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Abstract 
This study uses a sample comprising 2642 observations of data from 

firms listed in TSE over the period from 2001 to 2016 in order to find 

empirical evidence that normal accruals process follow a piecewise 

linear model with respect to sales change. The main motivation of the 

study is to highlight this nonlinearity as a source of systematic 

measurement error because common standard accrual models assume a 

linear relation between level of accruals and sale changes. According to 

the theoretical framework of the study, the linear relation of working 

capital accruals and sale changes will transform into a piecewise linear 

change in less sale periods because of change in working capital 

management policy and conditional conservatism. To find the empirical 

evidence, piecewise linear models are fitted with 14 different dependent 

variables including accruals measures, accruals components, operating 

cash flows and earnings, for 17 industries. The research findings show 

that when sale declines, the average growth of negative working capital 

accruals is higher than expected, as subsequent of the unexpected 

increases in operating current liabilities. Also, the other research 

variables reaction model to sales declines are consistent with the 

expected model as a result of changes in working capital management 

policy which is likely due to management’s motivation for preservation 

of cash and continuation of firm life. This research finds no evidence of 

dominant effects of other competing factors identified as the origins of 

accruals nonlinearity in previous research.  
Keywords: Accruals, piecewise linear models, sales decline, change in 

working capital management policy,  conditional conservatism.  
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 ای اقلام تعهدی وشواهدی از الگوی تغییر خطی تکه

 های اقتصادی آنریشه
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 چکیده 

شامل    ،در پژوهش حاضر  ستفاده از يک نمونه  های عضو بورس   ساله شرکت   15های مشاهده از داده  2642با ا
از يک  شتتود که اقلام تعهدی عادی و اجزای آنشتتواهدی ارائه می ،1394تا  1380اوراق بهادار تهران برای دوره 

سبت به تغییر فروش تبعیت می مدل خطی تکه مطالعه در اين خصوص از آن جا اهمیت دارد که تحمیل    .کنندای ن
ای اقلام تعهدی عادی باع  ايجاد يک خطای ستتتیستتتتماتیک قابل                يک رابطه خطی به الگوی تغییر خطی تکه    

رابطه خطی اقلام   ،رچوب نظری پژوهشمطابق چا .شتتودهای تعهدی استتتاندارد میبینی در برآوردهای مدلپیش
تغییر مديريت ستترمايه در   تأثیرهای افت فروش احتمالا به دلیل تعهدی ستترمايه در گردش و تغییر فروش در دوره

  ،برای گردآوری شتتتواهد تجربی .شتتتودای تبديل میگردش يا محافظه کاری شتتترطی به يک الگوی خطی تکه
  ،اجزای اقلام تعهدی ،های اقلام تعهدیشتتامل ستتنجه ،ر وابستتته متفاوتمتغی 14ای پژوهش با های خطی تکهمدل

سابداری   جريان سود ح سطح   ،های نقدی عملیاتی و  شان      .صنعت مختلف برازش گرديد  17در  شواهد پژوهش ن
رشتتتد اقلام تعهدی     ،های جاری عملیاتی   متعاقب افزايش بدهی    ،يابد  هنگامی که فروش کاهش می    ،دهد که  می

ست    منفی  سريعتر از آهنگ تغییر مورد انتظار آن ا شده تغییر      ،به همین ترتیب .سرمايه در گردش  شاهده  الگوی م
های کاهش فروش با الگوی مورد انتظار طبق عامل تغییر سیاست مديريت سرمايه    ساير متغیرهای پژوهش در دوره 

   .ه ديگر عوامل اقتصادی رقیبدر گردش در راستای استمرار بقاء و دسترسی به وجه نقد منطبق است و ن

     ،تغییر ستتتیاستتتت مديريت ستتترمايه در گردش  ،کاهش فروش ،ایمدل خطی تکه ،اقلام تعهدی: های کلیدیواژه
 کاری شرطیمحافظه
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 مقدمه

يا ای از مطالعات تجربی حستتتابداری مستتتتلزم برآورد اقلام تعهدی مورد انتظار     بخش عمده 

ست  سود محدود نمی  .عادی ا ضوعات    اين مطالعات تنها به حوزه مديريت  شود و طیفی از مو

بینی سود  پیش ،های نقدی عملیاتیبینی جريانپیش ،کیفیت حسابرسی   ،کلی مانند کیفیت سود 

که به منظور برآورد اقلام تعهدی عادی در اين      ،های تعهدی  مدل  .شتتتودو غیره را شتتتامل می 

 یدر صورت  .شوند های مبنايی ساخته می بر اساس برخی فرض  ،شوند کار گرفته میمطالعات به 

عادی  یبرآورد اقلام تعهدخطای ستتتیستتتتماتیک در ها برقرار نباشتتتد فرض نياز ا کيکه هر 

 . يابدافزايش می

برخلاف  ،شتتودکه به عنوان يک مدل تعهدی استتتاندارد شتتناخته می(، 1991) در مدل جونز

به     بازگشتتتت  یانگین هیلی  مدل  که فاقد    ( 1986) و مدل گام تصتتتادفی دی آنجلو   ( 1985) م

ستند  سرمايه در گردش تابعی   ،متغیرهای تعیین کننده اقلام تعهدی عادی ه اقلام تعهدی عادی 

شتتتود که اقلام تعهدی يک متغیر در اين مدل فرض می .از تغییر فروش در دوره جاری استتتت

يک متغیر بر  ،1درون زا  يک        2ون زا تغییر فروش  با تغییر فروش  عادی  هدی  طه اقلام تع و راب

های مبنايی و انجام يک پژوهش درباره اين فرض ،مستتتئله تحقیق حاضتتتر .رابطه خطی استتتت

 ،به طور مشخص  .ها بیانجامدتواند به نقض آنهای اقتصادی است که می  شناسايی برخی ريشه   

کاری تغییر ستتیاستتت مديريت ستترمايه در گردش و محافظه  تأثیراين مطالعه بر پژوهش درباره 

  .شودشرطی بر الگوی رفتاری اقلام تعهدی عادی سرمايه در گردش متمرکز می

که برابر با تغییر در اجزای غیر نقدی ستتترمايه      ،اقلام تعهدی عادی کوتاه مدت     ،مطابق جونز 

هر گونه افزايش يا    ،جودبا اين و  .کستتتر ثابتی از تغییر فروش دوره استتتت   ،در گردش استتتت

يه      ما يا تغییر خطی   گذاری در موجودی کاهش غیرمنتظره در میزان ستتتر يد و  ها   مشتتتی خر

باری می   فروش يه درگردش و متغیر تغییر فروش را         های اعت ما هدی ستتتر طه اقلام تع ند راب توا

د تواندهند که افزايش فروش میشتتواهدی را ارائه می ،مطالعات پیشتتین .دستتتخوش تغییر کند

مدل تحلیلی  .باع  تغییر در رابطه اقلام تعهدی عادی ستتترمايه در گردش و تغییر فروش شتتتود

بال آن شتتتواهد تجربی مک نیکولز     ( 1998) کوتاری و واتز  ،ديچاو  به دن  ،و کالینز ( 2000) و 

شان می ( 2012) پونگالیا و ويج شرکت ن سخگويی به    دهد که  شد فروش بالا به دلیل پا های با ر

  .گذاری بالاتر در سرمايه در گردش هستندبالای مشتريان نیازمند سرمايهتقاضای 
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تواند شتتود که بر استتاس آن کاهش فروش میچارچوبی نظری ارائه می ،در پژوهش حاضتتر

 3ایمدل خطی اقلام تعهدی عادی ستتترمايه در گردش و تغییر فروش را به يک مدل خطی تکه

ای اقتصتتادی در ايجاد اين الگوی تغیییر خطی تکه دو ريشتته ،مطابق اين چارچوب .تبديل کند

کاری های اقتصتتادی تحقق نیافته به دلیل محافظهدستتتانه زيانشتتناستتايی پیش( 1: ).دخیل استتت

سی به وجه نقد        ( 2) شرطی يا  ستر سرمايه در گردش به منظور بقاء و د ست مديريت  سیا  .تغییر 

های دريافتنی ها يا حستتابش موجودیتواند باع  اقدام مدير در کاهش ارزکاهش فروش می

های نقدی ورودی مورد انتظار    ای از کاهش جريان  شتتتود زيرا کاهش فروش احتمالا نشتتتانه     

 ،باسو و بیزلف  ،بانکر؛ 2006و  2005 ،بال و شیواکمار ) های جاری است حاصل از اين دارايی 

بدهی       (. 2014 باع  تغییر الگوی پرداخت  های جاری   کاهش فروش همچنین ممکن استتتت 

شود       صول مطالبات به منظور بقاء و حفظ وجه نقد در واحد تجاری  ست و سیا  عملیاتی و تغییر 

اولا به طور قیاسی استدلال  ،در پژوهش حاضر ،بر اين اساس (.2004 ،لئون و ویلنبورگ ،باتلر)

تغییر ستتتیاستتتت مديريت ستتترمايه در گردش يا           ،شتتتود که در صتتتورت کاهش فروش   می

شر محافظه سبندگی هزينه يا انقطاع عملیات   کاری  سه با چ شتری بر   تأثیر 4طی احتمالا در مقاي بی

شتتود که محافظه کاری يا تغییر تغییر اقلام تعهدی ستترمايه در گردش دارند و دوم استتتدلال می

توانند باع  کاهش بیش از انتظار اقلام تعهدی در ستتتیاستتتت مديريت ستتترمايه در گردش می 

 اين دو عامل احتمالا به طور همزمان وجود دارند و        .شتتتوند  های کاهش شتتتديد فروش    دوره

 ،در صورت وجود يک عامل غالب ،با اين وجود .توانند اثر يکديگر را تشديد يا خنثی کنندمی

رود که  می اولا انتظار  ،شتتتودعامل ديگر کاملا حذف نمی     تأثیر يعنی عاملی که اثر آن به رغم    

ای نستتتبت به تغییر فروش پیروی کند و ثانیا انتظار        تکه  اقلام تعهدی از يک الگوی تغییر خطی  

های نقدی  جريان ،ای را در تک تک اجزای اقلام تعهدی الگوی تغییر پیشتتتبینی شتتتده رود می

سود حسابداری مشاهده کرد      ،هابینیبرای آزمون تجربی اين پیش ،در اين پژوهش .عملیاتی و 

ای مزبور با افزوده های خطی تکهمدل .شتتودای استتتفاده میهای رگرستتیونی خطی تکهاز مدل

شی      صنوعی دو ارز سنجه کاهش فروش ) شدن برهمکنش يک متغیر م با متغیر تغییر ( به عنوان 

  .شوندکننده سطح اقلام تعهدی عادی ساخته میفروش به مجموعه ساير متغیرهای کنترل

ضر می  شد تا با پیش پژوهش حا سبت به تغییر  بینی دقیقتر نحوه تغییر اقلام کو تعهدی عادی ن

شتتواهدی  ،اين مطالعه .های تعهدی داشتتته باشتتد هايی برای ادبیات طراحی مدلفروش افزوده
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های افت فروش فرض رابطه    دهد که در دوره  تجربی از يک ريشتتته اقتصتتتادی غالب ارائه می     

تاندارد نقض می     خطی اقلام تعهدی و تغییر فروش را در مدل   اين  ،مضتتتافا   .کند تعهدی استتت

 ،پژوهش يک ماتريس کلی و جامع از الگوی مورد انتظار تغییر تک تک اقلام تعهدی عمده         

 پیشتتتنهاد ،هنگام کاهش فروش ،های نقدی عملیاتی و ستتتود حستتتابداریجريان ،اقلام تعهدی

های قبلی شتتتواهدی درباره تغییر نامتقارن اقلام تعهدی هنگام کاهش بازده در پژوهش .دهدمی

 ،برای مثال) شود ارائه می ،به عنوان دو معیار خبر بد ،های نقدی عملیاتیجريان سهام يا کاهش 

به دلیل کم  ،بازده ستتتهام ،با اين وجود (.2006 ،؛ بال و شتتتیواکمار2000 ،کوتاری و رابین ،بال

به دلیل نوسانات موقتی   ،های نقدی عملیاتیو جريان ،واکنشی در بازار سهام نسبت به اخبار بد   

شی از  سود    نا صمیمات عملیاتی يا مديريت  ستند  ،ت هريبار  ،؛ کالینز1994 ،ديچاو) دارای نويز ه

های ای برای شتتناستتايی زيان استتتفاده از تغییر فروش به عنوان نشتتانه  ،در مقابل(. 2014 ،و تیان

سرمايه در گردش می       ست مديريت  سیا صادی تحقق نیافته يا علامتی که باع  تغییر  شود به  اقت

تواند با اقداماتی از جمله اعطای تخفیفات بیشتر از آنجا که مدير می ،اول .اهمیت داردسه دلیل 

عدم موفقیت وی در اجتناب از  ،های اعتباری از کاهش فروش جلوگیری کنديا افزايش فروش

محصولات   یتقاضا برا  پايدارافت  تواند نشانگر يک کاهش فروش در دوره جاری احتمالا می

های نمايندگی به دلیل وجود تعارض ،در نتیجه .يا افت جدی نقدينگی باشتتد ندهيشتترکت در آ

ای از اقدامات واکنشتتی را به دنبال داشتتته باشتتد رود کاهش فروش مجموعهانتظار می ،احتمالی

هدی و تغییر فروش می       طه اقلام تع به تغییر راب يک متغیر   ،دوم .شتتتودکه منجر  تغییر فروش 

ستا    ضیحی در مدل تعهدی ا ست و از اين جهت يک مدل خطی تکه تو ای اقلام تعهدی ندارد ا

 ای سود حسابداری نسبت به بازده سهام     نسبت به تغییر فروش قابل قیاس با يک مدل خطی تکه 

سو ) ست ( 1997 ،مانند مدل با سهام يا تغییرجريان  ،سوم  .ا تغییر فروش  ،های نقدیخلاف بازده 

چه عاملی در    تأثیر دی استتتت و لذا بستتتته به اين که       کننده اجزای اقلام تعه  يک متغییر تعیین 

به طور نظری يک الگوی تغییر مشخص را   ،است  ای اقلام تعهدی غالبالگوی تغییر خطی تکه

 . توان پیشبینی کردبرای هر يک از اجزای اقلام تعهدی می

ست      شرح ا ضر به اين  شینه پژوهش مرور و متعاقب    .چارچوب کلی ارائه مقاله حا ست پی  نخ

ضیه  شود که اولا اقلام تعهدی  بینی میپیش ،در بخش مزبور .شوند های پژوهش ارائه میآن فر

در  .شود ای است و ثانیا عامل اقتصادی اين رفتار پیشبینی می    عادی دارای يک رفتار خطی تکه
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شريح می  ،ادامه شريح نمونه   .گرددروش پژوهش ت شامل ت های آماری و روش مدل ،اين بخش 

و پیشتنهادات پژوهش به ترتیب در   بح  درباره نتايج ،های آماریيافته .تغیرها استت محاستبه م 

  .شوندهای بعدی مقاله ارائه میبخش

 های پژوهشمروری بر پیشینه و بسط فرضیه

دهد که مدل جونز و مدل جونز     شتتتواهدی ارائه می  (، 2005) های کوتاری و همکاران   يافته  

های  طای نوع اول را در آزمون مديريت ستتتود در نمونه    داری ختعديل شتتتده به شتتتکل معنی     

به  ،کنند کهکوتاری و همکاران استتتدلال می .دهندتصتتادفی از عملکردهای کرانی افزايش می

رفتار اقلام تعهدی غیر خطی استتت و از اين رو اضتتافه  ،کاری و مديريت ستتودواستتطه محافظه

  .واند آن را بهبود ببخشدتکردن يک متغیر کنترلی به مدل رگرسیونی خطی نمی

با کوتاری و همکاران        (، 2005) بال و شتتتیواکمار    به   تأثیر در بررستتتی  ،به شتتتکلی مشتتتا

های تعهدی را مورد بررستتتی قرار   و بدون آن که مدل    ،کاری بر کیفیت گزارشتتتگری  محافظه  

