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Abstract 

Purpose: The purpose of this study is to investtigating the concurrent impact of 

stock return, operating cash flow change and sales change on asymmetric 

timeliness of earning. 

Methods:To test the research hypotheses, 203 companies listed in Tehran Stock 

Exchange for the period 2008 to 2018 and using multivariate regression model 

of pooled or panel data. 

Results: Earning has an asymmetric responds to positive and negative including 

stock return, sales change, and operating cash flow change. Furthermore, the 

interaction effect of stock return and operating cash flow change increases the 

asymmetry timeliness of earning against both variables On the other hand, the 

interaction effect of stock return and sales change, increases the asymmetry 

timeliness of earning against sales change whilst not such impact observed 

against stock returns. 

Conclusions:Asymmetry timeliness of earning is created with respect to good 

versus bad news about future cash flows where negative news seems to have 

more immediate impact rather than positive news. Including indicators drivers of 

the asymmetric timeliness of earning are stock return, sales change, and 

operating cash flow change and due to the interaction effect between these 

indicators, the possibility of changing the amount of asymmetric timeliness of 

earning against each of these indicators. 

Contribution: The impact of the interaction effect of affecting indicators on 

Asymmetry timeliness of earning can give more knowledge to financial 

information users and future researchers about the qualitative characteristics of 

affecting earning. 

Keywords: The Concurrent Impact of Indicators, Asymmetric Timeliness of 
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 چکیده
 بر فروش تغییرات و عملیاتی نقد جریان تغییرات سهام، بازده همزمان تاثیر بررسی پژوهش این هدف هدف:

 .است سود زمانی تقارن عدم
 بهادار اوراق در بورس شده پذیرفته های شرکت بین از شرکت 203 های پژوهش، فرضیه آزمون جهت روش:

 استفاده ترکیبی های داده شرو به متغیره  چند رگرسیون مدل از انتخاب و 1396 الی 1386 های سال طی تهران
 شد.

 همچنین. دارد نامتقارن واکنشی فروش تغییرات و عملیاتی نقد جریان تغییرات سهام، بازده برابر در سود ها:یافته
 متغیر دو هر برابر در سود زمانی تقارن عدم افزایش عملیاتی باعث نقد جریان تغییرات و سهام بازده تعاملی رابطه

 برابر در سود زمانی تقارن عدم افزایش باعث فروش و تغییرات سهام بازده تعاملی رابطه طور همین شود؛ می
 .نیست صادق بازده سهام برابر شود اما این امر در تغییرات فروش می

به وجود  آتی نقدی های جریان مورد در بد و خوب اخبار تقابل به توجه با سود زمانی تقارن عدم گیری:نتیجه
تر از اخبار خوب است. بازده سهام، جریان نقد عملیاتی و  ای که واکنش سود به اخبار بد سریع نهگو آید؛ به می

بین  دلیل وجود رابطه تعاملی های موثر بر عدم تقارن زمانی سود هستند. به جمله شاخص درآمد فروش از
 .نها وجود داردبرابر هر یک از آ سود در زمانی تقارن مذکور، احتمال تغییر میزان عدم های شاخص
تواند شناخت بیشتری از  می سود، زمانی تقارن عدم بر اثرگذار های شاخص تعاملی رابطه تاثیر افزایی:دانش
 بدهد. آینده محققین مالی و های کیفی اثرگذار بر سود به استفادکنندگان اطلاعات ویژگی

 
 شرطی. کاری محافظه کاری، ظهمحاف سود، زمانی تقارن ها، عدم شاخص همزمان تاثیر :کلیدیواژگان
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 1398 پاییز،  22( ، پیاپی 3شماره) -6دوره فصلنامه علمی دانش حسابداری مالی، 

 مقدمه -1

 سیستم. باشند می واحدهای اقتصادی اطلاعات به دستیابی مهم منابع از یکی مالی های صورت
 نظارت در که بوده تایید قابل اطلاعات از حیاتی منبع مالی گزارشگری و حسابداری اطلاعات

 هیئت و مالکان توسط رو این از و باشد یم مفید آنها استراتژ ی و تصمیمات و مدیران ارزیابی و
 همواره حسابداری اطلاعات تهیه در کاری محافظه گیرد. رعایت می قرار استفاده مورد نیز مدیره
 دارایی و درآمد شناسایی به نسبت ای محتاطانه بسیار نگاه حسابداران که است شده باعث
و  گزارشگری هدف بنابراین. (1؛ 1394باشند )حقیقی و شیرزاد،  داشته بدهی و هزینه به نسبت
 های ویژگی از کند، می فراهم مالی گزارشگری که اطلاعاتی تا نموده ایجاب حسابداری مبانی
های  است. مدت حسابداری کاری محافظه های کیفی، ویژگی این از یکی. باشند برخوردار معینی

شود.  تاکید شده و میهای کیفی اطلاعات حسابداری  مدیدی است که بر کمی کردن ویژگی
باشد.  پذیر نمی راحتی امکان گیری آن به کاری، مفهومی قابل فهم است اما کشف و اندازه محافظه

ی  کار محافظهی  ریگ اندازهی  برای متفاوتی  معیارها و ها دلیل کیفی بودن این ویژگی، روش به
 و معتبرترین زا یکی است؛ که دهی گرد مطرحی  حسابدار پژوهشگران و محققان توسط

 (.1394است )حقیقی و شیرزاد،  سود زمانی تقارن عدم معیار معیارها، آن پرکاربردترین
 مفهوم به شرطی کاری محافظه شود. می شرطی و غیرشرطی تقسیم دوگروه به کاری محافظه

 نهایی نتیجه عنوان به سود .است سود در خوب اخبار به نسبت بد اخبار تر موقع به شناسایی
 تاثیر شود؛ لذا تحت می گزارش و گیری اندازه تعهدی مبنای اساس بر حسابداری یندفرآ

 های رویه انتخاب امکان. گردد می محاسبه است کرده انتخاب مدیریت که حسابداری های رویه
 و ها هزینه گیری اندازه و شناخت زمان مورد در تا دهد می فرصت مدیریت به حسابداری

 انتظار باشد، کارانه محافظه حسابداری (. اگر208؛ 2003 ،1ند )واتسک گیری تصمیم ها درآمد
 سود انجام تعهدی اقلام وسیله به زیان و سود نامتقارن شناسایی از ای عمده قسمت رود می

 شود )مهرانی و همکاران، منجر به عدم تقارن زمانی سود می کارانه محافظه در اصل رفتار. شود
 های جریان مورد در بد و خوب اخبار تقابل به توجه با سود نیزما تقارن (. عدم114؛ 1390
 شناسایی سود در خوب اخبار از تر سریع بد اخبار که ای گونه به دهد؛ رخ می آتی نقدی

هایی )اخبار( هستند  شاخص جمله فروش از درآمد و عملیاتی نقد جریان سهام، بازده شوند. می
دلیل وجود رابطه  ات مثبت و منفی آنها دارد. همچنین بهکه سود واکنش نامتقارنی نسبت به تغییر

ها و تاثیرگذاری هر یک بر دیگری، با توجه به همسو بودن یا نبودن  تعاملی بین این شاخص
ها به صورت همزمان، شدت عدم تقارن زمانی سود ناشی از این  تغییرات این شاخص

 (. 41؛ 2017، 2کند )بنکرو همکاران ها تغییر می شاخص
کاری،  گیری ویژگی محافظه استفاده از خصوصیت عدم تقارن زمانی سود برای اندازه بر  علاوه

 گیری اندازه های شاخص برترین جمله از ای برخوردار است. سود خود سود از اهمیت ویژه
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 1398 پاییز،  22( ، پیاپی 3شماره) -6دوره حسابداری مالی،  فصلنامه علمی دانش

 است ای مقوله حسابداری سود رفتار و شناخت و درک و است اقتصادی واحد یک های فعالیت
 مالی های صورت استفادکنندگان نیاز به توجه ضرورت و مدیریت کمی فنون شگستر اثر بر که

 و است رفته فراتر گذشته های فعالیت گیری اندازه محدوده از صرفا و است گرفته شکل
 اینکه علیرغم بنابراین. است ساخته تواناتر گیرندگان تصمیم به رساندن یاری برای را حسابداری

 حال این با باشد، همگان توافق مورد که ندارد وجود حسابداری ودس زمینه در فراگیری تئوری
 این در و است برخوردار ای ویژه اعتبار از مالی گیری تصمیم معیارهای از یکی عنوان به سود،
یابد )شماخی و  می اهمیت نیز نماید تغییر دستخوش طریقی به را سود که جریانی هر راستا

 (.2؛ 1392گودرزی، 
سود یک ویژگی کیفی سود است که بر محاسبه سود  زمانی تقارن به اینکه عدم لذا با توجه

شود، در این پژوهش به بررسی بهتر  تاثیرگذار است اما در محاسبه سود و زیان نشان داده نمی
های متعددی در خصوص  تر این ویژگی پرداخته شده است. همچنین پژوهش و دقیق
 تر سود در ایران انجام شده است، لیکن در خصوص تاثیرکاری و ابعاد آن و شناخت به محافظه
سود با  زمانی تقارن عدم بر فروش تغییرات و عملیاتی نقد جریان تغییرات سهام، بازده همزمان

توجه به رابطه تعاملی بین این متغیرها پژوهشی یافت نشد، لذا از این بابت خلاء پژوهشی 
 است سوال این به پاسخ درصدد حاضر پژوهش ه،شد بیان مطالب به توجه شود. با احساس می

 بر فروش تغییرات و عملیاتی نقد جریان تغییرات سهام، بازده همزمان تاثیر به توجه با آیا که
 تغییر متغیرها، این کاهش و همجهت بودن افزایش برابر در سود زمانی تقارن عدم میزان سود،

تقارن زمانی سود ناشی از بازده مثبت و منفی کند؟ بدین منظور ابتدا به بررسی مستقل عدم  می
سهام، تغییرات جریان نقد عملیاتی و تغییرات فروش و سپس به بررسی تاثیر همزمان این 

ها بر عدم تقارن زمانی سود پرداخته شده است. در ادامه ابتدا مبانی نظری، ادبیات و  شاخص
شود؛ و در نهایت  ها بیان می ههای پژوهش مطرح خواهد شد. سپس روش تحقیق و یافت فرضیه

 شود. ها، پیشنهادهای پژوهش ارائه می گیری یافته بر مبنای بحث و نتیجه

 ها مبانی نظری، ادبیات و فرضیه -2

 برای پاداشی و کند می ایجاد انگیزه که است محرکی نیروی گذاری سرمایه فرآیند در بازده سهام
 منطقی راه تنها ،(ریسک ارزیابی از قبل) ه سهامبازد ارزیابی .شود می محسوب گذاران سرمایه

 لذا بازده. دهند انجام متفاوت های گذاری سرمایه مقایسه برای توانند می گذاران سرمایه که است
 ارزیابی برای و بوده گذاران سرمایه برای اطلاعاتی محتوای دارای که است سهام معیاری

 بازده سهام .(2؛ 1394 ری و همکاران،)حید گیرد می قرار استفاده مورد شرکت عملکرد
 و نقدی سود سهام، قیمت تغییر بصورت مالی دوره یک طول در که است عایداتی مجموعه
 سهام، های گیرد. قیمت می تعلق شرکت سهام دارنده به سهمی  سود و تقدم حق از ناشی مزایای

 بدست جاری سود از غیر به دیگری مختلف منابع از که کنند می منعکس را بازار اطلاعات
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 1398 پاییز،  22( ، پیاپی 3شماره) -6دوره فصلنامه علمی دانش حسابداری مالی، 

است )شماخی و  دوره آن طی اخبار ورود از معیاری سهام قیمت تغییرات رو، این از و آیند می
 سهام، بازده و قیمت شود، می مطرح کارا بازار فرضیه در که (. همانطور2؛ 1392گودرزی، 

 هم کننده سمنعک سهام بازده دیگر، بیان به. است موجود اطلاعات و اخبار تمام کننده منعکس
 که این بدون موجود اطلاعات و اخبار تمام. باشد می ناخوشایند اخبار هم و خوب اخبار

 در که است حالی در این. شوند می منعکس سهام بازده در باشد، داشته وجود آنها بین تفاوتی
 اخبار و سود شناسایی برای اتکا قابلیت از بالاتری درجات حسابداری، سود گزارش و محاسبه

 و سود بین که تفاوتی(. 3؛ 1997 باسو،) است لازم ناخوشایند اخبار و زیان برابر در خوشایند
 سنجش برای را مناسبی زمینه دارد، وجود مختلف رویدادهای آثار انعکاس لحاظ از بازده سهام

 جاری دوره بازده در هم و سود در هم ناخوشایند، اخبار و  زیان. آورد می فراهم کاری محافظه
 بدون درآمدها برخی و ها دارایی ارزش در ها افزایش برخی حالیکه در شوند، می منعکس
 شناسایی حسابداری، سود. شوند می سهام منعکس بازده در فقط حسابداری، سود در انعکاس

 آنها آثار سهام بازده حالیکه در کند، می موکول آینده های دوره به را ها افزایش یا درآمدها این
 سود بین که داشت انتظار توان می فوق، توضیحات به توجه با .دارد می لحاظ جاری ورهد در را

 وجود تری قوی ارتباط مثبت سهام، های بازده با قیاس در منفی سهام های بازده و حسابداری
 منعکس را ناخوشایند اخبار منفی سهام، های بازده با همزمان حسابداری سود زیرا. باشد داشته

 به حدی تا را خوشایند اخبار انعکاس و شناسایی مثبت سهام، های بازده برخلاف ولی سازد، می
 (. 59؛ 1388کند )مهرانی و محمدآبادی،  می موکول آینده های دوره
رابطه با رابطه نامتقارن بازده مثبت و منفی سهام با  در شده مطرح پژوهش اولین( 1997) باسو
 مدل (2009) 3واتس و های بعد از جمله خان در سال داد و پژوهشگران دیگر انجام را سود

 کاری محافظه اثر پژوهشی، در( 2015) 4یانگ و باسو را بسط دادند. در این زمینه دای
 مدل بکارگیری با را پولی سیاست در تغییرات گرفتن نظر در با تجاری اعتبار بر حسابداری

 هایی شرکت که، داد نشان آنها پژوهش یها یافته. دادند قرار بررسی مورد( 2009) واتس و خان
 و آورند می بدست را بیشتری تجاری اعتبار هستند بالاتری حسابداری کاری محافظه دارای که

. گذارد می تاثیر تجاری اعتبار بر پولی، های سیاست تاثیر تحت حسابداری بودن کار محافظه
 اعتبار و حسابداری کاری محافظه بین مثبت رابطه بر مشتری و فروشنده سابقه این، بر علاوه

 و است خصوصی شرکت، یک که شود می آشکار بیشتر زمانی تاثیر، این گذارد؛ می اثر تجاری
 .است بازار در بیشتری قدرت دارای

 تاثیر و حسابداری در کاری محافظه سودمندی بررسی به( 2016) 5همکاران و گارسیا
 دادند نشان آنها. پرداختند( 2009) واتس و خان لمد بکارگیری با سهام بازده بر کاری محافظه

 کردن برطرف ضمن کاری محافظه و بخشد می بهبود را گذاری سرمایه بازده کاری، محافظه که
 را بدهی طریق از مالی تأمین به شرکت دسترسی منابع، کنندگان تأمین و مالکان بین تضاد



 64/سود یزمان تقارن عدم بر فروش راتییتغ و یاتیعمل نقد انیجر تراییتغ سهام، بازده همزمان ریتاث

 1398 پاییز،  22( ، پیاپی 3شماره) -6دوره حسابداری مالی،  فصلنامه علمی دانش

 بدهی و دهند می انجام بیشتری گذاری یهسرما کارتر، محافظه های شرکت همچنین. کند می تسهیل
 تر مشهود بیشتر، اطلاعاتی تقارن عدم دارای های شرکت در ها یافته این و کنند می ایجاد بیشتری

 .است
 های شرکت داد، نشان( 2009) واتس و خان مدل از استفاده با خود پژوهش در( 2017) 6پن

 دریافت بیشتری های وام ، محرک ستهب طرح اجرای از بعد حسابداری، کاری محافظه دارای
 بیشتری گذاری سرمایه بازده حسابداری، کاری محافظه دارای های شرکت همچنین. اند نکرده
 به حسابداری کاری محافظه مثبت تاثیر که داد نشان پژوهش این های یافته کلی، طور به. دارند
 .دارد بستگی دولت سیاسی و نهادی های محیط
. اند پرداخته کاری محافظه بر شرکت عمر چرخه مراحل اثر بررسی به( 2018) 7همکاران و جمز
 عمر چرخه مراحل طی در غیرشرطی کاری محافظه که دهد می نشان آنها پژوهش های یافته

 با( 1997) باسو مدل با شده بیان شرطی کاری محافظه دهد نشان که شواهدی اما یابد می کاهش
 1999-2000 های ورشکستگی دوره در همچنین. ندارد ودوج باشد مرتبط عمر چرخه مراحل

 .است یافته کاهش کاری محافظه 2007-2008 جهانی مالی بحران دوره و
 باسو شده داده بسط مدل از استفاده با کاری محافظه بررسی به پژوهشی در( 1392) ستایش
 بد اخبار و ودترز را خود خوب اخبار بزرگتر های شرکت که داد نشان پژوهش نتایج. پرداخت

 بیشتری بدهی خود مالی ساختار در که هایی شرکت. رسانند می بازار اطلاع به دیرتر را خود
 بازدهی در تر سریع را خود بد اخبار آثار و دیرتر را خود خوب اخبار آثار اند، کرده استفاده

 سهام یدفتر ارزش به بازار ارزش نسبت که هایی شرکت خصوص در. کنند می مشاهده سهام
 .شد مشاهده بیشتر مالی اهرم دارای های شرکت با مشابهی تقریبا نتایج دارند بیشتری

 با حسابداری سود اطلاعاتی محتوای و کاری محافظه ارتباط بررسی به( 1395) کاظمی و تالانه
 و قیمت های مدل برازش از آمده بدست نتایج. پرداختند( 2009) واتس و خان مدل از استفاده

 بین معکوسی رابطه داد نشان کاری محافظه از بخشی سه و دوبخشی های تحلیل حسب بر هبازد
 کاری محافظه سطح در که معنا این به است؛ حسابداری سود اطلاعاتی محتوای و کاری محافظه

. است کمتر پایین، کاری محافظه با مقایسه در بازده و قیمت های  مدل دهندگی توضیح توان بالا،
 معکوس رابطه ها، شرکت توسط شده اعمال کاری محافظه سطح و سهامدار بازده ینب همچنین،
 .یابد می کاهش اطلاعاتی محتوای کاری، محافظه درجه افزایش با پس. شد مشاهده
 اعلان در موجود بد و خوب اخبار تاثیر بررسی به پژوهشی در( 1396) همکاران و فروغی
 تاثیر و اخبار این به سهام بازار واکنش بر سالانه شده بینی پیش سود و دوره میان سود همزمان
 واکنش بر اعلان در تاخیر همچنین و مدیریت بینی پیش و ای دوره میان سود در کاری محافظه

 گیری اندازه برای پژوهش این در. اند پرداخته سود این همزمان اعلان به سهام بازار
. است شده استفاده( 2013) 8ونکتارامان و وفشر توسط باسو شده تعدیل مدل از کاری، محافظه
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 و دوره میان سود اخبار از مشخصی سطح در دهد می نشان پژوهش این های فرضیه آزمون نتایج
 و ای دوره میان سود همزمان اخبار به بازار واکنش بین معناداری تفاوت سالانه، سود بینی پیش
 همزمان اعلان در تأخیر اثر شدن اضافه ماا ندارد، وجود بد و خوب سالانه سود های بینی پیش
 اخبار به بازار واکنش شدت( کاهش) افزایش موجب سالانه، سود بینی پیش و ای دوره میان سود

 واکنش میزان بیشتر، کاری محافظه با هایی شرکت در اینکه، دیگر نتایج از. شود می( بد) خوب
 .ابدی می( افزایش) کاهش ،(بد) خوب اخبار به سهام بازار

 های استراتژی با کاری محافظه رابطه بررسی به پژوهشی در( 1397) همکاران و عبدی
 حسابداری کاری محافظه. اند پرداخته صاحبکار ریسک با مواجهه منظور به حسابرسان
 پژوهش این در. گذارد می تاثیر حسابرسی پروژه ریسک بر که است عواملی از یکی صاحبکار

 پژوهش های یافته. است شده استفاده( 2009) واتس و خان مدل از کاری محافظه سنجش برای
 صورت به بالاتر، حسابداری کاری محافظه دارای صاحبکاران برای حسابرسان که داد نشان

 همچنین و فعالیت تداوم در ابهام اظهارنظر کمتر ارائه کمتر، حسابرسی الزحمه حق معناداری
 که باشد می دیدگاه این راستای در موضوع این و باشند می کمتری تغییر تناوب دارای

 دهد. می کاهش را حسابرسی پروژه ریسک صاحبکار، حسابداری کاری محافظه
 گذاران، سرمایه جمله از مختلف، های گروه های تصمیم همه در نیز تقریبا نقدی های جریان
 و کند )شیخ می بازی اساسی نقش مدیران، و اعتباردهندگان بهادار، اوراق گران تحلیل

 برگیرنده مهمترین جریان نقدی، جریان نقد عملیاتی است؛ که در .(65؛ 1390 روزبخش،
 عملیاتی درآمد مولد مستمر و اصلی های فعالیت از ناشی نقدی خروجی و ورودی های جریان
 وجوه گردش صورت (.53؛ 1394 حسابداری، استانداردهای تدوین است )کمیته تجاری واحد

 ترازنامه زیان و و سود صورت در قبلا که است حسابداری رویدادهای و مبادلات بر نقد مبتنی
 و تعهدی اجزای و نقد وجوه گردش به ارقام این تجزیه طریق از اما،. است شده تلخیص
 توان می گذاری سرمایه و مالی تامین عملیاتی، نقد وجوه گردش به آن بندی طبقه تجدید همچنین

 در و پایدار وضعیتی در (.6؛ 1390کرد )امیرارجمندی،  گزارش و تهیه زنی را جدیدی اطلاعات
 شرکت عملکرد از حسابداری بر مبتنی معیارهای که رود می انتظار طولانی نسبتا های دوره طول

 ارائه( شود می گیری اندازه عملیاتی نقد جریان با که) اقتصادی واقعی عملکرد از روشنی تصویر
 نقد جریان و حسابداری سود بین اختلاف گونه هر که شود می بینی پیش دیگر عبارت به. کنند

 (. در20؛ 1391رفت )مشایخی و نصیری،  خواهد بین از زمان گذشت با و بوده موقتی عملیاتی
 همان سود نقدی جزء. است شده تشکیل تعهدی و نقدی جزء دو از سود تعهدی، حسابداری

 تعهدی جزء. است استخراج قابل نقد وجوه گردش رتصو از که است عملیاتی نقد های جریان
نیا و  آید )ایزدی می بدست عملیاتی نقد های جریان و سود بین تفاوت از نیز( تعهدی اقلام) سود

 عنوان به را عملیاتی نقد جریان معیار( 2006) 9کومار شیوا و بال (.25؛ 1391 همکاران،
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 بین رگرسیونی رابطه از استفاده با آنها. دادند توسعه باسو زمانی تقارن عدم معیار از نگارشی
 که هایی دوره منفی )زیان( در سود که دریافتند عملیاتی، نقد های جریان و سود تعهدی اقلام

هایی که جریان  تا سود مثبت در دوره افتد می اتفاق بیشتر دارد، وجود منفی عملیاتی نقد  جریان
عملیاتی و جریان نقد منفی   زیان وجود صورت در عبارتی، به نقد عملیاتی مثبت است.

عملیاتی نسبت به زمانیکه سود عملیاتی و جریان نقد مثبت  نقد  جریان و سود ارتباط عملیاتی،
 که کاری محافظه باشد؛ می کارانه محافظه رفتار از معیاری این عملیاتی وجود دارد بیشتر است و

 تحقق زیان تر سریع شناسایی دلیل به نیز سود منفی، عملیاتی نقد های جریان وجود هنگام در
 نقد های جریان وجود هنگام در رابطه این حالیکه در هست، منفی بیشتری احتمال با نیافته،

 قاعده اعمال مثال، عنوان به. شود ندارد و سود با احتمال بیشتر مثبت نمی وجود مثبت عملیاتی
 تقارن عدم ایجاد باعث کالا و مواد وجودیم حسابداری در فروش قیمت و شده تمام بهای اقل
 (.5؛ 1395 نوغانی و رستمی، ودیعی) شود می عملیاتی نقد های جریان و تعهدی سود اقلام بین

 نقد جریان تغییرات که دادند نشان کومار شیوا و با توجه به مطالب بیان گردیده در حقیقت بال
 دارد. سود بر نامتقارن اثری سهام بازده همانند عملیاتی

 بر سرمایه بازار اختلالات اثر بررسی به پژوهشی در (2016) 10یانگدر این زمینه 
. پرداخت مالی گزارشگری ( در2006بال و شیواکومار ) مدلشرطی با بکارگیری  کاری محافظه

 در کاهش باعث استقراضی فروش های محدودیت در کاهش که یافت دست نتیجه این به او
 بر بازار تنظیمات چگونه اینکه در افراد درک به تحقیق این نتایج. شود یم شرطی کاری محافظه
 به سهام بازار اختلالات اینکه و همچنین کند می کمک گذارد می تاثیر حسابدار های انتخاب
 .باشند داشته مالی گزارشگری کیفیت برای منفی پیامدهایی توانند می راحتی
 مدلبا استفاده از  شرطی کاری محافظه مالی ارشگریگز رابطه بررسی به (1394) بیات و اسدی

 در شده پذیرفته های شرکت ارزش با کاری غیرشرطی محافظه ( و2006بال و شیواکومار )
 و شرطی کاری محافظه بین داد نشان آنها پژوهش نتایج. پرداختند تهران بهادار اوراق بورس