شرطی ارائه می      ،دهند سطه محافظه کاری   .دهندشواهدی از رفتار غیرخطی اقلام تعهدی به وا

کاری  دهند که عامل اصتتتلی تقاضتتتا برای محافظه        شتتتواهدی ارائه می   ،ها در پژوهش خود آن

های از آنجا که ستتريعتر از جريان ،هدیشتترطی قرارداد بستتتن و پیگرد قانونی استتت و اقلام تع 

یاتی زيان     ته اقتصتتتادی را منعکس می    نقدی عمل یاف دارای يک الگوی تغییر   ،کند های تحقق ن

کاری شتترطی بر رفتار ستتود  محافظه تأثیرتر در خصتتوص شتتواهد متقدم .ای استتتخطی تکه

سو      سط با سابداری تو سو  .شود ارائه می( 1997) ح سود  شواهدی ارائه می ( 1997) با دهد که 

ای نشتتان اين مدل خطی تکه .ای از بازده ستتهام استتتحستتابداری تابعی از يک مدل خطی تکه

 تری با بازده سهام به احتمال يک زيان اقتصادی  دهد که سود حسابداری به صورت همزمان   می

صادی     (، خبر بد) سود اقت سه با احتمال يک  شان می (، خبر خوب) در مقاي مطابق  .دهدواکنش ن

 اين يافته شتتاهدی از فراگیر بودن محافظه کاری شتترطی بین حستتابداران استتت و نشتتان  ،باستتو

های زيان ،هاتی ناشتتتی از دارايیهای کاهش منافع آدهد که حستتتابداران با دريافت نشتتتانهمی

مطالعات  .کنندکمتری نستتتبت به ستتتودهای تحقق نیافته شتتتناستتتايی می تأخیرتحقق نیافته را با 

کالینز و (، 2013) کوتاری و نیکلاف ،بال(، 2003) واتز(، 2000) بستتیاری مانند بال و همکاران

شتیبانی از يافته ( 2016) و بیزلف و باسو ( 2014) همکاران شواهدی در خصوص    ،های باسو با پ

  .دهندکاری نسبت میدهند و آن را به محافظهالگوی تغییر نامتقارن سود حسابداری ارائه می



128  
  ...  ای اقلام تعهدی وشواهدی از الگوی تغییر خطی تکه 

 

 

ند مدل جونز و مدل ديچاو و ديچف        مدل  های خطی  خلاف مدل (، 2002) های تعهدی مان

 شتتتیواکماربال و  .خطی هستتتتند 5دارای يک تصتتتريح ،کاری مانند مدل باستتتوای محافظهتکه

باستتتو      با ترکیب مدل    ( 2006) به واستتتطه انعکاس        نشتتتان می ،های تعهدی و مدل  دهند که 

ای میان اقلام تعهدی   يک رابطه خطی تکه    ،های تحقق نیافته در اقلام تعهدی    تر زيان زودهنگام 

 ها اين يافته   آن .وجود دارد( به عنوان معیار خبر خوب و بد   ) های نقدی عملیاتی   و تغییر جريان 

های جريان معیار کاهش ،با اين وجود .کنندرا به شناسايی نامتقارن اخبار خوب و بد منتسب می

به واستتتطه  ،شتتتودها به عنوان نشتتتانگر خبر بد استتتتفاده می که در پژوهش آن ،نقدی عملیاتی

صمیمات عملیاتی  سرمايه در گردش را   ،ت سود  ،کندمی متأثرکه  ست  ،و مديريت   دارای نويز ا

اگر مدير با پیش بینی رشتتتد فروش در    ،برای مثال (. 2014 ،؛ کالینز و همکاران  1994 ،ديچاو )

اين اقدام کاهش در  تأثیر ،گذاری در سرمايه در گردش را افزايش دهدمیزان سرمايه ،سال آتی

اين کاهش معرف يک زيان اقتصادی تحقق نیافته   ،به هر روی .های نقدی عملیاتی است جريان

  .در آينده نیست

دلايل اقتصتتتادی ديگری برای رفتار     ،کاری به غیر از محافظه    ،در مطالعات تجربی متاخرتر   

سی قرار می      سابداری و اقلام تعهدی مورد برر سود ح  مطابق لارنس و همکاران .گیردنامتقارن 

های های با عملکرد ضتتعیف را متوقف و دارايیمديريت ممکن استتت عملیات بخش(، 2016)

های عملیات متوقف شتتتده به معنای کاهش فیزيکی در      تصتتتفیه دارايی  .کند ها را تصتتتفیه   آن

صفیه موجودی  ،برای مثال) سرمايه در گردش  شده ت ست ( های بخش متوقف  ساس  .ا  ،بر اين ا

با  ،لارنس و همکاران .تواند اقلام تعهدی ستترمايه در گردش را کاهش دهدانقطاع عملیات می

ها تر زيان در خصتتتوص پايداری کم  ( 1995) های قبلی هاين  ای برای يافته  ارائه شتتتواهد دوباره   

رفتار نامتقارن اقلام تعهدی هنگام کاهش همزمان فروش و تعداد       ،نستتتبت به پايداری ستتتودها  

 .های اقتصادیسازند و نه شناسايی نامتقارن زيانکارکنان را به اختیار انقطاع عملیات مربوط می

سو  ،بانکر سب (، 2016) بیزلف و چن ،با ضیح بديل ديگری برای  ندگی هزينهچ ها را به عنوان تو

ها به دلیل تعديل نامتقارن منابع چستتبندگی هزينه .دهندرفتار نامتقارن اقلام تعهدی پیشتتنهاد می

کارکنان و تجهیزات رخ می      ند  مان نابع فیزيکی در         تأخیر  .دهد فیزيکی  عديل م مديريت در ت

شیب کمتری   هزينه ،د که هنگام افت فروششو باع  می ،يابدزمانی که فروش کاهش می ها با 

تغییر  ،پیامد اين رفتار نامتقارن هزينه .يابد کاهش يابندنستتتبت به هنگامی که فروش افزايش می
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به دلیل  .شتتديدتر ستتود هنگام کاهش فروش در مقايستته با تغییر آن هنگام رشتتد فروش استتت  

یشتتتر ستتود به کاهش فروش مشتتابه اين حستتاستتیت ب ،همبستتتگی تغییر در فروش و بازده ستتهام

ها توضیح ديگری  چسبندگی هزينه  ،حساسیت بیشتر سود به بازده منفی سهام است و از اين رو       

پیش از بررستی دقیقتر درباره پژوهش   .ای ستود حستابداری استت   برای الگوی تغییر خطی تکه

که رفتار نامتقارن سود  دهند نشان می  اين محققیناگر چه  ،بانکر و همکاران بايد اشاره کرد که 

سابدار  ش می یح سبندگ  یتواند نا شد نهيهز یاز چ الگوی  ژهيبه طور و هاوجود آن نيبا ا ،ها با

 ریمتغ .دهند قرار نمی یرا مورد بررستتت یاقلام تعهد  یو اجزا ینامتقارن کل اقلام تعهد      تغییر

سته پژوهش آن  شابه مد  ،هاواب سو  لم سابدار    ،با ست  یسود ح  و همکاران نزیکالهمچنان که  .ا

 لیبه دل ،وابسته  ریبه عنوان متغ ی در مدل باسو استفاده از سود حسابدار    ،کننداشاره می ( 2014)

  یکارهای محافظهدر پژوهش 6باع  مستتئله اعتبار ستتازه ،های نقدی عملیاتیعدم تقارن جريان

رن بستته به چرخه  های نقدی يک رفتار نامتقاجريان ،مطابق کالینز و همکاران .شتود می یشترط 

و مبالغ عمده ( يا منفی) های نقدی عملیاتی اندکهای رشدی جريانشرکت .دهدعمر نشان می

ها های رشتتد آتی آنها بر استتاس فرصتتت ستترمايه در گردش دارند زيرا ستتهام اين شتترکت  

بقا اهمیت   ،بالعکس ،های رکوددر دوره .های نقدی عملیاتی  شتتتوند و نه جريانارزشتتتیابی می 

های ها همبستتتتگی بازده و جريانکند و لذا در اين دورهها پیدا میبیشتتتتری برای اين شتتترکت

ساس میزان جريان شرکت  .يابدنقدی عملیاتی افزايش می ست آمده  های بالغ بر ا های نقدی بد

شیابی می         از دارايی صادی ارز شرايط اقت ستقل از  شان و م شرکت  .شوند های  های بالغ لذا در 

حذف  ،مطابق کالینز و همکاران .های رشتتدی استتت تر از شتترکتده و ستتود متقارنرابطه باز

سته در مدل باسو      جريان های نقدی عملیاتی از سود و استفاده از اقلام تعهدی به عنوان متغیر واب

های پیشتتین به عوامل ديگر نستتبت داده شتتده پژوهششتتود که در هايی میباع  حذف تورش

شنا   یبرا واکماریمانند مدل بال و ش  یاتکه یخطمدل  کيرو  نياز ا .بود  عتريسر  سايی کشف 

  .تر استمناسب یاقتصاد یهاانيز

ضر  ستدلال    ،در پژوهش حا ساس ا شود که  بینی میپیش ،شود هايی که در ادامه ارائه میبر ا

سايی نامتقارن زيان   شنا سیاست    هنگام افت فروش دو عامل  صادی و تغییر  های مديريت های اقت

در ايجاد الگوی تغییر  ،در مقايستتته با انقطاع عملیات و چستتتبندگی هزينه ،ستتترمايه در گردش

ستند خطی تکه ست که     .ای اقلام تعهدی عادی موثرتر ه ستنباط ا شبینی مبتنی بر اين ا به  ،اين پی
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ستند که به دلیل       ،رغم تفاوت ظاهری سکه ه سبندگی هزينه دو روی يک  انقطاع عملیات و چ

خاب م  جاد می          دو انت کاهش فروش اي با  گام برخورد  مديريت هن فاوت  ند  ت فت    .شتتتو گام ا هن

يا عملیات را متوقف کند يا بدون تعديل منابع فیزيکی          : مدير دو گزينه در اختیار دارد    ،فروش

 ،سبر اين استتا .شتتودها میعدم تعديل عملیات باع  چستتبندگی هزينه .به عملیات ادامه دهد

ها تابعی از انتخاب مدير در تعديل يا عدم تعديل عملیات هزينهچستتبندگی يا عدم چستتبندگی  

مايندگی    با فرض عدم وجود تعارض     .استتتت يا عدم تعديل            ،های ن انتخاب مدير در تعديل 

 .از از درجه ريستتتک گريزی وی استتتت   متأثر احتمالا   ،7علاوه بر عامل هزينه معامله      ،عملیات 

پژوهش  یهانهيشده شامل هز یخدمات برون سپار ايکالا  دیتول یواقع نهيهز ،معامله یهانهيهز

پا      اي کالا   افتني  یبرا با  نه زن   یها نه يهز ،مت یق نيتر نيیخدمات مورد نظر   یها نه يو هز یچا

نه    مشتتتاهده کرد که    ( 1960) کوزه .استتتتقرارداد  یاعمال و اجرا  یل هزي  ،های معامله    به دل

 .ردیگمی ستتود شتتکل یستتازنهیشتتیبقاعده متفاوت از  يیشتترکت بر مبنا کيها درون میتصتتم

يابد تعديل کارکنان و انقطاع عملیات ممکن استتتت ستتتود را            هنگامی که فروش کاهش می   

نه      ،حداکثر کند   ثال  .دهد های معامله را افزايش می   با اين وجود اين اقدامات هزي اگر  ،برای م

به دلیل چانه زنی و تستتتهیم      های انعقاد قرارداد با نیروی کار    فروش دوباره بازيابی شتتتود هزينه    

عامل موثر ديگر بر انتخاب     .ريستتتک کارگران با واحد تجاری به مراتب بالاتر خواهد رفت           

ست    سک گريزی وی ا شاهده   .مدير درجه ري اگر چه تابع مطلوبیت مديران برای محقق قابل م

ست  شم انداز  ،نی ان محدب تابع مطلوبیت هنگام زي 8اما مطابق مبح  زيان گريزی در تئوری چ

توان انتظار داشتتت که هنگام کاهش فروش به اين معنا می(. 1979 ،کانمان و تورستتکی) استتت

ها احتمال کمتری دارد که اقدام به انقطاع  آن ،مديران ريستتتک جوتر شتتتوند و بر اين استتتاس 

يران احتمال دهند که مدشتتواهدی ارائه می( 1989) بوشتتمن و ديکات ،کاندويا .عملیات کنند

ها بر  ستتتازی پروژهنامطلوبی که رها    تأثیر های بازنده را ادامه دهند تا از        ارد که پروژه زيادی د 

ستدلال  .ها دارد اجتناب کنندشهرت آن  ضات ن  ،هامطابق اين ا احتمال  ،مايندگیدر غیاب تعار

توان می ،با اين وجود  .ها بیشتتتتر از احتمال انقطاع و تصتتتفیه عملیات استتتت       عدم تعديل هزينه    

سبندگی هزينه    ستدلال کرد که چ سايی پیش از وقوع زيان     ا شنا سه با  صادی  ها در مقاي های اقت

ی محافظه   های حستتتابدار   انگیزه ،اولا .کمتری بر اقلام تعهدی ستتترمايه در گردش دارد     تأثیر 

کارانه يکی حسابداری محافظه  .های تعديل يا عدم تعديل عملیات است کارانه مستقل از انگیزه 

(. 2008 ،لافوند و واتز) های کیفیت گزارشگری مالی و کیفیت سود حسابداری استاز ويژگی
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تواند بر تعديل يا می ،های نمايندگیبه دلیل وجود تعارض ،کاری شتتترطیبا اين وجود محافظه

سريع       شرکت  .بگذارد تأثیرعدم تعديل عملیات  سايی  شنا شرکتی قوی از  تر های با حاکمیت 

طلبانه مديران منظور نظارت بر عملکرد مديريتی و کنترل رفتار فرصتتتتهای اقتصتتتادی به زيان

فاده می   ند استتتت نگ ) کن مارتین   (. 2008 ،ژا طابق فرانستتتیس و  مالی   تأثیر يک  (، 2010) م احت

با ايجاد الزام  ،به فرض وجود ،های حاکمیت شرکتیکاری شرطی اين است که مکانیزممحافظه

های بازنده مانع از ادامه فعالیت پروژه ،های اقتصتتادینستتبت به شتتناستتايی پیش از وقوع زيان  

تر دارند با احتمال هايی که حاکمیت قویشتتترکت ،هامطابق اين يافته .شتتتوندتوستتتط مدير می

سريع        سايی  شنا شتری اقدام به  صادی می تر زيانبی شرکت  ،کنند و ثانیاهای اقت ها کمتر در اين 

ستند زيرا عملی معرض چسبندگی هزينه  شرکت   اتها ه شتری در اين  ها های ناموفق با احتمال بی

عدم کنترل چستتتبندگی (، 2016) های بانکر و همکارانمطابق يافته ،همچنین .شتتتوندتعديل می

نه  به میزان     هزي حداکثر  باع  تورش و بیش    25ها  مايی تخمین درصتتتد  ظه    ن   کاری های محاف

شابهی توسط      .شود می شمی (، 1393) بیگ پناه ،صفرزاده شواهد م ( 1393) امیری و نجاتی ،ها

 تأثیر دهد که   ها نشتتتان می اين يافته   .شتتتودارائه می ( 1394) نیک کار و حاجی زاده    ،خدادادی 

کاری شتترطی غالب چستتبندگی هزينه بر رفتار نامتقارن ستتود حستتابداری در مقايستته با محافظه

بر اقلام  تأثیرتوان پیشتتبینی کرد که اين می ،به رغم عدم وجود شتتواهد تجربی ،مضتتافا .نیستتت

شتتتدن جزء تعهدی ستتتود از    متأثر زيرا به فرض   ،تعهدی ستتترمايه در گردش ناچیزتر استتتت     