 افزایش با عبارتی به. دارد وجود معنادار و مستقیم ای رابطه ها شرکت ارزش و شرطی غیر
 .یابد می افزایش شرکت ارزش مالی، گزارشگری در کارانه محافظه حسابداری

 و مالی گزارشگری در کاری محافظه بین رابطه مطالعه ( به1394) پور کاشانی و نمازی
نقد  که از رابطه جریان( 2000) 11هاین و گیولی مدلبا استفاده از  ها شرکت سهام نقدشوندگی

شود  کاری استفاده می گیری محافظه برای اندازه مدلعملیاتی و اقلام تعهدی سود در این 
 نقدشوندگی مستقیم معیارهای و کاری محافظه بین دهد می آنها نشان پژوهش نتایج. اند پرداخته

 بین و است برقرار معناداری و مثبت رابطه( نسبی ریالی عمق و معاملات نسبی حجم)
 و خرید پیشنهادی قیمت ونسبی مطلق شکاف) نقدشوندگی معکوس معیارهای و ریکا محافظه
 میزان افزایش با دهد می نشان موضوع این. دارد وجود معنادار و منفی رابطه ،(سهام فروش
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 افزایش مختلف معیارهای اساس بر سهام نقدشوندگی مالی، گزارشگری در کاری محافظه
 . یابد می

 براساس که) سهام ارزش عملکرد و کاری محافظه رابطه بررسی به (1396) عبدلی و اعتمادی
مالی با استفاده از  بحران شرایط در( است شده گیری اندازه سهام غیرعادی بازده و سهام بازده
 بدون های شرکت در دهد می آنها نشان پژوهش نتایج. اند پرداخته( 2000) هاین و گیولی مدل

 معناداری و منفی رابطه سهام، غیرعادی بازده و سهام بازده با کاری محافظه بین مالی، بحران
 و سهام بازده با کاری محافظه بین مالی بحران دارای های شرکت در حالیکه در دارد، وجود
 دارای های شرکت دهد می نشان دارد که وجود معناداری و مثبت رابطه سهام، غیرعادی بازده

 اتخاذ مالی بحران بدون های شرکت به نسبت بیشتری نهکارا محافظه های سیاست مالی، بحران
 .است مالی بحران بدون های شرکت از کمتر آنها سهام ارزش زیان نتیجه در. کنند می

 هاین و گیولی مدلکاری با استفاده از  محافظه ( به بررسی تاثیر1397اسلامی و پورعلی )
 بهادار اوراق بورس در پذیرفته های شرکت در سود کیفیت ابعاد بر مالیاتی اجتناب و( 2000)

 کار شده، گزارش نتایج مبنای بر آتی سود بینی پیش اند. آنها بیان کردند که تهران پرداخته
 در متعدد ضعف نقاط دلیل به ها شرکت مالی های صورت تحلیل و تجزیه ضمنا است و مشکلی

 که داد نشان ش جاریپژوه نتایج. باشد می مشکلی کار حسابداری اطلاعات گیری اندازه
 اوراق بورس در پذیرفته های شرکت در سود کیفیت ابعاد بر مالیاتی اجتناب و کاری محافظه
 .دارند معناداری تاثیر تهران بهاردار
 ثابت های دارایی در باید تنها نه عملیاتی نقد وجوه معتقدند (2004) 12همکاران و کیمل

 حفظ را خود عملیاتی های فعالیت جاری سطح بتواند شرکت تا شده گذاری سرمایه جدیدی
 سهام سود عنوان تحت سهامداران رضایت منظور به باید نیز وجوه این از بخشی بلکه نماید،

 و داده قرار تاثیر تحت را ها شرکت عملکرد تواند می نقدی های لذا جریان گردد. توزیع آنها بین
 حاصل نقد وجوه که است آن از حاکی قاتهم شود. همچنین تحقی آنها بازده در تغییرات باعث

دارد  زیادی توانمندی بهادار، اوراق بازده بینی پیش و بیان لحاظ از عملیاتی های فعالیت از
 جریان مورد در اخبار کامل طور به سهام بازده کارآ، بازار یک در (.7؛ 1390)امیرارجمندی، 

 اطلاعاتی منابع از (. یکی61؛ 1392، کرد )بهارمقدم و کاوسی خواهد منعکس را آتی نقد وجوه
 وجوه جریان فعلی ارزش با برابر سهام ارزش که آنجایی از و است نقد وجوه جریان صورت

 نقد وجوه های جریان از گذاران سرمایه آگاهی لذا است، گذاری سرمایه دوره طول در آتی نقد
 در عملیاتی، نقد وجوه انجری ایجاد در شرکت یک توانایی دیگر عبارت به. است اهمیت حائز

 به ها شرکت نقد وجوه جریان بینی پیش بنابراین شود، می منعکس شرکت آن سهام ارزش
، به 2008، 13چنگ)نمایند  بینی پیش را شرکت آن سهام بازده تا نماید می کمک گذاران سرمایه

 .(154؛ 1395نقل از تنانی و همکاران،
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 بر تکیه طریق از حسابداری سود. است فروش رآمدد عملیاتی، نقد جریان و سود اصلی منشا
 البته .ماند می باقی پایبند کاری محافظه شاخص به درآمدها شناسایی برای درآمد تحقق اصل

 شناسایی از پیش باید درآمدها به مربوط نقدی جریان تمام که نیست این بیانگر کاری محافظه
 نقدی های جریان این باید بلکه شوند، دریافت( نسیه های فروش شناسایی مثال برای) سود

 گزارشگری نظری مفاهیم در (1394حسابرسی ایران ) سازمان فنی کمیته .باشند تاییدپذیر
گرفته  نظر در بودن اتکا قابل کیفی خصوصیت های مولفه از یکی عنوان به را کاری محافظه مالی،
 کرده استفاده آن جای به احتیاط واژه از بلکه است، نبرده کار به را کاری محافظه واژه اما است،
 انجام برای قضاوت اعمال در که مراقبت از ای درجه کاربرد از است عبارت احتیاط است.

 و واقع از بیشتر ها دارایی یا درآمدها که ای گونه به است، نیاز مورد ابهام شرایط در برآورد
 ، به نقل از شماخی1998) 14بیور نظر ازطور  همین .نشود ارائه واقع از کمتر ها بدهی یا ها هزینه

 کمتر درآمدهای انتخاب به منجر که است ای گونه به کارانه محافظه رفتار( 3؛ 1392 گودرزی، و
 که کند می ایجاب حسابداری کند. همچنین سود نمی شناسایی را نیافته تحقق سود و شود می

 قرار توجه مورد ذیربط یا مناسب بوط،مر های هزینه با رابطه در را دوره یافته تحقق درآمدهای
 هزینه شناخت صورتیکه در. دارد قرار تطابق اصل مبنای بر حسابداری سود رو این از. گیرند

 صاحبان حقوق در کاهش وقوع بر مبنی کافی شواهد آیا که است امر این ملاحظه متضمن
 که گردد می موجب تیاطاح اعمال خیر، یا دارد وجود گزارش مورد دوره پایان از قبل سرمایه

 اتکاپذیری میزان و وقوع شواهد به درآمد، شناخت با مقایسه در هزینه شناخت برای
 شناسایی در زمانی تقارن عدم ایجاد موجب رویکردها این. باشد نیاز کمتری گیری اندازه

 (.55؛ 1392 کاوسی، و بهارمقدم) شود می ها هزینه و درآمدها
 از را و درآمدها ممکن ارزش کمترین سو یک از باید سابداریح کاری، محافظه مفهوم طبق
 زودترین در را ها هزینه همچنین. کند را گزارش ها هزینه ممکن ارزش بیشترین دیگر سوی
 نبوی) نماید منظور ها حساب در و شناسایی ممکن زمان دیرترین در را درآمدها و ممکن زمان

 و شناسایی در احتیاط اعمال بر کاری محافظه اینکه به توجه لذا با (.2؛ 1396بلالی، و چاشمی
 شود؛ می شناسایی کارانه محافظه بصورت فروش درآمد پس دارد، دلالت درآمد گیری اندازه
 همکاران و بنکر گیرد؛ می صورت بیشتری تاییدپذیری با فروش درآمد شناخت که صورت بدین

 و گرفتند نظر دارد در نامتقارن اثر سود بر که شاخصی عنوان به را فروش تغییرات( 41؛ 2017)
 اثر تواند می باشد، نداشته ارتباطی کاری محافظه با فروش درآمد شناخت اگر حتی کردند بیان

 طور به. باشد داشته ثابت های هزینه تدریجی تقارن عدم تعدیلات طریق از سود بر نامتقارنی
 زمانیکه اما کنند، می استخدام اضافی نکارگرا یابد، می افزایش فروش هنگامیکه مدیران مثال،

 پس گیرد، می صورت تاخیر با کارگران اخراج ،(موقت کاهش) افتد می اتفاق فروش کاهش
 تغییرات نتیجه در فروش، افزایش تا باشد داشته سود بر بیشتری اثر تواند می فروش کاهش
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 از .(44؛ 2017ر و همکاران،باشد )بنک داشته سود بر ای کارانه محافظه اثر  تواند می هم فروش
. شود می سود زمانی تقارن به عدم منجر نیز ها هزینه چسبندگی کاری، محافظه بر علاوه طرفی

سطح فعالیت  در افزایش با ها هزینه در افزایش میزان که است معنا این به ها هزینه چسبندگی
 یک به) فعالیت سطح رد کاهش ازای در ها هزینه در کاهش میزان از بیشتر )افزایش فروش(،

 به .شود می سود شناسایی در زمانی تقارن عدم موجب نیز مسئله این که است،( میزان مساوی
کاهش  هنگام ها هزینه کاهش از بیشتر فروش، هنگام افزایش ها هزینه افزایش دیگر، عبارت
 به تغییرات تنسب ها هزینه نامتقارن (. بنابراین واکنش41؛ 2012است )بنکر و همکاران،  فروش
 بنابراین، چسبندگی. شود  می سود نامتقارن رفتار نتیجه در و ها هزینه چسبندگی به منجر فروش،
 .است کمتر فروش کاهش به نسبت فروش به افزایش سود واکنش بیانگر این است که ها هزینه

 نتیجه، در. یابد می افزایش شرکت که فروش است این بیانگر احتمالا سهام مثبت بازده همچنین
 بازده به نسبت منفی بازده مورد در بازده سهام و سود بین ارتباط هستند، چسبنده ها وقتی هزینه

 تاثیر بررسی ( به2016) 15. بنکر و همکاران(76 ؛1394 توسلی، و حقیقت)تر است  قوی مثبت
گیری  ازهاند و فروش تغییرات مقطعی خطی اثر کنترل با کاری محافظه برمیزان هزینه چسبندگی

برای نشان . کاری شرطی پرداختند ناشی از چسبندگی هزینه و محافظه سود زمانی تقارن عدم
( استفاده کردند. 1997باسو ) مدلکاری شرطی از  دادن عدم تقارن زمانی سود ناشی از محافظه

 سازگار هزینه چسبندگی با فروش، تقارن سود و تغییرات عدم داد، پژوهش آنها نشان نتایج
 ارتباط به مطالب بیان شده و توجه با .است شرطی کاری محافظه از مجزا امر این و ستا

 سهام، بازده بر تاثیرگذار اجزای و عملیاتی، نقد های جریان و سود با فروش تغییرات نزدیک
  .برد سهام بازده و فروش تغییرات پی به رابطه تعاملی بین توان می

مشخص یک  ویژگی بر مختلف های شاخص از تاثیر مئنصحیح و مط نتیجه آوردن بدست برای
ذهنی،  قضاوت و آماری تحلیل دو هر از استفاده با را شاخص تاثیر هر باید حسابداران عنصر،
. کند می ایفا کلیدی نقش ارزیابی این در احتمالا ها شاخص سازگاری. کنند ارزیابی دقیق

 گیری اندازه خطاهای زیاد احتمال به ند،دار سازگاری یکدیگر با چندگانه های شاخص زمانیکه
هماهنگی  آماری اثر این همچنین. است بالا زیاد احتمال به آنها دقت و است کمتر آنها

 دهد می نشان امر این باشد؛ کننده تقویت تواند می ذهنی برآوردهای برای ها، شاخص )سازگاری(
 است، هماهنگ دیگر مشابه های شاخص با شاخص آن زمانیکه شاخص یک به فرد یک اعتماد
 گیری نتیجه در بیشتری به احتمال زیاد سهم است تر دقیق شاخص یک زمانیکه. است بیشتر

. باشد می شاخص چند بین تعاملی رابطه دلیل وجود به استنتاج فرآیند این. خواهد داشت
داشت.  خواهند گیری نتیجه در بیشتری کنند وزن  می تایید را یکدیگر ها شاخص زمانیکه بنابراین

 مجموع از تر قوی سازگار های شاخص مدل به حسابداران العمل عکس دیگر عبارت به
 مورد در امر این است. تکی بصورت ها شاخص این از یک هر به آنها معمول های العمل عکس
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 تغییرات و عملیاتی نقد جریان تغییرات سهام، بازده های شاخص ناشی از سود زمانی تقارن عدم
 زمانی تقارن عدم حساسیت بر تواند می ها شاخص این بین تعاملی رابطه. است صادق نیز فروش

 (.45؛ 2017باشد )بنکر و همکاران،  گذار اثر ها شاخص از هریک به نسبت سود
 نقد جریان تغییرات سهام و بازده تعاملی رابطه دلیل وجود با توجه به مطالب بیان شده به

 سود زمانی تقارن عدم حساسیت میزان فروش، تغییرات سهام و ازدهب تعاملی رابطه و عملیاتی،
 بصورت ها شاخص این هنگامیکه ویژه به. کند تغییر می ها شاخص این از هریک به نسبت

 عملیاتی نقد جریان و تغییرات فروش تغییرات سهام، بازده) هستند( منفی) نامطلوب همزمان
 بطور هنگامیکه تا باشد بیشتر می سود بر آنها زا یک هر کاهشی اثر زیاد احتمال به( منفی

نامطلوب نیستند؛ در نتیجه در این شرایط عدم تقارن زمانی سود  ها شاخص این همه همزمان
( 2017بنکر و همکاران ) .(45؛ 2017شود )بنکر و همکاران،  ها بیشتر می نسبت به این شاخص

 فروش تغییرات و عملیاتی نقد جریان راتتغیی سهام، بازده های شاخص نامتقارن اثر بررسی به
پژوهش  نتیجه. پرداختند سرقفلی و ثابت های دارایی ارزش کاهش و عدم تقارن زمانی سود بر

 نامتقارنی اثر فروش تغییرات و عملیاتی نقد جریان تغییرات سهام، بازده که است این بیانگر آنها
 عدم باعث تشدید شدن دارد وجود اخصش سه این بین که تعاملی رابطه و نیز دارند سود بر

 نامتقارنی اثر شده، بیان های شاخص همچنین. شود ها می در برابر این شاخص سود زمانی تقارن
 . دارند سرقفلی و ثابت های دارایی ارزش کاهش بر
 محتوای سهام، ارزش جمله از متغیرها از برخی با آن رابطه و کاری محافظه خصوص در

... و سود مدیریت کاهش بدهی، سررسید ساختار سهام، دشوندگینق سود، اطلاعاتی
 انجام های پژوهش اکثر نتایج. است شده انجام کشور از خارج و ایران در زیادی های پژوهش

 بوده پژوهش مورد موضوعات بر موثر های مقوله از یکی کاری محافظه که دهد می نشان شده
 های شاخص تعاملی رابطه تاثیر و همزمان تاثیر بررسی به که پژوهشی تاکنون ایران در. است

لذا پژوهش  نشد؛ یافت باشد پرداخته کاری، محافظه ناشی از سود زمانی تقارن عدم بر اثرگذار
 توسط مالی اطلاعات بهتر تحلیل و تجزیه به تواند حاضر دارای نوآوری است و نتایج آن می

 .کند کمک آینده محققین و این اطلاعات استفادکنندگان

 های پژوهش فرضیه .2-1

 سهام، بازده های شاخص تاثیر تحت مطالب بیان شده طبق سود زمانی تقارن عدم که آنجایی از
 لذا گیرد؛ می ها، قرار فروش و روابط تعاملی این شاخص تغییرات و نقد عملیاتی جریان تغییرات

 سهام، بازده شاخص سه از اول فرضیه سه در. است شده تدوین فرضیه هفت راستا این در
تاثیرگذار بر عدم تقارن  مستقل متغیر عنوان به فروش تغییرات و عملیاتی نقد جریان تغییرات

 بر مذکور های شاخص تعاملی رابطه تاثیر به بعدی فرضیه چهار. شده است زمانی سود استفاده



 71/ هاشمی، امیری و باجولی 

 1398 پاییز،  22( ، پیاپی 3شماره) -6دوره فصلنامه علمی دانش حسابداری مالی، 

 ناسازگارند یا( منفی همه)سازگار ها شاخص همزمان بصورت زمانیکه در سود زمانی تقارن عدم
 :اند تدوین شده زیر شرح به پژوهش حاضر های فرضیه. پردازد می ،(منفی و مثبت)

 به نسبت سهام منفی بازده با سود نامتقارن رابطه به منجر شرطی، کاری محافظه: اول فرضیه
 .شود می سهام مثبت بازده

 نقد جریان تغییرات با رنینامتقا رابطه سود سهام، بازده نامتقارن اثر کنترل از پس: دوم فرضیه
 .دارد عملیاتی
 سود عملیاتی، نقد جریان تغییرات و سهام بازده نامتقارن اثرات کنترل از پس: سوم فرضیه
 .دارد فروش تغییرات با نامتقارنی رابطه

 تغییرات زمانیکه سهام، منفی و مثبت بازده به نسبت سود زمانی تقارن عدم: چهارم فرضیه
 .است مثبت عملیاتی نقد جریان تغییرات زمانیکه تا است بیشتر است، منفی یعملیات نقد جریان
 فروش تغییرات زمانیکه سهام، منفی و مثبت بازده به نسبت سود زمانی تقارن عدم: پنجم فرضیه

 .است مثبت فروش تغییرات زمانیکه تا است بیشتر است، منفی
 عملیاتی، نقد جریان منفی و ثبتم تغییرات به نسبت سود زمانی تقارن عدم: ششم فرضیه

 .است مثبت سهام بازده زمانیکه تا است بیشتر است، منفی سهام بازده زمانیکه
 سهام بازده زمانیکه فروش، منفی و مثبت تغییرات به نسبت سود زمانی تقارن عدم: هفتم فرضیه

 .است مثبت سهام بازده زمانیکه تا است بیشتر است، منفی

 شناسی پژوهش روش -3

 های تصمیم اتخاذ برای را تری مناسب زمینه تواند می که پژوهش، این نتایج به کاربرد توجه با
 استفادکنندگان اطلاعات حسابداری موثر باشد؛ گیری تصمیم فرآیند در و آورد فراهم صحیح

پدیده  بررسی به پژوهش این که آنجایی از .است کاربردی های پژوهش نوع از حاضر پژوهش
 و نقد عملیاتی جریان تغییرات سهام، ن زمانی سود باتوجه به رابطه بین سود، بازدهعدم تقار
 - توصیفی نوع از روش و ماهیت نظر از حاضر پژوهش پرداخته است، فروش تغییرات

ای و  آوری مبانی نظری و متون موضوع پژوهش از روش کتابخانه برای جمع .است همبستگی
کاوی و از طریق مراجعه به  اسناد روش از نیاز مورد های داده گردآوری پژوهش انجام جهت
بهادار  اوراق بورس سازمان اسلامی مطالعات و توسعه های سایت نوین، آورد ره اطلاعاتی بانک

ها، نرم  بندی و انجام محاسبات و تجزیه و تحلیل داده و کدال انجام گردیده است. برای جمع
کار گرفته شده است. همچنین بمنظور آزمون  به Stata14و Excel ،Eviews10افزارهای 

های ترکیبی استفاده  های رگرسیونی چندمتغیره با استفاده از داده مدلهای پژوهش از  فرضیه
 شده است.

 تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته های شرکت کلیه شامل پژوهش این آماری جامعه
 tو t-1 های سال اطلاعات به نیاز سود زمانی قارنت عدم های مدل تخمین در که آنجایی از. است
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 روش .گردید آوری جمع سالانه بصورت 1396 الی 1385 سال از اطلاعات لذا باشد، می
 حجم پژوهش، این در .باشد می هدفمند حذف روش بر مبتنی پژوهش این در برداری نمونه
 زیر معیارهای گرفتن نظر در با که است آماری جامعه در موجود های شرکت تعداد برابر نمونه

 اند: شده انتخاب
 .باشد ماه اسفند پایان به منتهی شرکت مالی سال اطلاعات، بودن مقایسه قابل منظور به -1
 های گری واسطه مالی، گذاری سرمایه ای، بیمه بانکی، صنایع مطالعه، در مورد های شرکت -2

 .نباشند فعال تیصنع ای چندرشته و ها هلدینگ ،(لیزینگ) پولی و مالی
 وقفه معاملاتی بیشتر از شش ماه نداشته باشند. آنها سهام بررسی، مورد های سال همه در -3
 .باشد موجود بررسی مورد های شرکت برای پژوهش نیاز مورد های داده -4

 بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته های شرکت بین از فوق، های محدودیت و شرایط به باتوجه
 .شد انتخاب شرکت 203 مجموع در تهران،

 های پژوهش متغیرها و مدل .2-2

 متغیرهای و مستقل متغیرهای وابسته، متغیر استفاده در این پژوهش شامل مورد متغیرهای
 کنترلی است که در ادامه توضیح داده شده است.

 متغیر وابسته
 یک برای ها ینههز به نسبت درآمدها مازاد از است عبارت خالص : سود(EARN)خالص سود
 مبنای براساس و شناسایی حسابداری شده پذیرفته اصول طبق که معین حسابداری دوره

کاری  گیری محافظه دلیل اینکه یکی از معیارهای اندازه شود. به می گزارش و گیری اندازه تعهدی
 به نسبت سود هنگام به واکنش بین تفاوت از است عبارت عدم تقارن زمانی سود است، که

 نسبت سود واکنش از تر هنگام به بد اخبار به نسبت سود واکنش ای که گونه به بد، و خوب اخبار
 باسو مدلهای استفاده شده در این پژوهش که عبارتند از  مدلکه در . است خوب اخبار به
( سود متغیر 2017) همکاران و بنکر های مدل( و 2006) شیواکومار و بال مدل(، 1997)

ترتیب متغیرهای بازده مثبت و منفی  ها است و نماینده اخبار خوب و بد به مدلامی وابسته در تم
تغییرات مثبت و منفی جریان نقد عملیاتی و تغییرات مثبت و منفی تغییرات فروش است؛  سهام،

متغیرهای بازده مثبت و  ضرایب بین نتیجه تفاوت سود زمانی تقارن ها، عدم مدلبنابراین در این 
تغییرات مثبت و منفی جریان نقد عملیاتی و تغییرات مثبت و منفی تغییرات فروش  م،منفی سها

 و شرکت اندازه نظیر عواملی که آنجایی از است؛ که در مطالب بعدی کاملا تشریح شده است.
 ها شرکت سود بین فاحشی تفاوت موجب شرکت هر توسط شده گرفته کار به سرمایه میزان

 نتایج که بطوری باشد، داشته پژوهش های یافته بر مخربی تاثیرات اندتو می امر این و شود می
 ارزش بر شرکت هر خالص سود پژوهش، نتایج سازی همگن برای لذا نمایند، تحریف را واقعی
 .شده است تقسیم دوره ابتدای در سهام صاحبان حقوق بازار
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 متغیرهای مستقل
 .باشند می زیر شرح به پژوهش این مستقل متغیرهای

 : (RET) سهام سالانه بازده

آورد نوین و سایت  ه در این پژوهش اطلاعات مربوط به بازده سالانه سهام از بانک اطلاعاتی ر
 با سهام بازده بودن منفی و سازمان بورس استخراج گردیده است. قابل ذکر است که مثبت

 منفی سهام سالانه بازده اگر. شده است داده نشان( DR) سهام بازده ساختگی متغیر از استفاده
 .شده است منظور صفر صورت، این غیر در و است یک برابر ساختگی متغیر مقدار باشد

 قبل سال و جاری سال عملیاتی نقد جریان تفاوت از :(ΔCF) عملیاتی نقد جریان تغییرات
 ها شرکت نقد جریان وجوه صورت از عملیاتی نقد های جریان و آید می دست شرکت، به

 متغیر از استفاده با عملیاتی نقد جریان تغییرات بودن منفی و مثبت شده است. همچنین راجاستخ
 نقد جریان تغییرات اگر. شده است داده نشان( DC) عملیاتی نقد جریان تغییرات ساختگی
 منظور صفر صورت، این غیر در و است یک برابر ساختگی متغیر مقدار باشد منفی عملیاتی

 .شده است
. آید می دست به قبل سال فروش و جاری سال فروش تفاوت از: (ΔSALES) فروش تتغییرا
 و همچنین مثبت. شده است استخراج شرکت هر زیان و سود حساب صورت از فروش درآمد
شده  داده نشان (DS) فروش تغییرات ساختگی متغیر از استفاده با فروش تغییرات بودن منفی
 این غیر در و است یک برابر ساختگی متغیر مقدار دباش منفی فروش تغییرات اگر. است

 .شده است منظور صفر صورت،
 در که گونهقابل ذکر است که متغیرهای تغییرات جریان نقد عملیاتی و تغییرات فروش هم همان

 دوره ابتدای در سهام صاحبان حقوق بازار ارزش مبلغ با گردید، استدلال خالص سود رقم مورد
 .تگردیده اس تعدیل
 متغیر ضرب حاصل: (DC*RET) عملیاتی نقد جریان منفی تغییرات با سهام مثبت بازده تعامل
  عملیاتی نقد جریان تغییرات( مجازی) ساختگی متغیر در سهام بازده

 ضرب حاصل: (DC*DR*RET) عملیاتی نقد جریان منفی تغییرات با سهام منفی بازده تعامل
  عملیاتی نقد جریان تغییرات و سهام بازده تگیساخ متغیرهای در سهام بازده متغیر