شتر در مورد هزينه  تأثیراين  ،چسبندگی هزينه  ستهلاک  بی های معوقه پرداختنی و اقلام تعهدی ا

ر اقلام تعهدی سرمايه در  تواند بهزينه حقوق و دستمزد در صورتی می  چسبندگی   .دهدرخ می

گردش موثر باشد که واحد اقتصادی نیروی انسانی خود را تعديل نکند اما پرداخت دستمزدها      

طولانی مدت در پرداخت دستتتمزدها اثری مشتتابه   تأخیربا اين وجود يک  .بیاندازد تأخیررا به 

 ،اگر چه مطابق اندرسون ،همچنین .دهدتعديل عملیات بر هزينه معامله دارد و آن را افزايش می

میزان بیشتتتری از  ،واحدهای تجاری دارای نستتبت دارايی ثابت بالا(، 2013) بانکر و جانکرمان

شان می     های ثابتدارايیچسبنده مربوط به   یهانهيهز ،با اين وجود ،دهندچسبندگی هزينه را ن

سرما  یتأثیر شابه  هيبر  س بر اقلام تعهد ،در گردش ندارند و به طور م  تأثیریب رمايه در گردشی 

چون اين جزء ستتترمايه در  ،های دريافتنی نداردی بر حستتتابتأثیرچستتتبندگی هزينه  .هستتتتند

های کاهش فروش به دلیل موجودی ،و ستتر آخر .هاش مربوط به درآمدهاستتت و نه هزينهگرد

افزاينده چستتتبندگی    تأثیرکه ها دارد فروش نرفته باقی مانده در انبار يک اثر مثبت بر موجودی   
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مطابق اين   .کند های جاری ستتترمايه در گردش را تا حد زيادی خنثی میها بر جزء بدهیهزينه 

ها چسبندگی هزينه  تأثیر ،کاری شرطی در مقايسه با محافظه  ،توان استنباط کرد که می ،هافرض

  .بر اقلام تعهدی سرمايه در گردش احتمالا کمتر است

 ،کاری شتتترطی بر اقلام تعهدی  محافظه   تأثیر ظور بررستتتی دقیقتر به من  ،در پژوهش حاضتتتر 

ای برای خبر بد تلقی تواند به عنوان نشانهشود که کاهش فروش مینخست اين استنباط ارائه می

ای از متغیر تغییر فروش رود اقلام تعهدی يک تابع خطی تکهانتظار می ،شتتتود و بر اين استتتاس

شد  شد فروش شواهدی ارائه می ( 2009) فايرفیلد و همکاران .با شد     ،دهند که ر سه با ر در مقاي

ست      دارايی سهام پايدارتر ا صاحبان  شد ارزش دفتری حقوق  همچنین ديچاو  .های عملیاتی و ر

شراند  شان می ( 2004) و  پايداری  .دهند که فروش پايدارترين جزء صورت سود و زيان است    ن

تری در های فروش برای زمان طولانیکه شوکفروش و پايداری تغییر فروش به اين معنا است 

سری زمانی فروش باقی می  شان می    .مانندحافظه  در دهد که تغییر فروش شواهد تجربی ديگر ن

های یار بهتری برای آزمون کاهش جريانهای نقدی عملیاتی معمقايستته با بازده ستتهام و جريان

قدی آتی دارايی  يان   ،اين رو از(. 2014 ،بانکر و همکاران   ) ها استتتتت ن های  در خصتتتوص ز

تر از معیارهای تواند آگاهی دهندهکاهش فروش احتمالا می(، خبر بد) اقتصادی احتمالی آينده 

يک تغییر منفی در فروش   .های نقدی عملیاتی باشتتتد     دارای نويز بازده منفی و کاهش جريان   

ها و کاهش ارزش موجودیای از افت پايدار تقاضا و متعاقب آن افزايش احتمال تواند نشانهمی

از استتتانداردهای حستتابداری ايران به طور ضتتمنی  .افزايش احتمال عدم وصتتول مطالبات باشتتد

 .های اقتصتتادی تحقق نیافته باشتتدای از زيانتواند نشتتانهشتتود که کاهش فروش میمستتتفاد می

ل بهای تمام شده و  های مواد و کالا بايد بر مبنای قاعده اقموجودی» ،8مطابق استاندارد شماره   

شابه اندازه های خالص ارزش فروش تک تک اقلام يا گروه شوند اقلام م صورت  « گیری  و در 

ها شناسايی و در   رخدادهايی مانند نابابی يا کاهش تقاضا بايستی هزينه کاهش ارزش موجودی  

شود    شماره     .سود و زيان منعکس  ستاندارد  بخشی از  هرگاه در مورد قابلیت وصول   ،3مطابق ا

شود      شده قبلی ابهام ايجاد  سايی  شنا مبلغ غیرقابل وصول يا مبلغی که بازيافت   ،درآمد عملیاتی 

های به رغم آنکه شناسايی سريع اين زيان    .بايد به حساب هزينه منظور شود   ،آن نامحتمل است 

مطالعات گذشتتته  ،های جاری شتتودتواند باع  کاهش ستتود و کاهش دارايیتحقق نیافته می

دهند که قرارداد بستتتتن و پیگرد قانونی عاملی موثر در تشتتتويق مدير به اتخاذ يک          شتتتان مین
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شتتناستتايی ستتريعتر    (. 2008 ،رابین و ستتادکا  ،؛ بال2003 ،واتز) کارانه استتت رويکرد محافظه

کننده در واحد تجاری را محفوظ نگاه های مشتتارکتتواند منافع گروههای اقتصتتادی میزيان

 ،تواند کیفیت گزارشتتتگری را افزايش دهد    که می علاوه بر آن ،اری شتتترطیک محافظه   .دارد

کلینچ و  .تواند به قصتتد ارستتال يک پیام به رقبای احتمالی و بالقوه صتتورت گیرد  همچنین می

چه در صتتنايع با رقابت  ،هادهند که شتترکتشتتواهدی ارائه می( 2010) و لی( 1997) وروچیا

صنايع با رقابت     سريع زيان     ،اندکشديد و چه در  سايی  شنا صادی تحقق نیافته و  برای  های اقت

سیله وضعیت رقابتی خود را در مقابل رقبای     اتخاذ محافظه شرطی انگیزه دارند تا بدين و کاری 

صنايع با رقابت اندک  .بالقوه و موجود بهبود ببخشند  های تحقق نیافته شناسايی سريع زيان     ،در 

همچنین در صنايع با  .واهند به اين بازار وارد شوند دلسرد کندخهايی را که میتواند شرکت می

تواند رقبای فعلی را از تولید بیش از حد به های اقتصادی می شناسايی سريع زيان    ،رقابت شديد 

باز دارد      نا و پريرا  ،هانگ   ،دالیوال) منظور افزايش حاشتتتیه فروش هر واحد  در (. 2014 ،خورا

شی از کاهش ارزش موجودی زيان ،صورتی که متعاقب کاهش فروش  ها و های تحقق نیافته نا

اقلام تعهدی ستترمايه در گردش با  ،کاهش خالص ارزش بازيافتنی مطالبات شتتناستتايی شتتود  

ای از تغییر آهنگ ستتتريعتری کاهش خواهد يافت و لذا اقلام تعهدی به يک تابع خطی تکه              

هد شتتتد      بديل خوا باع  ايجاد      ای میتکه عدم کنترل اين الگوی تغییر خطی   .فروش ت ند  توا

  .های تعهدی استاندارد شودگیری قابل پیشبینی در مدلخطای اندازه

که می     مل ديگری  که  عا مالی اقلام تعهدی   توان برای توضتتتیح الگوی تغییر خطی ت ای احت

انگیزه  .تغییر ستتیاستتت مديريت ستترمايه در گردش به دلیل کاهش فروش استتت  ،پیشتتنهاد داد

وجود اقلام ( 1994) دی آنجلو و استتتکینر ،امل ديگر اين استتتت که دی آنجلوپیشتتتنهاد اين ع

 های دچار مشتتتکل مالی را به مديريت ستتتود نستتبت تعهدی غیرعادی منفی عمده در شتتترکت

ايجاد اين اقلام تعهدی منفی را ناشتتی از ( 2004) لئون و ويلنبورگ ،دهند در حالی که باتلرمی

سی به وجه نقد      دهنده معاملات کاهش تأثیر ستر سرمايه در گردش غیرنقدی به منظور بقاء و د

تواند نشان دهد که تغییر سیاست سرمايه در گردش در      می ،های باتلر و همکارانيافته .دانندمی

تواند کاهش فروش می .تواند باع  ايجاد اقلام تعهدی عادی منفی شتتتود  شتتترايط بد مالی می

شانه  شد    ن شرايط بد مالی با باع  تبديل الگوی تغییر خطی اقلام تعهدی به يک  ،و نتیجتاای از 

 است  یتصادف  ریمتغ کيدر گردش  هيسرما ( 2013) مطابق بال .ای شود الگوی تغییر خطی تکه
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بر  .کندجذب می راوارده به عرضتته و تقاضتتا  یهاشتتوک ریمتغ نيا زيرا ،و نه يک متغیر متعین

ساس  سرمايه در گردش تغییر         ،يابدهنگامی که فروش کاهش می ،اين ا ست  سیا ست  ممکن ا

شوند و پرداخت حساب    فروش: کند شتريان حفظ  های پرداختنی های اعتباری افزايش يابد تا م

به دلیل تقدم زمانی خريد نستتتبت به فروش در          ،همچنین .به دلیل حفظ وجه نقد به تعويق افتد      

 ،های افت فروشدر دوره(، 2006 ،؛ برتیستتتماس و تیلی1989 ،برنارد و استتتتوبر) اکثر صتتتنايع

يک  ،اثر کلی اين تغییرات .ماندها به صورت فروش نرفته در انبارها باقی میبخشی از موجودی

ها و  تغییر موجودی ،های دريافتنی  تغییر حستتتاب) تک اقلام تعهدی عمده   تغییر مثبت در تک  

ی ستترمايه در گردش و يک تغییر منفی شتتديد در کل اقلام تعهد( های پرداختنیتغییر حستتاب

به دلیل حفظ وجه نقد بیشتتتتر از مجموع تغییر دارايی       زيرا تغییر بدهی  ،استتتت های جاری   ها 

توان می ،های اقتصادی شناسايی نامتقارن زيان   تأثیربه شکلی مشابه با    ،در نتیجه .غیرنقدی است 

های اعتباری تغییر سیاست خريد و فروش ،يابدپیش بینی کرد که هنگامی که فروش کاهش می

باع  تغییر خطی تکه     می ند  به منظور آزمون تجربی   توا های  بینیپیش ای اقلام تعهدی شتتتود 

 : شودفرضیه اول پژوهش به شرح زير تدوين می ،فوق

اقلام تعهدی ستتترمايه در گردش با شتتتیب  ،يابدکه فروش کاهش می هنگامی: فرضتتتیه اول

 . کندتغییر می ،بديابیشتری نسبت به هنگامی که فروش افزايش می

شتتود که برای شتتناستتايی عامل اقتصتتادی غالب در همچنین پیشتتنهاد می ،در پژوهش حاضتتر

 ،توان به رفتار سود حسابداری  می ،ای اقلام تعهدی نسبت به تغییر فروش الگوی تغییر خطی تکه

توجه  های نقدی عملیاتی و رفتار انفرادی اجزای اقلام تعهدی ستتترمايه در گردش    رفتار جريان 

به (، کاهش فروش) های اقتصادی تحقق نیافته به دلیل خبر بد شناسايی پیش از وقوع زيان   .کرد

باع  کاهش  ،واسطه انعکاس همزمان آن در اقلام تعهدی سرمايه در گردش و سود حسابداری

تغییر  ،با اين وجود .شتتودبیش از انتظار اقلام تعهدی ستترمايه در گردش و ستتود حستتابداری می

سرمايه در گردش ه   سیا  تواند باع  ايجاد به رغم آن که می ،نگام کاهش فروشست مديريت 

ی بر ستتود حستتابداری ندارد و لذا باع  ايجاد تغییر  تأثیر ،اقلام تعهدی منفی غیر منتظره شتتود

سابداری نمی    سود ح شتر بايد توجه کرد که اقلام تعهدی دو     .شود نامتقارن در  ضیح بی برای تو

(، 1994) مطابق ديچاو ،نقش اصتتتلی اقلام تعهدی: کندر حستتتابداری ايفاء می نقش عمده را د 

های نقدی عملیاتی و تبديل آن به ستتود کاهش نويز ناشتتی از نوستتانات موقتی و ناپايدار جريان
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یار بهتر عملکرد استتتت و نقش دوم آن         به عنوان يک مع بداری تعهدی  بال و    ،حستتتا مطابق 

هنگامی که به  .های اقتصتتتادی تحقق نیافته استتتتام زيانانعکاس زودهنگ(، 2005) شتتتیواکمار

سیاست مديريت سرمايه در گردش در دوره     سرمايه در گردش   ،های کاهش فروشدلیل تغییر 

بندی شتتتناستتتايی    از آنجا که اقلام تعهدی زمان   ،کند غیر نقدی يک کاهش غیرمنتظره پیدا می  

قلام تعهدی نقش خود را در کاهش نويز ا ،دهدهای نقدی عملیاتی را در ستتتود تغییر میجريان

به استتتثنای کاهش مورد انتظار آن به دلیل افت ) کند و بدين ترتیب ستتود حستتابداری ايفاء می

صمیمات عملیاتی    اقلام تعهدی منفی غیرمنتظره .شود نمی متأثر( فروش سطه تغییر ت ای که به وا

کند و باع  تغییر نامتقارن می متأثرهای نقدی عملیاتی ستتود را شتتود تنها جزء جريانايجاد می

تغییر  ،مطابق اين پیشتتبینی .کندشتتود که تصتتمیمات عملیاتی تغییر نمی آن نستتبت به حالتی می

شود  های نقدی عملیاتی نیز میسیاست مديريت سرمايه در گردش باع  رفتار نامتقارن جريان    

ملیاتی هنگامی که فروش کاهش     های نقدی ع  جريان  ،اين عامل   تأثیر رود به دلیل   و انتظار می 

های کاری شتترطی بر رفتار جريان محافظه تأثیرپیشتتبینی   .يابد با شتتیب کمتری کاهش يابد می

يک زيان اقتصادی محتمل برابر  (، 2006) مطابق بال و شیواکمار  .تر است نقدی عملیاتی پیچیده

های ش در جريانهای نقدی دوره جاری و يک کاهمنتظره در جرياناستتتت با يک کاهش غیر

قدی آتی  بد   ) کاهش فروش  .ن مالی         می( به عنوان خبر  کاهش احت يک  نده  نده ند نشتتتتا  توا

های نقدی   ها و همچنین يک کاهش غیرمنتظره جريان    های نقدی آتی ناشتتتی از دارايی    جريان 

رود اگر کاهش فروش به شناسايی پیش از وقوع انتظار می ،در نتیجه .عملیاتی دوره جاری باشد

های نتظره در اقلام تعهدی و در جريانهمزمان يک کاهش غیرم ،های اقتصادی منجر شود  زيان

 Xرابطه زير بین سود   .بیان رياضی ادعاهای فوق بدين شرح است    .نقدی عملیاتی مشاهده شود  

 : برقرار است( TACو کل اقلام تعهدی  CFOهای نقدی عملیاتی جريان) و اجزای آن

𝑋𝑡 = 𝐶𝐹𝑂𝑡 + 𝑇𝐴𝐶𝑡 

عت          ناشتتتی از رکود در صتتتن کاهش فروش  یل  به دل يان اقتصتتتتادی     ،فرض کنیم  يک ز

𝜔 = 𝜓 + 𝛥 کاهش در            رخ می لب  قا جاری و در  يان در دوره  که بخشتتتی از آن ز هد  د

و بخشی از آن زيان که مدير انتظار دارد ( 𝜓) شود های نقدی عملیاتی دوره شناسايی می  جريان

شود به دلیل   شرطی در دوره جاری و در قالب کاهش اقلام  محافظهدر دوره آينده واقع  کاری 

 (: ∆) تعهدی شناسايی گردد

𝑋𝑡 − ∆ − 𝜓 = (𝐶𝐹𝑂𝑡 − 𝜓) + (𝑇𝐴𝑡 − ∆) 𝑖𝑓, ∆𝑆𝑡 < 0 
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رود انتظار می  ،نیافته در دوره جاری   به دلیل شتتتناستتتايی پیش از وقوع زيان تحقق    ،در نتیجه 

هم در  ،ستتتود حستتتابداری   يک کاهش غیرمنتظره هم در   ،يابد  هنگامی که فروش کاهش می   

در صورتی که کاهش   ،بالعکس .های نقدی عملیاتی و هم در اقلام تعهدی مشاهده شود  جريان

 : خواهیم داشت ،فروش باع  تغییر سیاست مديريت سرمايه در گردش شود

𝑋𝑡 = (𝐶𝐹𝑂𝑡 + ∆) + (𝑇𝐴𝑡 − ∆) 𝑖𝑓, ∆𝑆𝑡 < 0 

ملیاتی باع  کاهش غیرمنتظره تغییر تصمیمات ع  ،شود همچنانکه در معادله فوق مشاهده می 

 ،در نتیجه .شود اما باع  تغییر غیرمنتظره سود حسابداری نمی   ،شود می ∆اقلام تعهدی به میزان 

های نقدی عملیاتی    تغییر غیر منتظره منفی اقلام تعهدی با يک تغییر غیرمنتظره مثبت در جريان     

اگر  ،به بیان ديگر .شودملیاتی میهای نقدی عجبران خواهد شد که باع  رفتار نامتقارن جريان

اما به خاطر اثر مثبت تغییر      ،يابد  های نقدی عملیاتی به دلیل افت فروش کاهش می        چه جريان  

سرمايه در گردش بر وجوه نقد     ست مديريت  میزان اين کاهش کمتر از میزان مورد انتظار  ،سیا

 . است

تار انفرادی اقلام   ،يابد  میتوان پیشتتتبینی کرد که هنگامی که فروش کاهش      همچنین می رف

های ها و تغییر حستتابتغییر موجودی ،های دريافتنیشتتامل تغییر حستتاب ) تعهدی عادی عمده

با  .هر يک از عوامل موثر در رفتار نامتقارن اقلام تعهدی متفاوت استتت تأثیرتحت (، پرداختنی

دريافتنی و  هایکاری شتتترطی باع  کاهش حستتتابمحافظه ،ثابت فرض کردن ستتتاير عوامل

ی بر تأثیرکاری شرطی  محافظه ،با اين وجود .شود ها هنگام کاهش فروش میکاهش موجودی

ساب  سرمايه در گردش هنگام کاهش فروش      .های پرداختنی نداردح ست مديريت  سیا  ،تغییر 

بت حستتتاب      بت حستتتاب   های دريافتنی و موجودی  باع  تغییر مث های  ها و همچنین تغییر مث

آن بر  تأثیرآن بر تغییر اقلام بدهی سرمايه در گردش بیشتر از  تأثیراما شدت  ،دشوپرداختنی می

ست    سرمايه در گردش ا ست     .تغییر اقلام دارايی  شرح ا ضی ادعاهای فوق بدين  رابطه  .بیان ريا

های  تغییر حستتتاب) و اجزای آن WCACزير بین اقلام تعهدی ستتترمايه در گردش عملیاتی      

 : برقرار است (𝐴𝑃∆های پرداختنیو تغییر حساب 𝐼𝑁𝑉∆ هاموجودیتغییر  ،A𝑅∆دريافتنی 

𝑊𝐶𝐴𝐶𝑡 = ∆𝐴𝑅𝑡 + ∆𝐼𝑁𝑉𝑡 − ∆𝐴𝑃𝑡 

سهولت  ساير بدهی ساير دارايی  ،برای  های جاری عملیاتی در معادله های جاری غیرنقدی و 

 : داريمدر صورت کاهش فروش و اتخاذ يک حسابداری محافظه کارانه  .اندبالا وارد نشده
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𝑊𝐶𝐴𝐶𝑡 − ∆= (∆𝐴𝑅𝑡 − ∆∗) + (∆𝐼𝑁𝑉𝑡 − ∆∗∗) − ∆𝐴𝑃𝑡  𝑖𝑓, ∆𝑆𝑡 < 0  

=∆با فرض   ∆∗ + باعش کاهش اقلام تعهدی ستتترمايه در گردش و          ،∗∗∆ کاهش فروش 

در صتتورتی که کاهش فروش  ،در مقابل .شتتودها میهای دريافتنی و موجودیکاهش حستتاب

راستتتای بقا و حفظ وجه نقد در واحد منجر به تغییر ستتیاستتت مديريت ستترمايه در گردش در  

 : خواهیم داشت ،تجاری شود

𝑊𝐶𝐴𝐶𝑡 − ∆= (∆𝐴𝑅𝑡 + ∆°) + (∆𝐼𝑁𝑉𝑡 + ∆°°) − (∆𝐴𝑃𝑡 + ∆°°°) 𝑖𝑓, ∆𝑆𝑡 < 0 

°°°∆با فرض 
> ∆° + کاهش فروش باع  کاهش اقلام تعهدی ستتترمايه در گردش و           ،°°∆

  .شودافزايش در تک تک اجزای تشکیل دهنده آن می

ش   رود يک الگوی جامع و کلی از چگونگی تغییر اجزای انتظار می ،دهمطابق توضیحات ياد 

های نقدی و سود حسابداری به دلیل اقدامات مدير نسبت به    جريان ،اقلام تعهدی ،اقلام تعهدی

شود    شاهده  ضیه  ،های فوقبینیبرای آزمون تجربی پیش .کاهش فروش م شرح زير  فر هايی به 

 : شودتدوين می

آنگاه اگر  ،صورتی که کاهش فروش باع  تغییر نامتقارن اقلام تعهدی شود  در : فرضیه دوم 

سه با دوره        شتری در مقاي شیب بی های افزايش آن تغییر سود حسابداری هنگام کاهش فروش با 

نسبت  ( شیبی کمتر ) های جاری غیرنقدی با شیبی بیشتر  رود دارايیانتظار می(، تغییر نکند) کند

 . يابد تغییر کند و بالعکسيش میبه هنگامی که فروش افزا

آنگاه اگر  ،کاهش فروش باع  تغییر نامتقارن اقلام تعهدی شود  در صورتی که : فرضیه سوم  

سه با دوره        شتری در مقاي شیب بی های افزايش آن تغییر سود حسابداری هنگام کاهش فروش با 

( شتتتیبی بیشتتتتر) نامتفاوتهای جاری عملیاتی با شتتتیبی رود بدهیانتظار می(، تغییر نکند) کند

  .يابد تغییر کند و بالعکسنسبت به هنگامی که فروش افزايش می

آنگاه  ،در صتتورتی که کاهش فروش باع  تغییر نامتقارن اقلام تعهدی شتتود: فرضتتیه چهارم

سابداری    سود ح سه با دوره     هنگام کاهش فروش  اگر  شتری در مقاي شیب بی های افزايش آن با 

( شتتیبی کمتر) های نقدی عملیاتی با شتتیبی بیشتتتر رود جريانانتظار می(، نکندتغییر ) تغییر کند

  .يابد تغییر کند و بالعکسنسبت به هنگامی که فروش افزايش می
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 روش پژوهش

 ها و نمونه پژوهشداده

شرکت    پژوهشاين  نمونه ست    شامل کلیه  شده در بورس اوراق بهادار تهران ا های پذيرفته 

تا  1380ستتتاله از  15 یها برای دوره زمانستتتالانه آن یمال یهاط به صتتتورتمربو یهاکه داده

 ،رمايه گذاری   های ستتت شتتترکت  .استتتت سدر بانک اطلاعاتی ره آورد نوين در دستتتتر   1394

سات مالی و بانک    س شته  مو اقلام  ،در گردش هيسرما  تیماه رايز ،اندشده ها از نمونه کنار گذا

شرکت    نيدر ا یاتیعمل ینقد یهاانيو جر یتعهد سته از  سا د ست شرکت  ريها با   ها متفاوت ا

کاران  چاو يد) تار 1995 ،و هم کاران  ی؛ کو به اول       (. 2005 ،و هم فاضتتتتل مرت که ت جا  از آن

استتت نمونه پژوهش به دوره بعد از ستتال  ازیپژوهش مورد ن یرهایمحاستتبه متغ یمشتتاهدات برا

سته م  1394تا  1381ساله   14دوره  یعني 1380 شاهدات تکرار  هیکل .شود یکا  و ناهمخوان یم

شته   شرکت  عيصنا  نیهمچن .اندشده از نمونه کنار گذا  نیتخم یبرا یکاف یهاکه داده يیهاو 

ندارند از نمونه حذف       یها مدل  یپارامترها   ند شتتتدهپژوهش  بال و    ،استتتاس نيبر ا .ا مطابق 

مشاهده در   30قل حدا یاست که دارا  یعينمونه در سطح صنعت شامل صنا    (، 2005) همکاران

سترس از هر متغ  شند    5و حداقل  رید شاهده کاهش فروش با شرکت حداقل     .م سطح   کيدر 

با  .استتت ازیهر شتترکت مورد ن یبرا ریستتاله از مشتتاهدات هر متغ 10بدون انقطاع  یزمان یستتر

 17شرکت و   200شرکت تتتت سال از     مشاهده  2642نمونه شامل   کي ،هاتيمحدود نيا اعمال

 یرهایمتغ هیکل ،اثر مقیاسبه منظور کاهش  .پژوهش انتخاب شتتد يیصتتنعت به عنوان نمونه نها

 یرهایمتغ هی کل .دندي گرد میتقستتت یدوره قبل و دوره جار  یهايیجمع دارا نیانگی پژوهش بر م

ش   در داده ی احتمالیوجود خطا لیپژوهش به دل شکلات نا سطح   ،يیزدا اسیاز مق یها و م در 

 . شدند 9ويرايش( ام 99و صدک  کميصدک  ،یعني) شان عيتوز يیمنتها ريمقاد %1

 ای پژوهش های رگرسیونی خطی تکهمدل

ضر پیش  سرمايه در گردش و اجزای آن    بینی میدر پژوهش حا شود که اقلام تعهدی عادی 

سبت به تغییر فروش پیروی می از يک الگوی تغییر خطی تکه ون تجربی به منظور آزم .کندای ن

 : شوداستفاده می( 1مدل ) ایاز يک مدل عمومی خطی تکه ،اين پیش بینی

𝑌𝑖.𝑡 1مدل  = 𝛼0 + 𝛼1 (1/𝐴𝑖.𝑡)  + 𝛼2∆𝑆𝑖.𝑡 + 𝛼3(𝐷𝑖.𝑡 ∗ ∆𝑆𝑖.𝑡) + 𝑒𝑖.𝑡 
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يه در گردش      ،که در آن  قدی     تغییر دارايی ،WCACاقلام تعهدی ستتترما های جاری غیرن

∆NCCA،  های جاری عملیاتی    تغییر بدهی∆OCL، های دريافتنی  تغییر حستتتاب∆𝐴𝑅،  تغییر

های جاری عملیاتی غیر    تغییر دارايی ،𝐴𝑃∆های پرداختنی  تغییر حستتتاب ،Δ𝐼𝑁𝑉ها  موجودی

به جای متغیر وابستتته  OWC∆و تغییر ستترمايه در گردش غیرنقدی عملیاتی  NOCA∆نقدی 

Y 1 .شتتوندجايگزين می/Aاين متغیر مطابق  .هاک تقستتیم بر میانگین دارايی= برابر استتت با ي

جونز و به دلیل جلوگیری از ايجاد يک همبستتتگی کاذب میان متغیرهای وابستتته و مستتتقل که  

سیم آن     سطه تق ست به وا ضافه می ها بر جمع دارايیممکن ا اين  .شود ها به وجود بیايد به مدل ا

ند های جعلی را کنترل می متغیر اثر اين همبستتتتگی يک متغیر  D= تغییر فروش؛ و 𝑆∆ .ک  =

صنوعی دو  ست با ارزش  ( 0و1) ارزشی  م شد فروش    1ا صفر برای ر در  .برای کاهش فروش و 

کاهش  ،که به ترتیب به منظور کنترل کاهش فروش ،D3و  D1، D2سه سنجه ،پژوهش حاضر

 ايگزيندر مدل ج Dبه جای  ،شتتتودفروش نقدی و فروش کمتر از میانه صتتتنعت استتتتفاده می

  .است( خطا) جزء اخلال eهمچنین  .شوندمی

سی چگونگی تغییر اقلام تعهدی  سابداری    جريان ،به منظور برر سود ح های نقدی عملیاتی و 

 : شوداستفاده می 2از مدل 

𝑌𝑖.𝑡 2مدل  = 𝛼0 + 𝛼1 (1/𝐴𝑖.𝑡)  + 𝛼2∆𝑆𝑖.𝑡 + 𝛼3(𝐷𝑖.𝑡 ∗ ∆𝑆𝑖.𝑡) + 𝛼4𝑃𝑃𝐸𝑖.𝑡

+ 𝑒𝑖.𝑡 

کل اقلام تعهدی  ،OACشتتامل اقلام تعهدی عملیاتی ) های اقلام تعهدیستتنجه ،آنکه در 

TAC ،)های نقدی عملیاتی تعديل نشتتده مطابق جريان) های نقدی عملیاتیهای جريانستتنجه

بداری ايران       ندارد حستتتتا تا يان  UCFOاستتت طابق          و جر عديل شتتتتده م یاتی ت قدی عمل های ن

سابداری آمريکا     ستانداردهای ح سابداری   سنجه  و( CFOا سود ح و  OIسود عملیاتی  ) های 

سته  ( EBTسود خالص قبل از مالیات   = PPEشوند؛  در مدل جايگزين می Yبه جای متغیر واب

تعريف  .استتت 1بقیه متغیرهای مدل مانند مدل  .ناخالص اموال ماشتتین آلات و تجهیزات استتت

 . ارائه شده است( 1) نگارهعملیاتی متغیرهای پژوهش در 

از آنجا که اگر تغییر فروش    ،ای پژوهشهای خطی تکه  در مدل : بینی علامت ضتتترايب  پیش

شد  صفر است   Dارزش متغیر مصنوعی   ،مثبت با سته را    ،𝛼2ضريب   ،برابر  شیب تغییر متغیر واب

  .دهدهنگام افزايش فروش نشان می
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 تعریف عملیاتی متغیرهای پژوهش :(1) نگاره
 متغیرعلامت و روش محاسبه  شرح متغیر

 𝐴𝑃𝑡∆  .های پرداختنی تجاریتغییر حساب

 𝐼𝑁𝑉𝑡∆ . تغییر موجودی مواد و کالا

 𝐴𝑅𝑡∆ . های دريافتنی تجاریتغییر حساب

𝑁𝑂𝐶𝐴𝑡∆ . های جاری عملیاتی غیرنقدیتغییر دارايی = ∆𝐴𝑅𝑡 + ∆𝐼𝑁𝑉𝑡 

𝑂𝑊𝐶𝑡∆ . تغییر سرمايه در گردش غیرنقدی عملیاتی = ∆𝐴𝑅𝑡 + ∆𝐼𝑁𝑉𝑡 − ∆𝐴𝑃𝑡  

 𝐶𝐿𝑡 . های جاریجمع بدهی

𝑇𝑋𝑃𝑡 . جمع مالیات پرداختنی و ذخیره مالیات  

 𝑆𝑇𝐷𝑡 . جمع تسهیلات مالی جاری دريافتی و حصه جاری بدهی بلندمدت
𝑂𝐶𝐿𝑡 . بدهی جاری عملیاتی = 𝐶𝐿𝑡 − 𝑇𝑋𝑃𝑡 − 𝑆𝑇𝐷𝑡  