 سهام بازده متغیر ضرب حاصل :(DS*RET) فروش منفی تغییرات با سهام مثبت بازده تعامل
  فروش تغییرات ساختگی متغیر در

 بازده متغیر ضرب حاصل :(DS*DR*RET) فروش منفی تغییرات با سهام منفی تعامل بازده
 فروش تغییرات و سهام زدهبا ساختگی متغیرهای در سهام

 متغیر ضرب حاصل :(DR*ΔCF) سهام منفی بازده با عملیاتی نقد جریان مثبت تعامل تغییرات
  سهام بازده ساختگی متغیر در عملیاتی نقد جریان تغییرات
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 ضرب حاصل :(DR*DC*ΔCF) سهام منفی بازده با عملیاتی نقد جریان منفی تغییرات تعامل
 بازده و عملیاتی نقد جریان تغییرات ساختگی متغیرهای در عملیاتی نقد جریان تغییرات متغیر
  سهام

 تغییرات متغیر ضرب حاصل :(DR*ΔSALES) سهام منفی بازده با فروش مثبت تغییرات تعامل
  سهام بازده ساختگی متغیر در فروش
 رمتغی ضرب حاصل :DR*DS*ΔSALES)) سهام منفی بازده با فروش منفی تغییرات تعامل

  سهام بازده و فروش تغییرات ساختگی متغیرهای در فروش تغییرات
 متغیرهای کنترلی

 زمانی تقارن عدم متفاوت های  مدل به توجه با قبل قسمت در شده ذکر مستقل متغیرهای تمام
 .شوند می محسوب نیز کنترلی متغیر هفتم، تا دوم های فرضیه آزمون برای شده استفاده سود
 ها ه شده برای آزمون فرضیههای استفاد مدل
 .شده است استفاده زیر شرح به( 1مدل ) طبق (6؛ 1997) باسو مدل از اول فرضیه آزمون برای

EARNi,t = α0 + α1DRi,t + α2RETi,t + α3DRi,t*RETi,t + ɛi,t                          ( 1مدل)  
واکنش  باشد، معنادار و ثبتم درصد 95 اطمینان سطح در( 1مدل ) α3 ضریب اگر مدلدر این 

 رد اول فرضیه است که در نتیجه نسبت به بازده مثبت سهام، بیشتر سهام منفی سود به بازده
 سهام مثبت های بازده به نسبت را سود پاسخ α2 شده ذکر رگرسیون مدل در زیرا شود. نمی

 گیری اندازه سهام یمنف های بازده به نسبت را سود پاسخ α3+ α2 همچنین. کند می گیری اندازه
 تقارن عدم صورت این در α3>0))یعنی) باشد α2 از تر بزرگ α3+ α2 که صورتی در. کند می

 سهام منفی به بازده واکنش سود که، دارد وجود سهام منفی و مثبت بازده برابر در سود زمانی
 است. سهام مثبت بازده واکنش سود به از بیشتر

شده  استفاده( 2مدل ) طبق (210؛ 2006) شیواکومار و بال دلم به منظور آزمون فرضیه دوم از
 .      است

EARNi,t=α0+ α1DRi,t+ α2RETi,t+ α3DRi,t*RETi,t+ β1Dci,t+ β2ΔCFi,t+ 

β3Dci,t*ΔCFi,t+νi,t        (2مدل )

که نشان دهنده تفاوت واکنش سود به تغییرات منفی جریان نقد عملیاتی  (2مدل )در  β3 ضریب
 و مثبت درصد 95 اطمینان سطح تغییرات مثبت جریان نقد عملیاتی است، اگر درنسبت به 

 نسبت را سود پاسخ β2 شده ذکر ونیرگرس مدل در رایز شود. نمی رد دوم فرضیه باشد، معنادار
 نسبت را سود پاسخ β3 +β2 نیهمچن. کندیمی ریگاندازه مثبتی اتیعمل نقد انیجر راتییتغ به
 β2 از تر بزرگ β3 +β2 کهی صورت در. کندیمی ریگاندازهی منفی اتیعمل نقد انیجر راتییتغ به

 انیجری منف و مثبت راتییتغ برابر در سودی زمان تقارن عدم صورت نیا در ،(β3 0<یعن)ی باشد
 شتریب سود بری منفی اتیعمل نقد انیجر راتییتغی رگذاریتاث زانیم که، دارد وجودی اتیعمل نقد
 بر سود است. مثبتی اتیعمل نقد انیجر راتییتغی گذارریتاث زانیم از
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 زیر شرح به( 3مدل ) طبق (49؛ 2017) همکاران و بنکر مدل سوم از فرضیه آزمون به منظور
 .شده است استفاده

EARNi,t = α0+ α1DRi,t+ α2RETi,t+ α3DRi,t * RETi,t+β1Dci,t+ β2ΔCFi,t+ β3Dci,t 

*ΔCFi,t + γ1DSi,t + γ2ΔSALES i,t + γ3DS i,t *ΔSALES i,t + ϛ i,t                           ( 3مدل  )  

لذا  باشد، معنادار و مثبت درصد 95 اطمینان سطح ( در3مدل )رگرسیونی  مدل γ3 ضریب اگر 
حساسیت سود به تغییرات منفی فروش نسبت به تغییرات مثبت فروش بیشتر بوده، در نتیجه 

 تغییرات به نسبت را سود پاسخ γ2 شده ذکر رگرسیون مدل در زیرا شود. نمی رد سوم فرضیه
 منفـی فروش تغییـرات به نسبت را سود پاسخ γ3+ γ2 همچنین. کند می گیری اندازه مثبت فروش
 صورت این در ،(γ3 > 0 یعنی) باشد γ2 از تر بزرگ γ3+ γ2 که صورتی در. کند   می گیـری اندازه
واکنش سود نسبت  که، دارد وجود فروش منفی و مثبت تغییرات برابر در سود زمانی تقارن عدم

 است. مثبت فروش واکنش سود نسبت به تغییرات از بیشتر منفی فروش به تغییرات
هفتم که به بررسی تاثیر رابطه تعاملی بازده سهام و تغییرات  تاجهت آزمون فرضیه چهارم 

ییرات فروش بر عدم تقارن زمانی سود در جریان نقد عملیاتی، و رابطه تعاملی بازده سهام و تغ
( منفی همه) سازگار همزمان متغیرها که این پردازد، بصورتی برابر هر یک از این سه شاخص می

 به( 4مدل ) طبق (49؛ 2017) همکاران و بنکر مدل از هستند،( منفی و مثبت) ناسازگار یا
 .شده است استفاده زیر شرح

EARNi,t = α0+α1DRi,t + α2RETi,t + α3DRi,t * RETi,t +β1DCi,t +β2ΔCFi,t+ 

β3DCi,t*ΔCFi,t + γ1DSi,t + γ2ΔSALES i,t+γ3DS i,t*ΔSALES i,t+δ1DR i,t*DC 

i,t+λ1DR i,t*DS i,t+DC i,t*(δ2RET i,t+δ3DR i,t*RETi,t) +DSi,t*(λ2RETi,t+λ3DR 

i,t*RETi,t)+DRi,t*(δ4ΔCFi,t+δ5DCi,t*ΔCFi,t)+DR i,t*(λ4ΔSALESi,t +λ5DSi,t* 

ΔSALESi,t) + ξ i,t                                               ( 4مدل)  
 نظر در بدون سهام، منفی و مثبت بازده به نسبت را سود زمانی تقارن عدم α3 ،(4مدل ) در

 گیری اندازه( سهام بازده مستقل اثر) عملیاتی نقد جریان تغییرات و سهام بازده تعاملی اثر گرفتن
رابطه  اثر در سهام، منفی و مثبت بازده به نسبت را سود زمانی تقارن عدم δ3همچنین  .کند می

 δ3 صورتیکه در. کند می گیری اندازه عملیاتی نقد جریان منفی تغییرات و سهام بازده تعاملی
 بازده برابر در سود زمانی تقارن در نتیجه عدم باشد، معنادار % 95اطمینان  سطح مثبت و در

 شده است و فرضیه زمانیکه تغییرات جریان نقد عملیاتی منفی است بیشتر سهام منفی و مثبت
 .شود نمی رد چهارم

 نظر در بدون سهام، منفی و مثبت بازده به نسبت را سود زمانی تقارن عدم α3 ،(4مدل ) در
 .کند می یریگ اندازه( سهام بازده مستقل اثر) فروش تغییرات و سهام بازده تعاملی اثر گرفتن

 رابطه تعاملی اثر در سهام، منفی و مثبت بازده به نسبت را سود زمانی تقارن عدم λ3همچنین 
 سطح مثبت و در λ3 صورتیکه در. کند می گیری اندازه فروش منفی تغییرات و سهام بازده
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 سهام فیمن و مثبت بازده برابر در سود زمانی تقارن در نتیجه عدم باشد، معنادار % 95 اطمینان
 .شود نمی رد پنجم شده است و فرضیه زمانیکه تغییرات فروش منفی است بیشتر

 جریان نقد عملیاتی،مثبت و منفی تغییرات  به نسبت را سود زمانی تقارن عدم β3 ،(4مدل ) در
تغییرات  مستقل اثر) تغییرات جریان نقد عملیاتی و بازده سهام تعاملی اثر گرفتن نظر در بدون

تغییرات  به نسبت را سود زمانی تقارن عدم δ5 همچنین .کند می گیری اندازه( قد عملیاتیجریان ن
تغییرات جریان نقد عملیاتی و بازده تعاملی رابطه  اثر در ،مثبت و منفی جریان نقد عملیاتی

در  باشد، معنادار % 95 اطمینان سطح مثبت و در δ5 صورتیکه در. کند می گیری اندازه منفی سهام
زمانیکه بازده جریان نقد عملیاتی مثبت و منفی تغییرات  برابر در سود زمانی تقارن یجه عدمنت

 .شود نمی رد ششم شده است و فرضیه سهام منفی است بیشتر

 نظر در بدون فروش،مثبت و منفی تغییرات  به نسبت را سود زمانی تقارن عدم γ3 ،(4مدل ) در
 .کند می گیری اندازه)اثر مستقل تغییرات فروش(  ده سهامتغییرات فروش و باز تعاملی اثر گرفتن

رابطه  اثر در ،تغییرات مثبت و منفی فروش به نسبت را سود زمانی تقارن عدم λ5 همچنین
 سطح مثبت و در λ5 صورتیکه در. کند می گیری اندازه تغییرات فروش و بازده منفی سهامتعاملی 
مثبت و منفی تغییرات  برابر در سود زمانی تقارن دمدر نتیجه ع باشد، معنادار % 95 اطمینان
 .شود نمی رد شده است و فرضیه هفتم زمانیکه بازده سهام منفی است بیشترفروش 

 های پژوهش یافته -4

 ها آمار توصیفی داده .4-1

های  ( نتایج آمار توصیفی مربوط به داده2( و )1نگاره )شود در  همانطور که مشاهده می
 اده شده است که بیانگر پارامترهای توصیفی و وضعیت فراوانی متغیرها است. پژوهش نشان د

 های کمی پژوهش داده توصیفی آمار .1نگاره 

 میانگین نماد متغیر نام متغیر
 انحراف

 معیار 
 حداقل میانه حداکثر

 کشیدگی چولگی

 EARN 095/0 492/0 763/6 138/0 731/8- 911/3- 430/81 سود خالص
 RET 379/0 757/0 903/3 159/0 588/0- 105/2 688/8 بازده سهام

تغییرات جریان 
 نقد عملیاتی

ΔCF 014/0 358/0 490/1 013/0 369/1- 
118/0 725/8 

 ΔSALES 262/0 767/0 584/3 13/0 233/2- 244/1 723/8 تغییرات فروش

 های پژوهش منبع: یافته
 و 095/0به ترتیب برابر  خالص سود و میانه ( بیان شده میانگین1نگاره )همانطور که در 

 که کرد بیان توان می میانگین و میانه مقادیر بودن نزدیک به توجه لذا با باشد؛ می 138/0
 خالص سود میانه دلیل اینکه به. هستند برخوردار مناسبی آماری توزیع از پژوهش متغیرهای

است؛ که ( منفی چولگی) چپ به چولگی دارای خالص سود پس است، آن میانگین از بزرگتر
( 2000) همکاران و بال و( 1995) باسو تحقیقات با امر این است. -911/3این چولگی 
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 است 767/0فروش برابر  تغییرات معیار انحراف(. 48؛ 2017 همکاران، و بنکر) دارد مطابقت
 مهمی ه. نکتباشد می پراکندگی میزان بیشترین دارای پژوهش متغیرهای بین در دهد می نشان که
. است رگرسیونی مدل در متغیر کردن وارد نمود، استنباط توان می متغیر یک معیار انحراف از که

 صفر متغیرها از کدام هیچ معیار، انحراف است مشاهده قابل نیز نگاره در این که همانطور
یب مثبت بودن ضر .کرد های مورد نظر وارد مدل در را متغیرها همه توان می بنابراین نیست،

  ها از توزیع نرمال است. کشیدگی همه متغیرها بیان کننده بالاتر بودن توزیع داده
 های کیفی پژوهش داده توصیفی آمار .2 نگاره 