 𝑂𝐶𝐿𝑡∆  .تغییر بدهی جاری عملیاتی

 𝐶𝐴𝑡∆  .تغییر دارايی جاری

 𝐶𝐹𝑡∆ . تغییر وجه نقد دوره جاری نسبت به وجه نقد دوره قبل

𝑁𝐶𝐶𝐴𝑡∆  .تغییر دارايی جاری غیرنقدی = ∆𝐶𝐴𝑡 − ∆𝐶𝐹 

𝑊𝐶𝐴𝐶𝑡 . اقلام تعهدی سرمايه در گردش = ∆𝑁𝐶𝐶𝐴𝑡 − ∆𝑂𝐶𝐿𝑡 
 𝐶𝐹𝑇𝑋𝑡 . های نقدی ناشی از مالیات بر درآمدخالص جريان

 𝐶𝐹𝑅𝑡 . ها و سود پرداختی تامین مالیگذاریهای نقدی بازده سرمايهخالص جريان

𝑈𝐶𝐹𝑂𝑡 . های نقدی عملیاتی طبق استاندارد ايرانجريان  

𝐶𝐹𝑂𝑡 . های نقدی عملیاتیجريان = 𝑈𝐶𝐹𝑂𝑡 + 𝐶𝐹𝑇𝑋𝑡 + 𝐶𝐹𝑅𝑡 

𝑂𝐼𝑡 . سود عملیاتی  

𝐸𝐵𝑇𝑡 . مالیاتسود خالص قبل از کسر   

 𝑁𝐼𝑡 . سود خالص

𝑂𝐴𝐶𝑡 . اقلام تعهدی عملیاتی = 𝑂𝐼𝑡 − 𝑈𝐶𝐹𝑂𝑡  

𝑇𝐴𝐶𝑡 . کل اقلام تعهدی = 𝑁𝐼𝑡 − 𝐶𝐹𝑂𝑡  

 𝑃𝑃𝐸𝑡 . ماشین آلات و تجهیزات ،ناخالص اموال

 𝑆𝑡∆ . تغییر فروش دوره جاری نسبت به فروش دوره قبل

𝑆𝑡∆متغیر مصنوعی؛ اگر  <  𝐷1𝑡 . و در غیراينصورت صفر 1برابر  0

𝑆𝑡∆ . تغییر فروش نقدی دوره جاری نسبت به فروش نقدی دوره قبل − ∆𝐴𝑅𝑡 

𝑆𝑡∆متغیر مصنوعی؛ اگر  − ∆𝐴𝑅𝑡 <  𝐷2𝑡 . و در غیراينصورت صفر 1برابر  0

𝑆𝑡 . تفاوت فروش در دوره جاری نسبت به میانه فروش در صنعت در همان دوره − 𝐼𝑁𝐷𝑆𝑡 

𝑆𝑡متغیر مصنوعی؛ اگر  − 𝐼𝑁𝐷𝑆𝑡 <  𝐷3𝑡 . و در غیراينصورت صفر 1برابر  0

ست فروش     سیا کنندگان مواد اولیه های اعتباری واحد تجاری و عرضه با فرض يکسان بودن 

های ستتودآور رشتتد اقلام تعهدی درآمد بیشتتتر از رشتتد اقلام   آن، به دلیل آن که در شتترکت
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(، انتظار داريم تا يک رابطه مثبت بین تغییر فروش و 2008و ياری،  تعهدی هزينه استتتت )رونن

( يک  1998اقلام تعهدی وجود داشتتتته باشتتتد. همچنین مطابق مدل نظری ديچاو و همکاران )        

های نقدی های دريافتنی(، جريانرابطه مثبت بین اجزای اقلام تعهدی )برای مثال، تغییر حستتاب

ای که به ود دارد. بر اين استتاس برای کلیه متغیرهای وابستتتهعملیاتی و ستتود با تغییر فروش وج

𝛼2شتتتوند انتظار داريم جايگزين می Yجای  > همچنین از آنجا که اگر تغییر فروش منفی . 0

های کاهش شیب متغیر وابسته را در دوره 𝛼2+ 𝛼3برابر با يک است،  Dباشد، متغیر مصنوعی 

دهد. عدم وجود يک رابطه خطی تکه ای به اين معنا استتتت که شتتتیب متغیر فروش نشتتتان می

𝛼2وابستتته در دوره رشتتد و کاهش فروش برابر استتت. يعنی:  + 𝛼3 = 𝛼2 ؛ در نتیجه در کنار

𝛼3، داريم: 𝛼2مثبت و غیرصتفر بودن   = . همچنین، اگر کاهش فروش باع  افزايش شتیب  0

𝛼2: داريم، رشتد فروش شتود  ن متغیر وابستته در مقايسته با شتیب آن در زما    + 𝛼3 > 𝛼2.  در

𝛼3اگر ، نتیجه > توان نتیجه گرفت که متغیر وابسته هنگام کاهش فروش با شیب بیشتری می 0

𝛼3اگر ، به همین ترتیب  . يابد  کاهش می  < توان نتیجه گرفت که متغیر وابستتتته      باشتتتد می  0

افزايش فروش تغییر  هنگام کاهش فروش با شتتتیب کمتری در مقايستتته با شتتتیب آن در زمان          

مدل  . کند می بارت     ، 2در  که ع جا  عادی منفی استتتتهلاک را     𝛼4𝑃𝑃𝐸𝑖.𝑡از آن اقلام تعهدی 

هنگامی که اقلام تعهدی در اين مدل به جای  PPEرود ضتريب  انتظار می، کندگیری میاندازه

جايگزين می    ته  بالکعس  متغیر وابستتت یل    ، شتتتود منفی و  طه معکوس اقلام ت به دل هدی و  راب ع

های نقدی عملیاتی   علامت اين ضتتتريب برای متغیر وابستتتته جريان  ، های نقدی عملیاتی  جريان

شد  ضريب متغیر  مطابق جونز انتظار می. مثبت با سیم     A/1رود  شد چون اين متغیر اثر تق مثبت با

 ضتترايبمورد انتظار  علامت. کندمی ها را کنترلمتغیرهای وابستتته و مستتتقل بر میانگین دارايی

ای پژوهش بر حستتب اين که چه عاملی در ايجاد آن تکه خطی هایمدل مستتتقل در متغیرهای

 .ارائه شده است 3 نگارهغالب است در 

 آمار توصیفی

شاهدات   شاهدات کاهش فروش در کل نمونه   2642تعداد کل م ست که در   725و تعداد م ا

نقدی و تعداد مشاهداتی که  تعداد مشاهدات کاهش فروش .از کل مشاهدات است %27حدود 

بر اين  .است 614و  918اند به ترتیب کاهش فروش نقدی و کاهش فروش را تواما تجربه کرده
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از کل مشتتاهدات کاهش فروش به دلیل کاهش فروش ( 614÷725) درصتتد 85تقريبا  ،استتاس

  .نقدی رخ داده است

 

 

  شفراوانی مشاهدات کاهش فروش در دوره زمانی پژوه(: 1شکل )

 14فراوانی مشتتتاهدات کاهش فروش و کاهش فروش نقدی را برای دوره زمانی  ،1 شتتتکل

صعودی در فراوانی مشاهدات    يک روند ،شکل مطابق اين  .دهدنشان می ( 1394تا  1381) ساله 

و در نهايت يک روند   1392در ادامه يک روند نزولی تا ستتتال  ،1388کاهش فروش تا ستتتال 

سال      شديد تا  در فراوانی مشاهدات کاهش فروش در دوره زمانی پژوهش قابل   1394صعودی 

  .مشاهده است

 آمار توصیفی برای متغیرهای پژوهش در کل نمونه و در دو زير نمونه مشاهدات رشد فروش

شاهده  1917با ) شاهدات کاهش فروش ( م شاهده  725با ) و م ست   ( 2) نگارهدر ( م شده ا  .ارائه 

طابق   گاره م های پژوهش خفیف استتتتت چولگی اکثر م(، 2) ن ثال  .تغیر چولگی اقلام  ،برای م

 TACو اقلام تعهدی کل  OACاقلام تعهدی عملیاتی  ،WCACتعهدی ستتترمايه در گردش 

همچنین کشیدگی اين متغیرها   .کوچکتر است  50/0است که از   47/0و  40/0 ،21/0به ترتیب 

ست  5/1کمتر از  ساس می  .ا شده دارای يک توزيع  توان نتیجه گرفت که متغیرهبر اين ا ای ياد 

 ،شوندمی سطح صنعت برازش در های پژوهشاز آنجا که مدل ،جدا از اين .تقريبا نرمال هستند
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احتمالا توزيع متغیرهای وابسته پژوهش   ،به دلیل همگونی بالاتر در میان مشاهدات يک صنعت  

  .کندتا حد قابل قبولی از يک توزيع نرمال پیروی می

 آمار توصیفی :(٢) نگاره

 

 کل نمونه
زيرنمونه 

 رشد فروش

زيرنمونه 

کاهش 

 فروش

 یآزمون برابر

 هانیانگیم

 t تفاوت میانگین میانگین کشیدگی چولگی میانه میانگین 

∆St 120/0 098/0 70/0 14/2 223/0 151/0- 37/0 4/51* 
∆St

− ∆ARt 
085/0 062/0 56/0 09/2 176/0 156/0- 33/0 6/38* 

St − INDSt 097/0 002/0 28/1 48/2 175/0 109/0- 28/0 3/15* 

∆APt 019/0 006/0 79/0 45/3 019/0 019/0 00/0 02/0 
∆INVt 032/0 024/0 50/0 26/2 041/0 013/0 03/0 58/6* 
∆ARt 035/0 024/0 38/0 36/1 047/0 004/0- 04/0 90/9* 

∆OCLt 046/0 036/0 45/0 71/1 051/0 035/0 02/0 85/2* 
∆CAWCt 089/0 081/0 36/0 58/1 116/0 016/0 10/0 5/14* 

WCACt 042/0 034/0 21/0 05/1 065/0 017/0- 08/0 5/12* 
OACt 024/0 016/0 40/0 20/1 042/0 025/0- 07/0 4/12* 
TACt 110/0 092/0 47/0 83/0 135/0 035/0 10/0 3/14* 
CFOt 023/0  024/0 15/0- 44/1 030/0 002/0 03/0 67/5* 

UCFOt 122/0 108/0 45/0 98/0 136/0 086/0 05/0 47/8* 
OIt 146/0 123/0 73/0 96/0 178/0 061/0 12/0 4/23* 

EBTt 132/0 108/0 63/0 99/0 165/0 046/0 12/0 6/19* 
PPEt 276/0 229/0 00/1 59/0 281/0 264/0 02/0 05/2* 

  725 1917 2642 مشاهدات

 .انددرصد توزيع خود ويرايش شده 1تمام متغیرها در سطح مقادير منتهايی  اند.ها تقسیم شدهمیانگین دارايیتمام متغیرها بر 

مقادير  .زيرنمونه مشاهدات کاهش فروش ارائه شده است زيرنمونه مشاهدات رشد و برای آزمون برابری میانگین tآماره 

  .دار هستنددرصد معنی 5ستاره دار شده در سطح 

های مشاهدات  ( در کل نمونه، و زيرنمونهAP∆های پرداختنی تجاری )میانگین تغییر حساب 

های کاهش فروش است. مطابق اين يافته، در دوره  019/0رشد و کاهش فروش يکسان و برابر   

تواند شواهدی بدهی خريد نه تنها کاهش پیدا نکرده است بلکه افزايش يافته است. اين يافته می
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شان د  ست مديران در پرداخت بدهی   را ن سیا های کاهش و های جاری عملیاتی در دورههد که 

 رشد فروش نامتقارن است. 

. استتتت 024/0و  032/0در کل نمونه   ( 𝐈𝐍𝐕∆) میانگین و میانه تغییر موجودی مواد و کالا    

یانگین تغییر موجودی  و در  041/0های مواد و کالا در زيرنمونه مشتتتاهدات رشتتتد فروش        م

تفاوت میانگین اين متغیر در دو زير نمونه    . استتتت 013/0نمونه مشتتتاهدات کاهش فروش    زير

موجودی مواد و کالا در ( افزايش) تغییر مثبت. دار استدرصد معنی 5است که در سطح   03/0

های فروش تواند ناشی از انباشت موجودیکنند میهايی که کاهش فروش را تجربه میشرکت

در کل نمونه تقريبا مشابه ( 𝐀𝐑∆) های دريافتنی تجاریو میانه تغییر حساب میانگین. نرفته باشد

یب      به ترت یانگین تغییر حستتتاب  . استتتت 024/0و  035/0تغییر موجودی مواد و کالا و  های  م

و در زيرنمونه مشتتاهدات کاهش  047/0دريافتنی تجاری در زيرنمونه مشتتاهدات رشتتد فروش 

 . است -004/0فروش 

یانگین و م  بدهی    م نه تغییر  یاتی    یا جاری عمل نه    ( OCL∆) های  کل نمو  036/0و  046/0در 

دهد است که نشان می 035/0اند میانگین اين متغیر در مشاهداتی که کاهش فروش داشته .است

درصتتتد  54حدود  .کنندهای جاری عملیاتی افزايش پیدا می  های کاهش فروش بدهیدر دوره

حدود  ) اين افزايش به حستتتتاب ( 019/0يعنی  به      متعلق  مابقی متعلق  جاری و  های پرداختنی ت

بدهی  یاتی استتتتت    افزايش ستتتتاير  جاری عمل قدی در      .های  جاری غیرن یانگین تغییر دارايی  م

های کاهش   در دوره ،ها مطابق اين يافته    .استتتت 016/0های کاهش فروش مثبت و برابر    دوره

های جاری   از میانگین تغییر بدهی   های جاری غیرنقدی کوچکتر   میانگین تغییر دارايی  ،فروش

در ( WCAC) رود میانگین اقلام تعهدی ستترمايه در گردشدر نتیجه انتظار می .عملیاتی استتت

های نقدی   [ و متعاقبا میانگین جريان    016/0-035/0 = -019/0منفی ] ،های کاهش فروش  دوره

ستترمايه در گردش در  مطابق انتظار میانگین مشتتاهده شتتده اقلام تعهدی  .عملیاتی مثبت باشتتد

های نقدی   میانگین جريان   .استتتت -017/0اند  زيرنمونه مشتتتاهداتی که کاهش فروش داشتتتته      

  .است 086/0شود که مطابق استاندارهای ايران تهیه می( UCFO) تعديل نشده عملیاتی

های رشتتتد و کاهش فروش يک    تفاوت میانگین اقلام تعهدی ستتترمايه در گردش در دوره      

 5/12برابر  tمقدار آماره   ) دهد های کاهش فروش نشتتتان می  را در دوره 08/0دار کاهش معنی 

تواند شواهدی در خصوص الگوی   می( -080/0 ÷ 065/0) درصدی  123اين تغیر منفی (. است 
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ئه دهد    تغییر خطی تکه  یانگین جريان     .ای اقلام تعهدی ارا فاوت م یاتی در دو     ت قدی عمل های ن

 دار استتتدرصتتد معنی 5استتت که در ستتطح  05/0اهش فروش زيرنمونه مشتتاهدات رشتتد و ک

 (. است 47/8برابر با  tمقدار آماره )

با اقلام تعهدی ( WCAC) تفاوت میانگین اقلام تعهدی ستتترمايه در گردش ،به لحاظ نظری

ستهلاک است    ( OAC) عملیاتی (. OAC=WCAC-Dep: زيرا) ناشی از اقلام تعهدی منفی ا

 .[-025/0 -( -017/0) است ]  -008/0مشاهدات کاهش فروش حدود  اين تفاوت در زيرنمونه 

 -065/0استتت ] -023/0اين تفاوت در زيرنمونه مشتتاهدات رشتتد فروش حدود   ،با اين وجود

کاهش قابل توجه اقلام تعهدی استتتتهلاک در زيرنمونه مشتتتاهدات کاهش فروش             .[042/0

های های ثابت در دورهفروش دارايی تواند ناشی از مديريت سود يااست که احتمالا می 015/0