 متغیر مجازی
 کل یک صفر 

 درصد فراوانی درصد فراوانی درصد فراوانی متغیر نماد
 % DR 1481 67 % 738 33 % 2219 100 بازده مثبت و منفی سهام

 % DC 1214 55 % 1005 45 % 2219 100 غییرات جریان نقد عملیاتیت

 % DS 1602 72 % 617 28 % 2219 100 تغییرات فروش
 های پژوهش منبع: یافته

( آمار توصیفی متغیرهایی که دارای دو ارزش صفر و یک هستند نشان داده شده 2نگاره )در 
 هستند منفی سهام های بازده % از 33 سهامهای مربوط به بازده  داده 2219است. بطور کلی از 

(1DR=).  و عملیاتی نقد جریان های مربوط به متغیرهای تغییرات داده 2219همچنین از 
 منفی فروش تغییرات و عملیاتی نقد جریان تغییرات از ترتیب به % 28 و % 45 فروش تغییرات
های نمونه  ه بیشتر شرکتهمانطور که مشخص است طبق اطلاعات مندرج در این نگار .هستند

 تغییرات و عملیاتی نقد جریان دارای بازده سهام، تغییرات 1396 الی 1386در محدوده زمانی 
 اند. ( بوده0نامنفی )متغیر مجازی= فروش

ضرب متغیرهای مجازی در هم و در یک  دلیل استفاده از متغیرهای حاصل لازم به ذکر است به
وجود آمده و همچنین  به مدلهای پرت بیشتری برای این  ده(، دا4مدل )متغیر غیرمجازی در 

های سه متغیر بازده سهام، تغییرات  ها، داده مدلها و  پذیر بودن نتایج همه فرضیه برای مقایسه
 اند.  % تریم شده 1ها  مدلجریان نقد عملیاتی و تغییرات فروش برای همه 

 ضریب همبستگی بین متغیرهای پژوهش .4-1-1
های شناسایی میزان همخطی، استفاده از ماتریس همبستگی بین متغیرهای  روشیکی از 

( همبستگی میان متغیرهای مورد مطالعه ارائه شده 3نگاره )توضیحی در مدل است؛ که در 
دست  است. همخطی یعنی وجود رابطه شدید بین متغیرهای پژوهش،که دراین پژوهش نتایج به

 متغیرها است. آمده بیانگر عدم وجود همخطی بین
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 همبستگی بین متغیرهای پژوهش .3 نگاره 

 های پژوهش منبع: یافته
دهد که بازده سهام، تغییرات جریان نقد عملیاتی و  نتایج آزمون همبستگی بین متغیرها نشان می

و  013/0، 174/0تغییرات فروش با سود خالص ارتباط مثبت دارند که به ترتیب عبارتند از 
های جفتی بین بازده سهام، تغییرات جریان نقد عملیاتی و تغییرات  م همبستگی. تما213/0

شود ضریب همبستگی متغیرهای پژوهش  گونه که مشاهده می % است. همان 24فروش کمتر از 
وجود عدم همبستگی، در بین متغیرهای   ( که نشان دهنده770/0تا  -730/0منطقی است )بین 

شف همخطی بین متغیرهای مستقل معیار عامل تورم واریانس پژوهش است. روش دیگر برای ک
نباشد، مشکل همخطی قابل  10است؛ چنانچه مقدار این معیار برای هر ضریب بیشتر از 

های نتایج ذکر گردیده است که برای  در نگاره VIFاغماض است. نتایج این روش در ستون 
 نیست. 10همه ضرایب بیشتر از 

های  های ترکیبی، بمنظور انتخاب بین روش داده به استفاده از دادهدر این پژوهش با توجه 
، از آزمون لیمر استفاده شده است. نتایج آزمون مذکور برای مدلتلفیقی و تابلویی در برآورد 

همچنین با توجه به اجرای آزمون هاسمن،  ست.ا ها مدلدهنده تابلویی بودن  ها نشان مدلکلیه 
تر بود. به منظور انسجام نتایج در برآورد  ها مناسب مدلبرآورد رویکرد اثرات ثابت برای 

های رگرسیونی، عدم خودهمبستگی و همسانی واریانس به ترتیب با استفاده  مدلهای  شاخص
های مذکور  بررسی شده است. نتایج آزمون شده تعدیل والد و آزمون والدریج از آزمون

همبستگی نیستند، اما دارای ناهمسانی های پژوهش دارای خود مدلمشخص کرد که کلیه 
 (GLS) یافته واریانس هستند. لذا برای رفع ناهمسانی واریانس از روش حداقل مربعات تعمیم

 ها استفاده شده است. مدلبرای برآورد 
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 ها نتایج حاصل از آزمون فرضیه .4-1-2

 بررسی رابطه نامتقارن سود با بازده مثبت و منفی سهامنتایج 
 در سود زمانی تقارن عدم به منجر شرطی کاری محافظه که، شد بیان صورت بدین اول فرضیه 

از آزمون ( نتایج حاصل 4نگاره ). شود می سهام مثبت بازده به نسبت سهام منفی بازده برابر
 دهد. اول را نشان می فرضیه

 . نتایج آزمون فرضیه اول4 نگاره 
 VIF الارزش احتم tآماره  ضرایب متغیرهای توضیحی

  α0 079/0 122/6 000/0 عرض از مبدا
DR α1 012/0- 493/0- 311/0 567/2 

RET α2 108/0 631/7 000/0 571/1 

DR*RET α3 305/0 961/3 000/0 350/2 
  117/0 ضریب تعیین F 427/22آماره 

  112/0 ضریب تعیین تعدیل شده F 000/0آماره  ارزش احتمال
  نتیجه: تابلویی 000/0احتمال:  12/10آماره:   آزمون لیمر

 000/0 :احتمال 54/20 :آماره آزمون هاسمن
نتیجه: اثرات 

 ثابت
 

 های پژوهش منبع: یافته
رگرسیون  مدلبدست آمده برای  F( سطح خطای آماره 4نگاره )با توجه به نتایج بیان شده در 

 مدل% در مجموع این  99ان توان ادعا کرد در سطح اطمین ( است؛ لذا می000/0( برابر )1مدل )
بدست آمده،  شده تعدیل تعیین از معناداری بالایی برخوردار است. همچنین با توجه به ضریب

همانطور که  .است شده داده توضیح سهام بازده توسط سود تغییرات% 2/11توان بیان کرد  می
نسبت به بازده  که پاسخ سود راRET ،(α2 )ضریب متغیر  در این نگاره نشان داده شده است

و  RETباشد. همچنین مجموع ضرایب  می 108/0دهد، برابر با  مثبت سهام نشان می
DR*RET ،(α3+α2) 413/0دهد، برابر با  که پاسخ سود را نسبت به بازده منفی سهام نشان می 

باشد. لذا سود به بازده منفی سهام نسبت به بازده مثبت سهام به اندازه  ( می305/0+ 108/0)
305/0 (α3 ) بیشتر واکنش نشان داده است. در نتیجه عدم تقارن زمانی سود در واکنش به بازده

 DR*RETهمچنین ضریب متغیر توضیحی  منفی سهام نسبت به بازده مثبت سهام وجود دارد.
 شود. معنادار است؛ درنتیجه فرضیه اول رد نمی %95در سطح اطمینان 

 
 
 
 
 



 80/سود یزمان تقارن عدم بر فروش راتییتغ و یاتیعمل نقد انیجر تراییتغ سهام، بازده همزمان ریتاث

 1398 پاییز،  22( ، پیاپی 3شماره) -6دوره حسابداری مالی،  فصلنامه علمی دانش

 ود با تغییرات جریان نقد عملیاتیبررسی رابطه نامتقارن سنتایج 
 بازده نامتقارن اثر کنترل از پس که، است شده بیان صورت بدین پژوهش این دوم فرضیه 

( نتایج 5نگاره ) .دارد عملیاتی نقد مثبت و منفی جریان تغییرات با نامتقارنی رابطه سود سهام،
 دهد. دوم را نشان می ز آزمون فرضیهحاصل ا

 آزمون فرضیه دوم. نتایج 5 نگاره 
 VIF ارزش احتمال tآماره  ضرایب متغیرهای توضیحی

  α0 139/0 272/8 000/0 عرض از مبدا
DR α1 008/0- 334/0- 370/0 669/2 

RET α2 114/0 798/7 000/0 603/1 
DR*RET α3 254/0 102/3 001/0 434/2 

DC β1 028/0- 388/1- 083/0 674/1 
ΔCF β2 265/0- 228/7- 000/0 482/4 

DC*ΔCF β3 509/0 388/9 000/0 729/3 
 139/0 ضریب تعیین F 146/22آماره 

 132/0 ضریب تعیین تعدیل شده F 000/0ارزش احتمال آماره 
 نتیجه: تابلویی 000/0احتمال:  66/13آماره:   آزمون لیمر

 نتیجه: اثرات ثابت 003/0 :احتمال 04/25 :آماره آزمون هاسمن
 های پژوهش منبع: یافته

توان  ( است؛ لذا می000/0محاسبه شده برابر ) F( احتمال آماره 5نگاره )با توجه اطلاعات 
از معناداری بالایی برخوردار است.  مدل% در مجموع این  99ادعا کرد در سطح اطمینان 

% تغییرات  2/13توان بیان کرد  شده بدست آمده، می تعدیل تعیین همچنین با توجه به ضریب
 در که گونه همان د توسط بازده سهام و تغییرات جریان نقد عملیاتی توضیح داده شده است.سو

که میزان واکنش سود نسبت به تغییرات  ΔCF( ،β2) ضریب متغیر شود؛ می مشاهدهه نگاراین 
باشد. همچنین مجموع ضرایب می -265/0دهد، برابر با  مثبت جریان نقد عملیاتی را نشان می

ΔCF  وDC*ΔCF ،(β3+ β2)  که میزان واکنش سود را نسبت به تغییرات منفی جریان نقد
باشد. لذا سود به تغییرات  ( می-265/0+ 509/0) 244/0دهد، برابر با  عملیاتی را نشان می

بیشتر  509/0منفی جریان نقد عملیاتی نسبت به تغییرات مثبت جریان نقد عملیاتی به اندازه 
بیانگر عدم تقارن زمانی سود در واکنش به تغییرات منفی جریان نقد  واکنش نشان داده است؛ که

 16لازم به ذکر است دیچو باشد. عملیاتی نسبت به تغییرات مثبت جریان نقد عملیاتی می
ممکن  ΔCFکنند که ضریب  ( در تحقیقات خود بیان می2006( و بال و شیواکومار )1994)

(. 44؛ 2017عملیاتی منفی شود )بنکر و همکاران، دلیل نقش پارازیت کاهشی تعهدات  است به
معنادار است؛ درنتیجه فرضیه  %95در سطح اطمینان  DC*ΔCF همچنین ضریب متغیر مستقل

 شود. دوم رد نمی
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  بررسی رابطه نامتقارن سود با تغییرات فروشنتایج 
 و سهام بازده نامتقارن اثرات کنترل از پس که شد تدوین صورت بدین پژوهش این سوم فرضیه

 مدل تخمین نتایج. دارد فروش تغییرات با نامتقارنی رابطه سود عملیاتی، نقد جریان تغییرات
 است. گردیده ارائه (6نگاره ) در فرضیه این

 . نتایج آزمون فرضیه سوم6 نگاره 
 VIF ارزش احتمال tآماره  ضرایب متغیرهای توضیحی

  α0 151/0 893/8 000/0 عرض از مبدا
DR α1 005/0- 217/0- 414/0 772/2 

RET α2 091/0 399/6 000/0 905/1 
DR*RET α3 190/0 427/2 007/0 458/2 

DC β1 015/0- 767/0- 222/0 684/1 
ΔCF β2 177/0- 828/4- 000/0 682/4 

DC* ΔCF β3 377/0 814/6 000/0 160/4 
DS γ1 013/0- 561/0- 287/0 637/1 

ΔSALES γ2 033/0 394/2 008/0 457/2 
DS*ΔSALES γ3 315/0 414/9 000/0 072/2 

 217/0 ضریب تعیین F 0409/32آماره 

 210/0 ضریب تعیین تعدیل شده F 000/0آماره  احتمال ارزش

 نتیجه: تابلویی 000/0احتمال:  69/11آماره:  آزمون لیمر
 نتیجه: اثرات ثابت 000/0 :احتمال 35/43 :آماره آزمون هاسمن

 های پژوهش یافتهمنبع: 
( که میزان واکنش سود را نسبت γ2، )ΔSALESضریب متغیر  کند می ( بیان6نگاره )اطلاعات 

باشد. همچنین مجموع ضرایب  می 033/0دهد، برابر با  به تغییرات مثبت فروش نشان می
ΔSALES  وDS*ΔSALES، (γ3+ γ2)  که میزان واکنش سود را نسبت به تغییرات منفی فروش

باشد. لذا سود به تغییرات منفی فروش  می (033/0+315/0) 348/0دهد، برابر با  مینشان 
بیانگر عدم  بیشتر واکنش نشان داده است؛ که 315/0نسبت به تغییرات مثبت فروش به اندازه 

 باشد. تقارن زمانی سود در واکنش به تغییرات منفی فروش نسبت به تغییرات مثبت فروش می
 خطای سطح در است،315/0با  که برابرDS*ΔSALES( ،γ3 )مستقل  متغیر ضریب همچنین

محاسبه شده برابر  Fاحتمال آماره شود  می مشاهده این نگاره در که گونه معنادار است. همان 5%
از معناداری  مدل% در مجموع این  99توان ادعا کرد در سطح اطمینان  ( است؛ لذا می000/0)

% تغییرات سود 21دهد که  ضریب تعیین تعدیل شده نشان میر طو بالایی برخوردار است. همین
لذا  توسط بازده سهام، تغییرات جریان نقد عملیاتی و تغییرات فروش توضیح داده شده است؛

 شود. فرضیه سوم رد نمی
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 سوم و دوم اول، فرضیه سه های مدل مقایسه
 .است شده ارائه( 7نگاره ) در سوم و دوم اول، فرضیه های مدل برآوردهای

 سوم تا اول فرضیه آزمون نتایج .7 نگاره 

 (1997مدل باسو ) ضرایب متغیرهای توضیحی
 شیواکومار مدل بال و

 (2006) 
 مدل بنکر و همکاران

 (2017) 
DR α1 012/0- 008/0- 005/0- 

RET α2 108/0 114/0 091/0 

DR*RET α3 305/0 254/0 190/0 

DC β1  028/0- 015/0- 

ΔCF β2  265/0- 177/0- 

DC* ΔCF β3  509/0 377/0 

DS γ1   013/0- 

ΔSALES γ2   033/0 

DS*ΔSALES γ3   315/0 

ضریب تعیین تعدیل 
 R2 112/0 132/0 210/0 شده

 پژوهش یها  یافته: منبع
 و مثبت( α3) سود زمانی تقارن عدم ضریب رگرسیونی، مدل سه هر در( 1997) باسو نظر طبق
از واکنش سود  بیشتر( سهام منفی بازده) بد واکنش سود نسبت به اخبار یعنی ؛است دار معنی

 بازده برای شرطی کاری محافظه نشاندهنده که است، (سهام مثبت بازده) خوب نسبت به اخبار
 ضریب یک هم ما ،(2006و2005) شیواکومار و بال های پژوهش مانند همچنین. است سهام
 بدست( بنکر و بال) رگرسیونی مدل دو هر در معنادار و بتمث (β3) سود زمانی تقارن عدم

 عملیاتی نقد جریان مثبت و منفی تغییرات برابر در سود زمانی تقارن عدم نشاندهنده که آوردیم،
 . است

 شیواکومار و بال مدل در DR*RET ضریب کنیم می اضافه مدل به را فروش تغییرات زمانیکه
 با کند و درنتیجه کاهش پیدا می( 2017) همکاران و بنکر مدل در190/0 به254/0 از( 2006)

( 2006) شیواکومار و بال مدل در DC*ΔCF ضریب همچنین. شویم می روبرو کاهش % 25
 کاهش % 26 با کند و کاهش پیدا می( 2017) همکاران و بنکر مدل در 377/0 به509/0از

 بال و( 1997) باسو های مدل در شده حذف مهم متغیر یک فروش تغییرات لذا. شویم می روبرو
 ضریب یک سوم مدل در هم ما ،(2017) همکاران و بنکر نظر طبق. است( 2006) شیواکومار و

 تقارن عدم نشاندهنده که آوردیم، بدست رگرسیونی مدل در مثبت( γ3) سود زمانی تقارن عدم
 .است فروش مثبت و منفی تغییرات برابر در سود زمانی

 تعدیل تعیین ضریب که است، داشته صعودی سیر مدل سه این برای شده لتعدی تعیین ضریب
 مدل به نسبت سوم مدل برای و است داشته افزایش اول مدل به % نسبت 25 دوم مدل در شده
 دهد می نشان صعودی سیر این که است، داشته % افزایش 52 دوم مدل به نسبت % و 89 اول
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 باسو معتبر مدل از شده حذف مهم متغیر دو فروش تتغییرا و عملیاتی نقد جریان تغییرات
 .هستند( 1997)

 بررسی تاثیر رابطه تعاملی بازده سهام با تغییرات جریان نقد عملیاتی و تغییرات فروشنتایج 
 بر عدم تقارن زمانی سود در برابر هر یک از این متغیرها

 تغییرات سهام و بازده تعاملی هرابط تاثیر بررسی به که هفتم تا چهارم های فرضیه آزمون برای
سود در  زمانی تقارن عدم بر فروش تغییرات سهام و بازده تعاملی رابطه و عملیاتی نقد جریان

 همزمان متغیرها این هنگامیکه فروش، تغییرات عملیاتی و نقد جریان تغییرات سهام، برابر بازده
 و بنکر مدل از پردازند، می( نفیم دیگری و مثبت یکی) ناسازگارند یا( منفی دو هر) سازگار

ها  فرضیه آزمون برای شده استفاده های مدلقسمت  در که( 4مدل ) طبق( 49؛ 2017) همکاران
 شده ( ارائه8نگاره ) در مدل این آزمون از حاصل نتایج. شود می استفاده است گردیده بیان

در  دهد می نشان F آماره%  99 اطمینان سطح اطلاعات آمده در این نگاره، در توجه با .است
  باشد. می معنادار (4) مدلرگرسیون بیان شده طبق  مدلمجموع 

 . نتایج آزمون فرضیه چهارم تا هفتم8 نگاره 
 VIF احتمالارزش tآماره  ضرایب متغیرهای توضیحی

  α0 135/0 588/6 000/0 عرض از مبدا
DR α1 023/0 573/0 283/0 709/9 

RET α2 111/0 922/5 000/0 208/3 
DR*RET α3 189/0 575/1 058/0 644/7 

DC β1 021/0- 741/0- 229/0 690/3 
ΔCF β2 142/0- 927/2- 002/0 362/5 

DC* ΔCF β3 255/0 607/3 000/0 800/4 
DS γ1 004/0 112/0 455/0 064/5 

ΔSALES γ2 052/0 374/3 000/0 217/3 
DS*ΔSALES γ3 291/0 754/6 000/0 527/3 

DR*DC δ1 107/0 073/2 019/0 467/8 
DR*DS λ1 089/0- 534/1- 063/0 410/9 

DC*RET δ2 025/0- 916/0- 180/0 545/3 
DC*DR*RET δ3 361/0 299/2 011/0 031/5 

DS*RET λ2 115/0- 011/3- 001/0 192/3 
DS*DR*RET λ3 267/0- 643/1- 050/0 525/7 

DR*ΔCF δ4 061/0- 830/0- 203/0 965/9 
DR*DC*ΔCF δ5 226/0 009/2 022/0 890/9 
DR*ΔSALES λ4 118/0- 604/3- 000/0 605/4 

DR*DS*ΔSALES λ5 101/0 450/1 074/0 019/6 
 235/0 ضریب تعیین F 122/23آماره 

 224/0 ضریب تعیین تعدیل شده F 000/0ارزش احتمال آماره 

 یینتیجه: تابلو 000/0احتمال:  04/17آماره:  آزمون لیمر
 نتیجه: اثرات ثابت 000/0 :احتمال 48/731 :آماره آزمون هاسمن

 های پژوهش منبع: یافته
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 منفی سهام زمانیکه و مثبت بازده به نسبت سود زمانی تقارن افزایش عدم چهارم در فرضیه
نگاره  اطلاعات مندرج در .گیرد مورد بررسی قرار می است، منفی عملیاتی نقد جریان تغییرات

عدم تقارن زمانی سود در برابر بازده مثبت و منفی سهام زمانیکه تغییرات  دهند می اننش (8)
افزایش ( α3+δ3 ،189/0+361/0) 550/0به ( α3) 189/0جریان نقد عملیاتی منفی است از 

دهنده عدم تقارن زمانی  که نشانDC*DR*RET( ،δ3 )ضریب متغیر لذا چون پیدا کرده است. 
مثبت و منفی سهام در اثر تعامل بازده مثبت و منفی سهام با تغییرات منفی  سود در برابر بازده

( شده است، عدم تقارن زمانی سود 361/0جریان نقد عملیاتی است، یک عدد مثبت )برابر با 
برابر  δ3)% داشته است. همچنین از آنجایی که سطح معناداری این ضریب ) 4/190یک افزایش 

توان نتیجه گرفت که در این  باشد، می %( می 5طای موردنظر )و کمتر از سطح خ011/0با 
پژوهش اثر تعاملی بازده مثبت و منفی سهام و تغییرات جریان نقد عملیاتی باعث افزایش عدم 

 شود. تقارن زمانی سود در برابر بازده مثبت و منفی سهام شده است و فرضیه چهارم رد نمی
 و مثبت بازده به نسبت سود زمانی تقارن روش بر عدمتاثیر تغییرات منفی ف پنجم در فرضیه

که ضریب متغیر  دهد می نشان (8نگاره )در  نتایج گیرد. سهام مورد بررسی قرار می منفی
که نشان دهنده اثر تعاملی بازده مثبت و منفی سهام با تغییرات منفی  DS*DR*RETتوضیحی 

شده  -267/0و منفی سهام است، برابر با  فروش بر عدم تقارن زمانی سود در برابر بازده مثبت
و بیشتر از سطح خطای  050/0برابر با  λ3)است. همچنین سطح معناداری این ضریب )

توان نتیجه گرفت که اثر تعاملی بازده مثبت و منفی سهام با  باشد، لذا می %( نمی 5موردنظر )
ر بازده مثبت و منفی سهام در تغییرات منفی فروش باعث افزایش عدم تقارن زمانی سود در براب

این پژوهش نشده است. بنابراین زمانیکه تغییرات فروش منفی است، ضریب عدم تقارن زمانی 
 -078/0به  189/0( از DR*RETسود نسبت به بازده مثبت و منفی سهام )یعنی ضریب 

( رسیده است؛ لذا عدم -DS*DR*RET ،189/0+267/0و  DR*RET)مجموع ضرایب 
 شود. داشته است؛ در نتیجه فرضیه پنجم رد می % 8/140انی سود یک کاهش تقارن زم

 منفی و مثبت تغییرات به نسبت سود زمانی تقارن عدم بر منفی سهام بازدهتاثیر  ششم فرضیه در
 (8نگاره )( در 4مدل )برازش رگرسیون  نتایج گیرد. مورد بررسی قرار می عملیاتی نقد جریان
که نشان دهنده اثر تعاملی تغییرات  DR*DC*ΔCFمتغیر توضیحی که ضریب  دهد می نشان

مثبت و منفی جریان نقد عملیاتی با بازده منفی سهام بر عدم تقارن زمانی سود در برابر تغییرات 
شده است. همچنین سطح معناداری این  226/0مثبت و منفی جریان نقد عملیاتی است، برابر با 

توان نتیجه  باشد، لذا می %( می 5تر از سطح خطای موردنظر )و کم022/0برابر با  δ5)ضریب )
گرفت که اثر تعاملی تغییرات مثبت و منفی جریان نقد عملیاتی با بازده منفی سهام باعث 
افزایش عدم تقارن زمانی سود در برابر تغییرات مثبت و منفی جریان نقد عملیاتی شده است و 

بنابراین زمانیکه بازده سهام منفی است، ضریب عدم تقارن باشد.  از لحاظ آماری نیز معنادار می
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( از DC*ΔCFزمانی سود نسبت به تغییرات مثبت و منفی جریان نقد عملیاتی )یعنی ضریب 
( رسیده DR*DC*ΔCF ،255/0+226/0و  DC*ΔCF)مجموع ضرایب  481/0به  257/0

جریان نقد عملیاتی یک افزایش است؛ لذا عدم تقارن زمانی سود در برابر تغییرات مثبت و منفی 
 .شود نمی رد ششم در نتیجه فرضیهداشته است و  % 8/88

 زمانیکه فروش، منفی و مثبت تغییرات به نسبت سود زمانی تقارن عدم تغییر هفتم فرضیه در
دهد  می نشان (8نگاره )بیان شده در  نتایج .گیرد می قرار بررسی مورد است، منفی سهام بازده

که نشان دهنده اثر تعاملی تغییرات مثبت و  DR*DS*ΔSALESغیر توضیحی که ضریب مت
منفی فروش با بازده منفی سهام بر عدم تقارن زمانی سود در برابر تغییرات مثبت و منفی فروش 

که  074/0برابر با  λ5))شده است. همچنین سطح معناداری این ضریب  101/0است، برابر با 
توان نتیجه گرفت که  % باشد می 10گردد اما اگر در سطح خطای  % تایید نمی 5در سطح خطای 

اثر تعاملی تغییرات مثبت و منفی فروش با بازده منفی سهام باعث افزایش عدم تقارن زمانی 
سود در برابر تغییرات مثبت و منفی فروش در این پژوهش شده است. بنابراین زمانیکه بازده 

انی سود نسبت به تغییرات مثبت و منفی فروش )یعنی سهام منفی است، ضریب عدم تقارن زم
 *DRو  DS*ΔSALES)مجموع ضرایب  392/0به  291/0( از DS*ΔSALESضریب 