در زيرنمونه مشتتاهدات ( PPE) ماشتتین آلات و تجهیزات ،میانگین اموال .کاهش فروش باشتتد

شد و کاهش فروش به ترتیب   ست  264/0و  281/0ر ستهلاک به     .ا سبت اقلام تعهدی ا  PPEن

شد فروش     شاهدات ر ست  082/0در زيرنمونه م سبت  (. 023/0 ÷ 281/0) ا برای زيرنمونه اين ن

که يک کاهش شتتتديد در نرخ      ( 008/0 ÷ 264/0) استتتت 030/0مشتتتاهدات کاهش فروش   

 . دهداستهلاک را نشان می

در کل نمونه به ترتیب     ( TAC) و کل اقلام تعهدی  ( OAC) میانگین اقلام تعهدی عملیاتی   

به اقلام تعهدی مالیات بر        .استتتت 110/0و  024/0 درآمد و اقلام  تفاوت اين دو متغیر مربوط 

های به همین ترتیب میانگین جريان .ها و ستتتود تامین مالی استتتتگذاریتعهدی بازده ستتترمايه

( CFO) های نقدی عملیاتی تعديل شدهو جريان( UCFO) نقدی عملیاتی طبق استاندارد ايران

( OI) مطابق انتظار ستتود عملیاتی ،در کل نمونه .استتت 023/0و  122/0در کل نمونه به ترتیب 

یانگین   که     .استتتتت 146/0دارای م جا  با مجموع   OI=UCFO+OACاز آن اين رقم برابر 

ست UCFO (122/0 )و OAC (024/0 )های میانگین شابهی را می  .ا توان در زيرنمونه رابطه م

  .اند مشاهده کردهايی که کاهش فروش داشتهشرکت

 های پژوهشنتایج آزمون فرضیه

ند    های پژوهش از نوع داده داده تابلويی هستتتت یه متغیرهای پژوهش بر       .های  جا که کل از آن

نگرانی جدی درباره  اند،حسب تعريف و ماهیت بر اساس نوعی تفاضل مرتبه اول محاسبه شده     
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تايی آن    ندارد     عدم ايستتت مانی پژوهش وجود  که در     ،به هر روی  .ها در دوره ز تايجی  در ن

ست   های نگاره شده ا ستايی متغیر  ،ارائه ن ستفاده از آزمون لوين لین و  آزمون اي های پژوهش با ا

 . درصد رد نشد 5چو انجام شد و ايستايی کلیه متغیرهای پژوهش در سطح معنی داری 

 ایهای خطی تکهعلامت مورد انتظار برای ضرایب رگرسیون :(3) نگاره

 تابلوی اول

 𝐴𝑃𝑡 ∆𝐼𝑁𝑉𝑡 ∆𝐴𝑅𝑡 ∆𝑁𝑂𝐶𝐴𝑡 ∆𝑂𝑊𝐶𝑡 ∆𝑂𝐶𝐿𝑡 ∆𝑁𝐶𝐶𝐴𝑡∆ متغیرها

Intercept  ? ? ? ? ? ? ? 
1/𝐴𝑡  + + + + + + + 
∆𝑆𝑡  + + + + + + + 

𝐷𝑡 ∗
∆𝑆𝑡  

CC 0 + + + + 0 + 
WC

G 
- - - - + - - 

 تابلوی دوم

 𝑊𝐶𝐴𝐶𝑡 𝑂𝐴𝐶𝑡 𝑇𝐴𝐶𝑡 𝑈𝐶𝐹𝑂𝑡 𝐶𝐹𝑂𝑡 𝑂𝐼𝑡 𝐸𝐵𝑇𝑡 متغیرها

Intercept  ? ? ? ? ? ? ? 
1/𝐴𝑡  + + + + + + + 
∆𝑆𝑡  + + + + + + + 

𝐷𝑡

∗ ∆𝑆𝑡 

CC + + + + + + + 
WC

G 
+ + + - - 0 0 

𝑃𝑃𝐸𝑡   - - + + - - 
و تغییر مديريت ( CC) های خطی تکه ای را طبق دو عامل محافظه کاری شرطیاين نگاره ضرايب مورد انتظار رگرسیون

  .دهدنشان می( WCG) سرمايه در گردش

 های رگرستتیونی خطی تکه ای با استتتفاده از مدل ،های پژوهشآزمون تجربی فرضتتیهبرای 

شتتامل ) های انتخاب مدلهای تابلويی نمونه پژوهش در ستتطح صتتنعت و مطابق با آزمون داده

نتايج برازش   .به صتتتورت تلفیقی برازش گرديدند    ( بروش پاگان و هاستتتمن     ،ولش Fآزمون 

هر يک از اين   .ارائه شتتتده استتتت  ( 6) و( 5(، )4) نگاره ای به ترتیب در   های خطی تکه  مدل 

متغیر  7ای با شتتامل دو تابلو استتت و هر تابلو نتايج برازش مدل رگرستتیونی خطی تکه  هانگاره

ای با استتتتفاده از نتايج برازش مدل خطی تکه ،در تابلوی اول .دهدوابستتتته متفاوت را ارائه می

نتايج برازش  ،عنوان متغیر وابستتتته و در تابلوی دوم اجزای اقلام تعهدی ستتترمايه در گردش به

های نقدی   جريان  ،اقلام تعهدی  ،ای با استتتتفاده از اقلام تعهدی ستتترمايه در گردش      خطی تکه 

ای از ها قطعهنتايج هر يک از مدل .عملیاتی و سود به عنوان متغیر وابسته نمايش داده شده است 

شده برای هر م .کندپازل پژوهش را تکمیل می ستقل     ،دل برازش  ضرايب برآوردی هر متغیر م
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هر  .و ضتتريب تعیین تعديل شتتده ارائه شتتده استتت (، که در پرانتز ارائه شتتده استتت) tو آماره 

در برازش مدل ( �̅�𝑖) میانگین ضرايب بدست آمده ،ضريب نمايش داده شده در اين نگاره های

 مطابق فاما و مکب  ،ضتترايببه منظور آزمون غیر صتتفر بودن  .صتتنعت مختلف استتت  17در 

ضرايب      tآماره (، 1973) ساس انحراف معیار توزيع آماری  ضريب بر ا به  (𝜎 (�̅�𝑖)) برای هر 

 : شرح زير محاسبه شده است

t (�̅�𝑖)  =
�̅�𝑖

𝜎 (�̅�𝑖) √𝑛⁄
 

میانگین آن در  ،ضتتريب تعیین تعديل شتتده نمايش داده شتتده برای هر مدل  ،به همین ترتیب

  .سطح صنعت استها در برازش مدل

با متغیر وابسته اقلام   1ای نتايج برازش مدل خطی تکه(، i) تابلوی دوم و ستون (، 4) در نگاره

( 𝑆𝑡∆) مطابق انتظار ضريب تغییر فروش .ارائه شده است( 𝑊𝐶𝐴𝐶𝑡) تعهدی سرمايه در گردش

ريب متغیر مقدار ضتت (. استتت  t 971/7و آماره  184/0مقدار ضتتريب  ) دار استتت مثبت و معنی

𝐷1𝑡) برهمکنشی  ∗ ∆𝑆𝑡 ) است که اگر چه علامت آن مطابق پیش بینی است با    046/0برابر با

(. استتت 454/1برابر  tمقدار آماره ) دار نیستتتدرصتتد معنی 5اين وجود مقدار آن در ستتطح 

∗ شتتتواهد مربوط به دلايل ايجاد اين کاهش      ∆𝑆𝑡046/0     در اقلام تعهدی ستتترمايه در گردش

در تابلوی اول ارائه شتتده ( درصتتد معنی دار نیستتت  5اگرچه در ستتطح ) کاهش فروشهنگام 

𝐷1𝑡) مقدار ضريب .است ∗ ∆𝑆𝑡 )های با متغیرهای وابسته تغییر دارايی 1ای در مدل خطی تکه

 viiو  viبه ترتیب در ستون  ) 𝑂𝐶𝐿𝑡∆های جاری عملیاتی و بدهی 𝑁𝐶𝐶𝐴𝑡∆جاری غیرنقدی 

که هر دو در  -486/3و  -402/2به ترتیب  tبا مقادير ) استتت -138/0و  -091/0 برابر( 4 نگاره

 ،يابد  هنگامی که فروش کاهش می    ،ها مطابق اين يافته   (. درصتتتد معنی دار هستتتتند   5ستتتطح 

[ نستبت به شتیب آن   277/0+( -091/0) =186/0های جاری غیرنقدی با شتیب کمتری ] دارايی

های جاری عملیاتی در همچنین شتتیب تغییر بدهی .کندمیتغییر ( 277/0) در زمان رشتتد فروش

های کاهش   دهد در دوره [ استتتت که نشتتتان می  083/0-138/0] -055/0زمان کاهش فروش   

بدهی  یاتی افزايش می    فروش  جاری عمل بد   های  که     .يا جا  𝑊𝐶𝐴𝐶𝑡از آن = ∆𝑁𝐶𝐶𝐴𝑡 −

∆𝑂𝐶𝐿𝑡     و مقدار تغییر مشتتتاهده شتتتده∆𝑂𝐶𝐿𝑡 های کاهش فروش بیشتتتتر از تغییر   در دوره

∆𝑁𝐶𝐶𝐴𝑡   های کاهش استت میزان تغییر مورد انتظار اقلام تعهدی سترمايه در گردش در دوره

ضتتتريب مشتتتاهده شتتتده متغیر برهمکنشتتتی       .[ استتتت -091/0-( -138/0) ] 047/0فروش 
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𝐷1𝑡 ∗ ∆𝑆𝑡   برای متغیر وابستتتته𝑊𝐶𝐴𝐶𝑡، 046/0       قدار مورد  استتتت که با تقريب بالايی با م

های کاهش فروش عامل دهد که در دورهها نشتتتان میمجموع اين يافته .انتظار آن برابر استتتت

تغییر ستتیاستتت مديريت ستترمايه در گردش به منظور حفظ  ،غالب در الگوی تغییر اقلام تعهدی

 . وجه نقد است

ارائه شتتده قابل  هايی که در تابلوی اوليافته فوق در نتايج ستتاير مدل تأيیدشتتواهد بیشتتتر در 

ست    شاهده ا ساب    .م شد فروش  در دوره( 𝐴𝑃𝑡∆) های پرداختنیضريب تغییر ح  035/0های ر

(910/0= t )دار بودن ضريب به دلیل معنی .است𝐷1𝑡 ∗ ∆𝑆𝑡،  شیب تغییر∆𝐴𝑃𝑡 های دوره در

ته     .[ استتتت035/0+ ( -068/0) ] -033/0کاهش فروش   ياف های کاهش   در دوره ،مطابق اين 

های  بدهی  انداختن پرداخت   تأخیر های پرداختنی تجاری احتمالا به دلیل به        حستتتاب ،فروش

يد  بد   می افزايش خر يب   .يا 𝐷1𝑡متغیر برهمکنشتتتی  ضتتتر ∗ ∆𝑆𝑡 ته   متغیر برای  تغییر وابستتت

با  .درصد معنی دار نیست   5است که در سطح   055/0- (554/1- = t )(، 𝐼𝑁𝑉𝑡∆) هاموجودی

به طور متوستتط اثر انباشتت   ،های کاهش فروشدهد که در دورهه نشتتان میاين يافت ،اين وجود

های اقتصادی  های فروش نرفته شواهد احتمالی مربوط به شناسايی پیش از وقوع زيان   موجودی

𝐷1𝑡ضتتتريب  .دهديا چستتتبندگی هزينه را در ستتتايه قرار می ∗ ∆𝑆𝑡  برای متغیر وابستتتته تغییر

دار نبودن اين ضتتريب معنی(. t =373/0) استتت 015/0( 𝐴𝑅𝑡∆) های دريافتنی تجاریحستتاب

های رشتتد و کاهش فروش با شتتیب  های دريافتنی تجاری در دورهدهد که حستتابنشتتان می

ست که کاهش احتمالی   معنی .کنديکسانی تغییر می  ضريب احتمالا به دلیل آن ا دار نبودن اين 

شتر از انتظار اين متغیر به دلیل محافظه  شتر از انتظار ناشی از افزايش     کابی ری شرطی با افزايش بی

 . های نسیه به منظور حفظ مشتريان خنثی شده استفروش

تايج برازش مدل خطی تکه    ،4 نگاره تابلوی دوم   iiدر ستتتتون  با متغیر وابستتتته اقلام     2ای ن

که (، PPE) ماشین آلات و تجهیزات  ،ضريب اموال  .ارائه شده است  ( OAC) تعهدی عملیاتی

مقدار اين  .دار استتتمطابق انتظار منفی و معنی ،مربوط به اقلام تعهدی منفی استتتهلاک استتت 

  .است -730/2محاسبه شده برای آن  tاست و مقدار آماره  -058/0ضريب 
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 ای در سطح صنعتهای خطی تکهنتایج برازش مدل :(4) نگاره

∆𝑆𝑡 <  : سنجه کاهش فروش( تابلوی اول 0

 𝐴𝑃𝑡 ∆𝐼𝑁𝑉𝑡 ∆𝐴𝑅𝑡 ∆𝑁𝑂𝐶𝐴𝑡 ∆𝑂𝑊𝐶𝑡 ∆𝑂𝐶𝐿𝑡 ∆𝑁𝐶𝐶𝐴𝑡∆ متغیرها

 i ii iii iv v vi vii 

Intercept 
021/0 

 (159/7 ) 

021/0 

 (086/6 ) 

028/0 

 (199/5 ) 

048/0 

 (942/0 ) 

029/0 

 (689/4 ) 

034/0 

 (821/9 ) 

053/0 

 (143/9 ) 

1/𝐴𝑡 
48/2289- 

 (871/3- ) 

891/73 

 (225/0 ) 

21/583- 

 (100/1- ) 

14/519- 

 (736/0- ) 

84/1547 

 (474/1 ) 

53/237- 

 (348/0- ) 

68/241 

 (241/0 ) 

∆𝑆𝑡 
0 .035 

 (910/2 ) 

095/0 

 (640/6 ) 

091/0 

 (722/4 ) 

188/0 

 (742/6 ) 

149/0 

 (412/6 ) 

083/0 

 (279/6 ) 

277/0 

 (343/9 ) 

𝐷1𝑡 ∗ ∆𝑆𝑡 
0 .068- 

 (313/2- ) 

0 .055- 

 (554/1- ) 

015/0 

 (373/0 ) 

033/0- 

 (705/0- ) 

036/0 

 (814/0 ) 

138/0- 

 (486/3- ) 

091/0- 

 (402/2- ) 

�̅�2 036/0 063/0 061/0 093/0 074/0 020/0 155/0 

∆𝑆𝑡 <  : سنجه کاهش فروش( تابلوی دوم 0

 𝑊𝐶𝐴𝐶𝑡 𝑂𝐴𝐶𝑡 𝑇𝐴𝐶𝑡 𝑈𝐶𝐹𝑂𝑡 𝐶𝐹𝑂𝑡 𝑂𝐼𝑡 𝐸𝐵𝑇𝑡 متغیرها

 i ii iii iv v vi vii 

Intercept 
021/0 

 (551/3 ) 

023/0 

 (378/2 ) 

062/0 

 (345/5 ) 

046/0 

 (320/4 ) 

018/0- 

 (733/1- ) 

008/0 

 (129/1 ) 

010/0 

 (120/1 ) 

1/𝐴𝑡 
76/594 

 (566/0 ) 

06/467- 

 (419/0- ) 

49/685 

 (648/0 ) 

37/847 

 (894/0 ) 

08/1038 

 (001/1 ) 

43/607 

 (802/0 ) 

45/1000 

 (248/1 ) 

∆𝑆𝑡 
184/0 

 (971/7 ) 

152/0 

 (541/6 ) 

181/0 

 (142/9 ) 

103/0 

 (721/2 ) 

082/0 

 (626/2 ) 

253/0 

 (493/7 ) 

242/0 

 (555/6 ) 

𝐷1𝑡 ∗ ∆𝑆𝑡 
046/0 

 (454/1 ) 

040/0 

 (088/1 ) 

055/0 

 (437/1 ) 

052/0- 

 (105/1- ) 

051/0- 

 (289/1- ) 

014/0- 

 (507/0- ) 

008/0 

 (214/0 ) 

𝑃𝑃𝐸𝑡  
058/0- 

 (730/2- ) 

093/0- 

 (968/2- ) 

032/0 

 (207/1 ) 

084/0 

 (633/2 ) 

020/0- 

 (700/1- ) 

024/0- 

 (375/1- ) 

�̅�2 095/0 147/0 275/0 219/0 108/0 720/0 639/0 

های انتخاب مدل به ها در سطح صنعت و بر اساس آزمونرگرسیونکلیه  .اندها تقسیم شدهکلیه متغیرها بر میانگین دارايی

های نمايش داده شده شامل آماره .ارائه شده است( 1) تعريف عملیاتی متغیرها در نگاره .اندصورت تلفیقی برازش شده

ر توزيع آماری است که بر اساس انحراف معیا tصنعت و آماره  17رگرسیونی به دست آمده از هر مدل در  میانگین ضرايب

 5در سطح خطای  tقدر مطلق آماره  .ضرايب رگرسیون در پرانتز ارائه شده است tمقدار آماره  .ضرايب محاسبه شده است

میانگین  ،ضرايب تعیین .است 74/1و  12/2مشاهده صنعت به ترتیب  17و برای  ،برای آزمون دودامنه و يک دامنه ،درصد

  .نعت هستندضرايب تعیین تعديل شده در سطح ص
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، که مربوط به اقلام تعهدی ستتترمايه در گردش استتتت، مطابق انتظار مثبت و      𝑆𝑡∆ضتتتريب 

ضريب    معنی ست )مقدار  ضريب     541/6آن  tو مقدار آماره  152/0دار ا ست(.  𝐷1𝑡ا ∗ ∆𝑆𝑡 

 WCAC( که در مقايسه با مقدار اين ضريب برای t =088/1است ) 040/0برابر با  OACبرای 

تواند ناشی از کاهش غیرمنتظره اقلام تعهدی  اين کاهش می .کاهش يافته است  006/0به میزان 

به لحاظ نظری  ،همچنان که پیشتتتر اشتتاره شتتد   .های کاهش فروش باشتتداستتتهلاک در دوره

تفاوت اقلام تعهدی ستتترمايه در گردش و اقلام تعهدی عملیاتی مربوط به اقلام تعهدی منفی          

تفسیر آمار توصیفی مشاهده شد که میانگین تقريبی اقلام تعهدی استهلاک  در .استهلاک است

یانگین دارايی  015/0در زيرنمونه مشتتتاهدات کاهش فروش حدود        ها کمتر از میزان مورد  م

که ) های کاهش فروش  کاهش کمتر از انتظار اقلام تعهدی استتتتهلاک در دوره    .انتظار آن بود 

سود ي      شی از دستکاری  ست نا شد  ممکن ا سود از طريق تغییر طبقه بندی با تواند می( ا مديريت 

  .ها را تا حدی کاهش دهدشتاب نزولی پیش بینی شده اقلام تعهدی در اين دوره

با متغیر وابستتتته کل     2ای نتايج برازش مدل خطی تکه   (، 4) تابلوی دوم نگاره   iiiدر ستتتتون 

شده است  ( TAC) اقلام تعهدی شین آلات و تجهیزات  ،مقدار ضريب اموال  .ارائه  (، PPE) ما

دارای بزرگی  𝑆𝑡∆ضتتريب  .استتت -968/2محاستتبه شتتده برای آن   tو مقدار آماره  -093/0

𝐷1𝑡ضتتريب متغیر برهمکنشتتی   .استتت t، 142/9و مقدار آماره  181/0 ∗ ∆𝑆𝑡  055/0برابر با 

علامت  ،ستدرصد معنی دار نی 5به رغم آن که مقدار اين ضريب در سطح (. t =437/1) است 

شان می  شتری تمايل   دهد که کل اقلام تعهدی در دورهمثبت آن ن شیب بی های کاهش فروش با 

 . به کاهش دارد

در صتتورتی که تغییر مديريت ستترمايه در گردش به دلیل حفظ وجه نقد عامل الگوی تغییر  

ريب  رود تا اولا ضتتت های پژوهش انتظار می  مطابق فرضتتتیه   ،ای اقلام تعهدی باشتتتد  خطی تکه 

𝐷1𝑡 ∗ ∆𝑆𝑡   های نقدی عملیاتی منفی و ثانیا      با متغیر وابستتتته جريان     2ای در مدل خطی تکه، 

با متغیر وابسته سود حسابداری نزديک به صفر و غیر       2ای ضريب اين متغیر در مدل خطی تکه 

باشتتتد  معنی تابلوی دوم نگاره       .دار  ئه شتتتده در  تايج تجربی ارا  تأيید  ها را  بینیاين پیش(، 4) ن

 . کندمی

با متغیر وابستتتته    2ای نتايج برازش مدل خطی تکه   (، 4) تابلوی دوم نگاره   vو  ivستتتتون در 

 های نقدی عملیاتی تعديل شتتتده   و جريان( UCFO) تعديل نشتتتده  های نقدی عملیاتی  جريان
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(CFO )  های نقدی عملیاتی   به دلیل رابطه معکوس اقلام تعهدی و جريان      .ارائه شتتتده استتتت، 

های نقدی عملیاتی رود تا يک رابطه مثبت بین اقلام تعهدی منفی استتتهلاک و جريانار میانتظ

شود    شاهده  ضريب اموال  ،مطابق انتظار .م شین آلات و تجهیزات  ،مقدار  در اين دو (، PPE) ما

در دو مدل به    𝑆𝑡∆ضتتتريب   .استتتت( t =636/2) 084/0و ( t =207/1) 032/0مدل به ترتیب    

مطابق با علامت پیشبینی   .است ( t =626/2) 082/0و ( t= 271/2) 103/0بزرگی ترتیب دارای 

های نقدی عملیاتی طبق عامل غالب تغییر ستتیاستتت مديريت ستترمايه در  شتتده ضتتريب جريان 

𝐷1𝑡ضريب   ،گردش ∗ ∆𝑆𝑡 105/1) -052/0به ترتیب دارای بزرگی  در هر دو مدل منفی و- 

 =t ) 051/0و- (289/1- = t )های های نقدی عملیاتی در دورهجريان ،هامطابق اين يافته .است

اين مقاومت    .کاهش فروش با شتتتیبی کمتر از شتتتیب مورد انتظار آن گرايش به کاهش دارد        

شتر جريان سرمايه در گردش      ،های نقدی در برابر کاهش بی ست مديريت  سیا از ) به دلیل تغییر 

  .راستای حفظ وجه نقد استدر ( های جاریدر پرداخت بدهی تأخیرجمله 

با متغیر وابستتته ستتود   2ای نتايج برازش مدل خطی تکه(، 4) تابلوی دوم نگاره viدر ستتتون 

و ضريب   𝑆𝑡∆بزرگی مورد انتظار برای ضريب   ،به لحاظ نظری .ارائه شده است  ( OI) عملیاتی

𝐷1𝑡متغیر برهمکنشی   ∗ ∆𝑆𝑡 ملیاتیای با متغیر وابسته سود ع  در مدل خطی تکه (OI ،) برابر با

ضرايب در دو مدل خطی تکه  سته  جمع مقادير اين  ست  UCFOو  OACای با متغیرهای واب  .ا

 ] -012/0[ و 152/0+103/0] 255/0مقدار مورد انتظار اين ضتتترايب به ترتیب     ،بر اين استتتاس

 253/0در اين مدل خطی  𝑆𝑡∆بزرگی مشتتاهده شتتده برای ضتتريب  .[ استتت040/0+( -052/0)

(493/7 = t )هچنین مقدار برآورد  .است که با تقريب بالايی با مقدار مورد انتظار آن برابر است

شی       ضريب متغیر برهمکن 𝐷1𝑡شده  ∗ ∆𝑆𝑡  ست  -014/0در مدل که نزديک ( t = -507/0) ا

صفر و غیر معنی  ست به  شان می   اين يافته .دار ا ست و ن دهد که به طور متوسط  ها مطابق انتظار ا

در صورتی  .کندای پیروی نمیالگوی تغییر سود نسبت به تغییر فروش از يک الگوی خطی تکه

شتتناستتايی پیش از وقوع   ،که عامل غالب در الگوی تغییر اقلام تعهدی در زمان کاهش فروش

صادی به دلیل محافظه زيان سبندگی هزينه بود انتظار می های اقت ضريب  کاری يا چ رفت مقدار 

شی   𝐷1𝑡برهمکن ∗ ∆𝑆𝑡 سود در دوره   ) دار بودمثبت و معنی شديدتر  های که به معنای کاهش 

به  ،های پژوهش که پیشتر مورد اشاره قرار گرفت  مطابق يافته ،با اين وجود(. کاهش فروش بود

صلی در الگوی تغییر اقلام تعهدی          سرمايه گردش عامل ا ست مديريت  سیا سط تغییر  طور متو
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ست  ست مد    .ا سیا سرمايه در گردش در زمان کاهش فروش اين تغییر  که اقلام تعهدی  ،يريت 

جاد می  یات              ،کند منفی غیرمنتظره اي ناشتتتی از عمل قد  باع  افزايش غیرمنتظره وجه ن با  عاق مت

کاهش غیرمنتظره اقلام تعهدی و افزايش غیرمنتظره (. که شواهد آن پیشتر ارائه شد) خواهد شد

همچنان که نتايج ارائه شتتده در  ،کنند و در نتیجهخنثی میهای نقدی متقابلا يکديگر را جريان

ای در ستتود مشتتاهده نخواهد کاهش يا افزايش غیرمنتظره ،دهدنشتتان می( 4) تابلوی دوم نگاره

  .شد

به شتتکل ( EBT) ای با متغیر وابستتته ستتود خالص قبل از مالیاتنتايج برازش مدل خطی تکه

بزرگی مورد انتظار (. ستتتون آخر ،تابلوی دوم(، 4) نگاره) کندمی تأيیدهمخوانی نتايج قبلی را 

𝐷1𝑡و ضريب متغیر برهمکنشی    𝑆𝑡∆برای ضريب   ∗ ∆𝑆𝑡  در اين مدل برابر با جمع مقادير اين

سته     ست  CFOو  TACضرايب در دو مدل با متغیر واب ضريب       .ا شده برای  شاهده  بزرگی م

∆𝑆𝑡  242/0در اين مدل خطی (555/6 = t ) ه با مقدار مورد انتظار آن تقريبا برابر است است ک. 

𝐷1𝑡هچنین مقدار برآورد شده ضريب متغیر برهمکنشی     ∗ ∆𝑆𝑡  214/0) است  008/0در مدل 

= t )دار استکه نزديک به صفر و غیر معنی.  

سته اقلام تعهدی عملیاتی  2ای های خطی تکهضرايب تعیین تعديل شده مدل    با متغیرهای واب

(OAC ،)های نقدی عملیاتی تعديل نشتتدهجريان (UCFO )و ستتود عملیاتی (OI ،) همچنانکه

مطابق اين  .استتتت 72/0و  22/0 ،15/0به ترتیب  ،شتتتودمشتتتاهده می( 4) نگارهدر تابلوی دوم 

ضتتريب تعیین تعديل شتتده ستتود عملیاتی به مراتب بالاتر از دو جزء نقدی و تعهدی   ،شتتواهد

توان به فلسفه نظری سود حسابداری تعهدی به    سیر اين يافته می در تف .تشکیل دهنده خود است  

دارای يک جزء  UCFOو  OACهر دو جزء سود يعنی   .عنوان معیار بهتر عملکرد استناد کرد 

تغییرات ستتترمايه در گردش و  ،از تصتتتمیمات عملیاتی متأثرناپايدار و دارای نويز هستتتتند که 

های نقدی با ترکیب اقلام تعهدی و جريان ستتود حستتابداری تعهدی .هموارستتازی ستتود استتت

عملیاتی میل به خنثی ستتتازی تغییرات ناپايدار هر دو جزء خود دارد و در نتیجه به دلیل کاهش 

سود    سته  ضريب تعیین بالاتر   .يابدضريب تعیین افزايش می  ،يا حذف جزء ناپايدار در متغیر واب

شواهد تجربی برای اين ادعای نظری ارائه  سود عملیاتی در مقايسه با جزء نقدی و تعهدی خود   

استتت که بالاتر از  64/0برابر با  EBTضتتريب تعیین تعديل شتتده   ،به شتتکلی مشتتابه  .دهدمی
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با ضتتترايب تعیین ) TACو  CFOضتتترايب تعیین تعديل شتتتده دو جزء نقدی و تعهدی خود  

  .است( 28/0و  11/0تعديل شده به ترتیب 

شريح می خطی تکه هایدر ادامه نتايج برازش مدل  سنجه  شود که در آن ای ت ها برهمکنش 

به متغیرهای کنترلی متغیر 𝑆𝑡∆ تغییر فروش و( D2𝑡يعنی متغیر مصتتنوعی ) کاهش فروش نقدی

سته اضافه شده است      در تابلوی  .قابل مشاهده است   5 نگارهاين نتايج در تابلوی اول و دوم  .واب

تايج   ،اين نگاره ( i) دوم و ستتتتون با متغیر وابستتتته اقلام تعهدی      1ای برازش مدل خطی تکه  ن

است و مقدار آماره   𝑆𝑡 180/0∆مقدار ضريب   .ارائه شده است  ( 𝑊𝐶𝐴𝐶𝑡) سرمايه در گردش 

t ست  470/7آن شی     .ا 𝐷2𝑡ضريب متغیر برهمکن ∗ ∆𝑆𝑡  ست و مقدار آماره   085/0برابر با  tا

شده برای آن    سبه  سطح    148/2محا ست که در  ست درصد معنی  5ا ساس  .دار ا شیب   ،بر اين ا

+  085/0استتتت ] 265/0تغییر اقلام تعهدی ستتترمايه در گردش در زمان کاهش فروش نقدی        

  .است( 180/0) های نقدی[ که بزرگتر از شیب آن در زمان افزايش فروش180/0

اهش دهد که اقلام تعهدی ستترمايه در گردش هنگامی که فروش نقدی کاين يافته نشتتان می

ارائه شتتتده  5يابد. نتايج ديگری که در تابلوی دوم نگاره يابد با شتتتیب بیشتتتتری کاهش میمی

ست، الگوی تغییر خطی تکه  شابهی را برای ا شان می  TAC وOAC ای م ضريب متغیر  ن دهند. 