DS*ΔSALES ،291/0+101/0رسد؛ لذا عدم تقارن زمانی سود در برابر تغییرات مثبت و  ( می
  .شود نمی رد هفتم در نتیجه فرضیهداشته است و %  8/34منفی فروش یک افزایش 

 گیری و پیشنهادها نتیجه -5

نسبت  سهام منفی بازده برابر در سود که حاصل آزمون فرضیه اول این پژوهش نشان داد نتایج
 به نسبت سود نامتقارن این واکنش دهد. دلیل تری نشان می به بازده مثبت سهام واکنش سریع

 وجود صورت ی حسابداری، درکار دلیل وجود محافظه به که است این سهام، منفی و مثبت بازده
 زیان کار، محافظه کنندگان اطلاعات حسابداری استفاده بازار )بازده منفی سهام(، در بد اخبار
 اطمینان سطح حصول تا خوب اخبار انتشار با ولی کنند؛ می شناسایی تر سریع را بد اخبار

 به را خوب اخبار این ییشناسا و کنند نمی سود شناسایی به اقدام آتی نقدی جریان از بالاتری
 به منجر شرطی کاری محافظه که است معنی بدین موضوع این کنند؛ می موکول آینده های دوره
 با فرضیه این آزمون نتایج. شود می سهام منفی و مثبت بازده برابر در سود زمانی تقارن عدم

( 1393) جاتین و( 52؛ 2017) همکاران و بنکر ،(1997) باسو های پژوهش از حاصل نتایج
 .دارد مطابقت

 برابر تری در هنگام واکنش به سود که حاصل از آزمون فرضیه دوم این پژوهش نشان داد نتایج
 دهد. نسبت به تغییرات مثبت جریان نقد عملیاتی نشان می جریان نقد عملیاتی منفی تغییرات

 دلیل به نیز سود ی،منف عملیاتی نقد های جریان وجود هنگام در کارانه بدیل رفتار محافظه
 در رابطه این حالیکه در هست، منفی بیشتری احتمال با نیافته، تحقق  زیان تر سریع شناسایی
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 نقد جریان منفی و مثبت تغییرات لذا .ندارد وجود مثبت عملیاتی نقد های جریان وجود هنگام
 های پژوهش از اصلح نتایج با فرضیه این آزمون نتایج دارند. سود بر نامتقارنی اثر عملیاتی

 .دارد مطابقت( 52؛ 2017) همکاران و بنکر ،(2006) شیواکومار و بال
نتایج آزمون فرضیه سوم بیانگر رابطه نامتقارن تغییرات مثبت و منفی فروش با سود است، به 

تر واکنش نشان  شکلی که سود به تغییرات منفی فروش نسبت به تغییرات مثبت فروش سریع
 شناسایی در که کاری محافظه و ل رعایت اصل تحقق درآمد و اعمال احتیاطدلی به دهد. می

تغییرات مثبت فروش  های ثابت، تعدیلات نامتقارن تدریجی هزینه دارد و همچنین وجود درآمد
درنتیجه  دارد. سود بر کمتری نسبت به تغییرات منفی فروش تاثیر فروش( درآمد )افزایش
 با فرضیه این آزمون نتایج .شوند می سود زمانی تقارن ب عدمفروش موج منفی و مثبت تغییرات

 .دارد مطابقت( 52؛ 2017) همکاران و بنکر پژوهش از حاصل نتایج
است که رابطه تعاملی بازده سهام و تغییرات منفی  مطلب این نتایج آزمون فرضیه چهارم بیانگر

شده ابر بازده مثبت و منفی سهام جریان نقد عملیاتی باعث افزایش عدم تقارن زمانی سود در بر
 دارای رابطه تعاملی سهام بازده با عملیاتی نقد جریان توجه به مبانی نظری بیان شده، است، با

 )برعکسِ هستند منفی دو هر جریان نقد عملیاتی تغییرات و سهام بازده همچنین زمانیکه. است
 در بیشتری سهم زیاد احتمال هب هستند(، منفی فروش تغییرات و مثبت سهام بازده زمانیکه

دارند، لذا باعث افزایش واکنش سود به بازده منفی سهام نسبت به بازده مثبت  هم گیری نتیجه
 تایید را یکدیگر جریان نقد عملیاتی تغییرات و سهام بازده زمانیکه شود. بنابراین سهام می

 عدم( است منفی دیگری و بتمث یکی) کنند می نقض را یکدیگر تا( هستند منفی هردو) کنند می
 منفی و مثبت بازده تعاملی رابطه به توجه با سهام منفی و مثبت بازده برابر در سود زمانی تقارن
 نتایج. (54؛ 2017شود )بنکر و همکاران،  می بیشتر جریان نقد عملیاتی منفی تغییرات با سهام

  .ندارد مطابقت (54؛ 2017بنکر و همکاران ) پژوهش از حاصل نتایج با فرضیه این آزمون
 بازده به نسبت سود زمانی تقارن نتایج حاصل از آزمون فرضیه پنجم پژوهش نشان داد که عدم

توجه به  با. افزایش پیدا نکرده است است منفی فروش تغییرات زمانیکه سهام، منفی و مثبت
 و شرکت یعملیات چرخه عنصر موثرترین عنوان به فروش مبانی نظری بیان شده، درآمد

 بنابراین. است دارای رابطه تعاملی سهام بازده با عملیاتی نقد جریان کننده ایجاد همچنین
 یکدیگر تا( هستند منفی هردو) کنند می تایید را یکدیگر فروش تغییرات و سهام بازده زمانیکه

 برابر رد سود زمانی تقارن انتظار داریم عدم (است منفی دیگری و مثبت یکی) کنند می نقض را
 منفی تغییرات با سهام منفی و مثبت بازده تعاملی رابطه به توجه با سهام منفی و مثبت بازده

(؛ اما در این پژوهش چنین اتفاقی رخ نداده 54؛ 2017شود )بنکر و همکاران،   بیشتر فروش
(. 54؛ 2017یکی از بارزترین دلایل این اتفاق خاصیت پارازیتی است )بنکر و همکاران،  است.

منظور از پارازیت وجود خطاهای غیر عمدی در فرآیند حسابداری است که موجب کاهش 
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؛ 1395، 17شود )والاس های حسابداری با رویدادهای اقتصادی مورد نظر می درجه انطباق پیام
شود استفاده از اطلاعات ناکارآمد موجود یا  جمله دلایل دیگر که منجر به این امر می (. از92

 ای گونه به حسابداری فرآیند اجرای هنگام حسابداران توسط مالی های صورت اقلام دستکاری
 (. نتایج54؛ 2017نشود است )بنکر و همکاران،  شرط بند به منجر نیز حسابرس توسط که

 .ندارد مطابقت (54؛ 2017بنکر و همکاران ) پژوهش از حاصل نتایج با فرضیه این آزمون
 عدم افزایش باعث سهام منفی ششم پژوهش نشان داد که بازده نتایج حاصل از آزمون فرضیه

 به توجه است. با شده عملیاتی نقد جریان منفی و مثبت تغییرات به نسبت سود زمانی تقارن
رابطه تعاملی بین بازده سهام و تغییرات جریان نقد عملیاتی و عدم تقارن زمانی سود در برابر 

پس زمانیکه تغییرات جریان نقد عملیاتی و بازده سهام ( ومد و اول فرضیه نتایج)هر دو متغیر 
هر دو منفی هستند )سازگارند( نسبت به زمانیکه تغییرات جریان نقد عملیاتی مثبت و بازده 
سهام منفی است )ناسازگارند( واکنش سود به تغییرات منفی جریان نقد عملیاتی نسبت به 

یابد و در نتیجه عدم تقارن زمانی سود در برابر  تغییرات مثبت جریان نقد عملیاتی افزایش می
 نتایج با فرضیه این آزمون شود. نتایج بیشتر می عملیاتی نقد جریان منفی و مثبت تغییرات
 .دارد مطابقت (54؛ 2017بنکر و همکاران ) پژوهش از حاصل

فی است، همچنین نتایج حاصل از آزمون فرضیه هفتم پژوهش نشان داد زمانیکه بازده سهام من
 به توجه کند. با عدم تقارن زمانی سود در برابر تغییرات مثبت و منفی فروش افزایش پیدا می

سود نسبت به  و هستند یکدیگر با تعاملی رابطه دارای فروش تغییرات و سهام بازده اینکه
 دو هر فروش تغییرات و سهام زمانیکه بازده لذا افزایش و کاهش آنها واکنشی نامتقارن دارد؛

نشان  فروش منفی آنها، سود واکنش بیشتری به تغییرات بودن دلیل سازگار به پس هستند منفی
 نتایج آنها(. بودن است )ناسازگار مثبت فروش تغییرات و منفی سهام زمانیکه بازده تا دهد می

 .دارد ( مطابقت54؛ 2017بنکر و همکاران ) پژوهش از حاصل نتایج با فرضیه این آزمون
 گیرد بدین شرح است:  که در تعمیم نتایج این پژوهش مدنظر قرار می مواردی

توان نتیجه گرفت  می سوم، و دوم اول، فرضیه نتایج مقایسه و سوم فرضیه نتیجه به . باتوجه1
کاری و عدم تقارن  مربوط به محافظه های پژوهش در مهم شاخص یک فروش که تغییرات

 مورد قارن زمانی سود نسبت به اخبار خوب و بد دردلیل اینکه عدم ت زمانی سود است. به
 نقد جریان بینی پیش در اصلی ورودی فروش، بینی پیش لذا افتد، آتی اتفاق می نقدی های جریان

 گیرد، می شکل اخیر های فروش روند تعمیم با معمولا فروش بینی پیش آنجاییکه از. است
 .است حسابداران برای نقد جریان یبین پیش مهم عامل یک جاری فروش تغییرات احتمالا

برای بدست آوردن شناخت بهتر ویژگی  داد نشان هفتم الی چهارم های فرضیه . همچنین نتایج2
های محرک این ویژگی، لازم است اثر  کیفی عدم تقارن زمانی سود علاوه بر اثر مستقل شاخص

اهمیت سود برای  ها نیز در نظر گرفته شود. بنابراین باتوجه به تعاملی این شاخص
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و مبنای   تر سود و روش گذاری، پس شناخت دقیق های اقتصادی و سرمایه گیری تصمیم
گیری بهتر توسط  دهنده سود و عوامل تاثیرگذار بر سود به تصمیم گیری عناصر تشکیل اندازه

 کند. کنندگان اطلاعات مالی و حسابداری می استفاده
 شود: آتی، به شرح زیر ارائه می های پژوهش برای پیشنهادهایی همچنین

 و )مانند خان سود زمانی تقارن عدم و کاری محافظه گیری اندازه های  مدل سایر از استفاده 
 گرفتن نظر در و ...( با(  2000)  وهاین ، گیولی(2007)همکاران و ، پائیک(2009) واتس
 .ها  مدل آن مستقل متغیرهای تعاملی رابطه

 نتایج از توان می پژوهش، این در شد گردیده بیان و حاصل نتایج بر علاوه است قابل ذکر 
 های حالت درباره نتایج بیشتر تحلیل و تجزیه و هفتم الی چهارم یها  فرضیه مدل از آمده بدست

 بر علاوه نتایجی همدیگر با آنها تعاملی اثر و( بودن منفی و مثبت) پژوهش متغیرهای متفاوت
که باتوجه به محدودیت زمانی و گستردگی پژوهش حاضر از  آورد؛ بدست شده بیان نتایج

 تجزیه و تحلیل و بیان آن خودداری گریده است.
 است کاری محافظه ابزار ترین بنیادی از یکی ها دارایی ارزش کاهش اینکه به توجه با .

 متغیر عنوان به مدت بلند های دارایی ارزش کاهش از سود زمانی تقارن عدم جای به توان می
 .کرد استفاده پژوهش این در شده ارائه های   مدل وابسته
 :است ذکر قابل ری ز شرح به حاضر پژوهشی  ها  تی محدود

 به جی نتا تعمیم در نی بنابرا باشد، می 1396الی  1386 سال از حاضر مطالعهی زمان قلمرو -1
 .کرد احتیاط دی با 1396 سال از بعد و 1386 سال از قبلی  ها دوره

 بهادار اوراق بورس در شده رفتهی پذ شرکت 203ی  ها  داده از استفاده با حاضر پژوهش -2
 وی بانک نگ،ی زیل بیمه، لیقب از عی صنای برخ در شاغلی  ها شرکت و است شده انجام تهران
. اند شده گذاشته کناری  آمار جامعه از آنها فعالیت خاص ماهیت علت به مالیی  گذار هی سرما
 .ندارند را عی صنا تمامی به میتعم قابلیت آمده دست به جی نتا نی بنابرا
 دهی نگرد لی تعد تورم بابت از ها، شرکت مالیی  ها صورت از شده استخراجی  ها  داده -4

 فعلی جی نتا از متفاوتی جی نتا است ممکن مذکور اطلاعات لی تعد صورت در. است
 .شود حاصل

 
 ها یادداشت

10. Young 1. Watts  

11. Givoly & Hayn 2  . Banker, Basu & Byzalov 

12. Kimmel  3. Khan & Watts 
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