است که   067/0و  046/0های برازش شده با اين متغیرهای وابسته به ترتیب   برهمکنشی در مدل 

 است. 522/1و  499/1ها به ترتیب برای آن tمقدار آماره 

شتتتواهد مربوط به چرايی اين کاهش بیشتتتتر از انتظار اقلام تعهدی ستتترمايه در گردش در          

شده است.   5های کاهش فروش نقدی در تابلوی اول نگاره دوره 𝐷2𝑡ضريب  ارائه  ∗ ∆𝑆𝑡  در

سته تغییر دارايی  1ای مدل خطی تکه صفر و   𝑁𝐶𝐶𝐴𝑡∆های جاری غیرنقدی با متغیر واب تقريبا 

با متغیر  1ای غیرمعنی دار استتتت. در مقابل، ضتتتريب اين متغیر برهمکنشتتتی در مدل خطی تکه

دار  رصد معنی د 5است که در سطج    -084/0( OCL𝒕∆های جاری عملیاتی )وابسته تغییر بدهی 

دهد که هنگامی (. منفی بودن ضريب متغیر برهمکنشی در اين مدل نشان میt = -513/2است )

های جاری عملیاتی کمتر از میزان مورد انتظار کاهش       يابد بدهی   که فروش نقدی کاهش می   

 يابد.می
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 ای در سطح صنعتهای خطی تکهنتایج برازش مدل :(5) نگاره

 (∆𝑆𝑡 − ∆𝐴𝑅𝑡)  <  : سنجه کاهش فروش( تابلوی اول 0

 𝐴𝑃𝑡 ∆𝐼𝑁𝑉𝑡 ∆𝐴𝑅𝑡 ∆𝑁𝑂𝐶𝐴𝑡 ∆𝑂𝑊𝐶𝑡 ∆𝑂𝐶𝐿𝑡 ∆𝑁𝐶𝐶𝐴𝑡∆ متغیرها

 i ii iii iv v vi vii 

Intercept 
023/0 

 (905/7 ) 

022/0 

 (193/6 ) 

032/0 

 (864/7 ) 

053/0 

 (052/11 ) 

033/0 

 (371/6 ) 

037/0 

(951/10 ) 

058/0 

 (457/10 ) 

1/𝐴𝑡 
45/2286- 

 (748/3- ) 

449/35 

 (102/0 ) 

88/353- 

(716/0- ) 

77/315- 

 (464/0- ) 

12/1744 

 (664/1 ) 

58/200- 

 (288/0- ) 

94/341 

 (341/0 ) 

∆𝑆𝑡 
028/0 

475/2 ) 

097/0 

 (317/6 ) 

059/0 

 (648/3 ) 

157/0 

 (483/6 ) 

124/0 

 (896/5 ) 

066/0 

 (735/4 ) 

254/0 

 (904/8 ) 

𝐷2𝑡 ∗ ∆𝑆𝑡 
037/0- 

 (406/1 ) 

062/0- 

(930/1- ) 

154/0 

 (709/2 ) 

102/0 

 (861/1 ) 

141/0 

 (286/3 ) 

084/0- 

 (513/2- ) 

000/0 

 (005/0- ) 

�̅�2 035/0 065/0 088/0 103/0 084/0 019/0 157/0 

 (∆𝑆𝑡 − ∆𝐴𝑅𝑡)  <  : سنجه کاهش فروش( تابلوی دوم 0

 𝑊𝐶𝐴𝐶𝑡 𝑂𝐴𝐶𝑡 𝑇𝐴𝐶𝑡 𝑈𝐶𝐹𝑂𝑡 𝐶𝐹𝑂𝑡 𝑂𝐼𝑡 𝐸𝐵𝑇𝑡 متغیرها

 i ii iii iv v vi vii 

Intercept 
021/0 

 (785/3 ) 

021/0 

 (919/2 ) 

059/0 

 (881/5 ) 

045/0 

 (410/4 ) 

019/0- 

 (854/1- ) 

008/0 

184/1 ) 

009/0 

 (091/1 ) 

1/𝐴𝑡 
76/645 

 (634/0 ) 

98/26 

 (024/0 ) 

76/531 

 (574/0 ) 

27/746 

 (781/0 ) 

26/925 

 (900/0 ) 

22/559 

 (731/0 ) 

35/990 

 (225/1 ) 

∆𝑆𝑡 
180/0 

 (470/7 ) 

156/0 

 (824/7 ) 

144/0 

 (346/8 ) 

111/0 

 (946/2 ) 

089/0 

 (988/2 ) 

256/0 

 (531/7 ) 

248/0 

 (854/6 ) 

𝐷2𝑡 ∗ ∆𝑆𝑡 
085/0 

 (148/2 ) 

046/0 

 (499/1 ) 

067/0 

 (522/1 ) 

079/0- 

 (982/1- ) 

085/0- 

 (014/2- ) 

031/0- 

 (277/1- ) 

011/0- 

 (315/0- ) 

𝑃𝑃𝐸𝑡  
085/0- 

(813/3- ) 

089/0- 

(369/3- ) 

033/0 

 (277/1 ) 

086/0 

 (717/2 ) 

019/0- 

 (641/1- ) 

024/0- 

 (346/1- ) 

�̅�2 099/0 159/0 229/0 221/0 114/0 720/0 639/0 

های انتخاب مدل به در سطح صنعت و بر اساس آزمونها کلیه رگرسیون .اندها تقسیم شدهدارايی کلیه متغیرها بر میانگین

های نمايش داده شده شامل آماره .ارائه شده است( 1) تعريف عملیاتی متغیرها در نگاره .اندصورت تلفیقی برازش شده

است که بر اساس انحراف معیار توزيع آماری  tره صنعت و آما 17رگرسیونی به دست آمده از هر مدل در  میانگین ضرايب

 5در سطح خطای  tقدر مطلق آماره  .ضرايب رگرسیون در پرانتز ارائه شده است tمقدار آماره  .ضرايب محاسبه شده است

 میانگین ،ضرايب تعیین .است 74/1و  12/2مشاهده صنعت به ترتیب  17و برای  ،برای آزمون دودامنه و يک دامنه ،درصد

 . ضرايب تعیین تعديل شده در سطح صنعت هستند
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دهد که بدهی جاری عملیاتی هنگام کاهش فروش نقدی در واقع بررستتتی دقیقتر نشتتتان می

+ ( -084/0) استتتت ] -018/0زيرا شتتتیب اين متغیر در زمان کاهش فروش      ،يابد  افزايش می

مقايسه ضريب   (. t = 735/4) است  066/0[ در حالی که شیب آن در زمان رشد فروش   066/0

شی در دو مدل خطی تکه  سته  متغیر برهمکن شان می  𝑂𝐶𝐿𝑡∆و  𝑁𝐶𝐶𝐴𝑡∆ای با متغیر واب دهد ن

عاملی که باع  کاهش شتتتديدتر اقلام تعهدی          ،يابد  که هنگامی که فروش نقدی کاهش می     

∗ستتترمايه در گردش به میزان      ∆𝑆𝑡 085/0 ديگر  شتتتود کاهش نیافتن غیرمنتظره و به بیان     می

∗های جاری عملیاتی به میزان     افزايش غیرمنتظره بدهی  ∆𝑆𝑡 084/0 اين يافته با نتايج      .استتتت

دهد که اولا اقلام تعهدی ستترمايه در گردش هنگام قبلی ارائه شتتده همخوانی دارد و نشتتان می

 ،يابد و ثانیا عامل اصتتلی در اين الگوی تغییرکاهش فروش نقدی با شتتیب بیشتتتری کاهش می 

های جاری   انداختن پرداخت بدهی    تأخیر تغییر ستتتیاستتتت مديريت ستتترمايه در گردش و به         

دهد که هنگامی که     اين شتتتواهد همچنین نشتتتان می   .عملیاتی به منظور حفظ وجه نقد استتتت    

تری گیرد شواهد قوی کاهش فروش نقدی به عنوان سنجه کاهش فروش مورد استفاده قرار می  

سه با زمانی که    در خصوص الگوی تغییر خطی تکه  سرمايه در گردش در مقاي ای اقلام تعهدی 

يک توضتتیح برای اين  .شتتودمی گردد مشتتاهدهکاهش فروش به عنوان اين ستتنجه استتتفاده می

کاهش فروش لزوما به يک اضطرار در   .تواند وجود خطا در متغیر مستقل باشد  يافته احتمالا می

تواند اضتتطرار که کاهش فروش نقدی می در حالی .شتتودحفظ وجه نقد در شتترکت منجر نمی

  .در حفظ وجه نقد را تشديد کند

ای با متغیر وابستتتته تغییر   نتايج برازش مدل خطی تکه   (، 5) نگاره ( i) ستتتتون ،تابلوی اول در 

بینی شده طبق عامل  مطابق علامت پیش .ارائه شده است  ( 𝐴𝑃𝑡∆) های پرداختنی تجاریحساب 

ست مديريت     سیا شی     ،سرمايه در گردش تغییر  𝐷2𝑡ضريب متغیر برهمکن ∗ ∆𝑆𝑡  ست  منفی ا

ضتتريب  ،به همین ترتیب(. استتت -406/1آن  tاستتت که مقدار آماره  -037/0مقدار ضتتريب )

شی   𝐷2𝑡متغیر برهمکن ∗ ∆𝑆𝑡    سته تغییر موجودی مواد و کالا شده با متغیر واب  در مدل برازش 

(∆𝐼𝑁𝑉𝑡 )  با اين کاهش کمتر از انتظار موجودی مواد و   (. t = -930/1) استتتت -062/0برابر 

ضريب متغیر برهمکنشی    .های فروش نرفته در انبار است کالا احتمالا به دلیل انباشت موجودی 

𝐷2𝑡 ∗ ∆𝑆𝑡 های دريافتنی تجاریدر مدل برازش شتتده با متغیر وابستتته تغییر حستتاب (∆𝐴𝑅𝑡) 

سطح     154/0برابر با  ست که در  صد معنی   5ا ست در ضريب  (. t = 709/2) دار ا علامت مثبت 
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سته تغییر حساب  متغیر برهمکنشی در مدل خطی تکه  های دريافتنی تجاری مطابق ای با متغیر واب

دهد که اين علامت مثبت نشان می .کاری شرطی استبا الگوی مورد انتظار آن به دلیل محافظه

ساب  ،هنگام کاهش فروش نقدی ش ح شتری کاهش می های دريافتنی تجاری با  اين  .يابدیب بی

شتر می  سوخت مطالبات       کاهش بی صول و  شکوک الو شی از افزايش ذخیره مطالبات م تواند نا

تواند  اين کاهش غیرمنتظره در مطالبات همچنین می    ،علاوه بر دلیل فوق  ،با اين وجود  .باشتتتد 

در  .باشتتتد ،نقدينگیبه دلیل اضتتتطرار در  ،پیامد تلاش بیشتتتتر مديريت برای وصتتتول مطالبات

های چنانچه کاهش غیرمنتظره مطالبات ناشی از شناسايی زيان    ،صورت ثابت بودن ساير عوامل  

رود تا ضتتريب متغیر می کاری شتترطی باشتتد آنگاه انتظاراقتصتتادی تحقق نیافته به دلیل محافظه

𝐷2𝑡برهمکنشتتی  ∗ ∆𝑆𝑡 با متغیر وابستتته ستتود عملیاتی  2ای در مدل خطی تکه (OI ) مثبت و

در صتتتورتی که کاهش غیرمنتظره مطالبات ناشتتتی از اقدام         ،به همین ترتیب   .معنی دار باشتتتد 

به دلیل عدم  ،های اعتباری باشتتدمديريت برای وصتتول هرچه بیشتتتر مطالبات و کاهش فروش 

سود  تأثیر شی در مدل خطی تکه ای     ،اين اقدام بر  سود     2ضريب متغیر برهمکن سته  با متغیر واب

 ،در تابلوی دوم) ضريب مشاهده برای اين متغیر   .ی احتمالا بايد صفر و غیرمعنی دار باشد  عملیات

  -277/1) دار نیست درصد معنی  5است که در سطح    -031/0دارای بزرگی ( 7 نگاره viستون  

= t .)          سته سود خالص شده با متغیر واب به شکل مشابه ضريب متغیر برهمکنشی در مدل برازش 

نزديک به صتتتفر و  ،قابل مشتتتاهده استتتت( 7) نگارهکه در تابلوی دوم (، EBT) قبل از مالیات

 (. -t :315/0با آماره  -011/0مقدار ضريب ) دار استغیرمعنی

ای اقلام تعهدی در زمان همراستتتتا با شتتتواهد ارائه شتتتده در بالا که الگوی تغییر خطی تکه  

شتتواهد ديگر ، ستتازدرتبط میکاهش فروش را به تغییر ستتیاستتت مديريت ستترمايه در گردش م

شان می  شیب    دهد که جريانپژوهش ن شیبی کمتر از  های نقدی هنگام کاهش فروش نقدی با 

𝐷2𝑡ضتتريب متغیر برهمکنشتتی  . يابدآن در زمان رشتتد فروش کاهش می ∗ ∆𝑆𝑡  در دو مدل

که  يان       خطی ت ته جر های وابستتت با متغیر یاتی )    ای برازش شتتتتده  قدی عمل  و( 𝑈𝐶𝐹𝑂𝑡های ن

مقدار اين ضتتترايب به ترتیب     . نفی استتتتم )𝐶𝐹𝑂𝑡) های نقدی عملیاتی تعديل شتتتده     جريان 

 .است -014/2و  -982/1ها به ترتیب برای آن tاست که مقدار آماره  -085/0و  -079/0
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 ای در سطح صنعتهای خطی تکهنتایج برازش مدل :(6) نگاره

 (𝑆𝑡 − 𝐼𝑁𝐷𝑆𝑡)  <  : فروش سنجه کاهش( تابلوی اول 0

 𝐴𝑃𝑡 ∆𝐼𝑁𝑉𝑡 ∆𝐴𝑅𝑡 ∆𝑁𝑂𝐶𝐴𝑡 ∆𝑂𝑊𝐶𝑡 ∆𝑂𝐶𝐿𝑡 ∆𝑁𝐶𝐶𝐴𝑡∆ متغیرها

 i ii iii iv v vi vii 

Intercept 
025/0 

 (473/8 ) 

024/0 

 (679/6 ) 

029/0 

192/7 ) 

052/0 

 (086/11 ) 

029/0 

 (238/5 ) 

041/0 

 (616/12 ) 

059/0 

 (632/12 ) 

1/𝐴𝑡 
94/2297- 

 (814/3- ) 

88/83 

 (240/0 ) 

74/538- 

 (996/0- ) 

40/477- 

 (652/0- ) 

31/1598 

 (478/1 ) 

08/107- 

 (152/0- ) 

93/339 

 (336/0 ) 

∆𝑆𝑡 
022/0 

 (707/1 ) 

086/0 

 (733/5 ) 

085/0 

 (204/4 ) 

175/0 

 (259/6 ) 

147/0 

 (873/6 ) 

050/0 

 (981/2 ) 

262/0 

 (231/8 ) 

𝐷3𝑡 ∗ ∆𝑆𝑡 
026/0- 

 (398/1- ) 

023/0- 

 (566/1- ) 

024/0 

 (216/1 ) 

006/0 

 (284/0 ) 

039/0 

 (736/1 ) 

036/0 

 (123/1- ) 

044/0- 

 (511/1- ) 

�̅�2 032/0 059/0 058/0 089/0 072/0 018/0 155/0 

 (𝑆𝑡 − 𝐼𝑁𝐷𝑆𝑡)  <  : سنجه کاهش فروش( تابلوی دوم 0

 𝑊𝐶𝐴𝐶𝑡 𝑂𝐴𝐶𝑡 𝑇𝐴𝐶𝑡 𝑈𝐶𝐹𝑂𝑡 𝐶𝐹𝑂𝑡 𝑂𝐼𝑡 𝐸𝐵𝑇𝑡 متغیرها

 i ii iii iv v vi vii 

Intercept 
019/0 

 (405/3 ) 

020/0 

 (993/2 ) 

058/0 

 (198/6 ) 

046/0 

 (826/4 ) 

016/0- 

 (649/0- ) 

008/0 

 (442/1 ) 

009/0 

 (195/1 ) 

1/𝐴𝑡 
73/552 

 (520/0 ) 

12/159- 

 (136/0- ) 

12/413 

 (433/0 ) 

58/931 

 (913/0 ) 

32/1064 

 (015/1 ) 

39/604 

 (772/0 ) 

38/1002 

 (233/1 ) 

∆𝑆𝑡 
202/0 

 (638/8 ) 

166/0 

 (016/8 ) 

161/0 

 (784/8 ) 

102/0 

 (852/2 ) 

070/0 

 (656/2 ) 

248/0 

 (653/7 ) 

243/0 

 (890/6 ) 

𝐷3𝑡 ∗ ∆𝑆𝑡 
001/0- 

 (018/0- ) 

007/0- 

 (515/0- ) 

006/0 

 (281/0 ) 

032/0- 

 (297/1- ) 

008/0- 

 (457/0- ) 

002/0 

 (093/0 ) 

022/0 

 (960/0 ) 

𝑃𝑃𝐸𝑡  
081/0- 

 (420/3- ) 

089/0- 

 (235/0- ) 

031/0 

 (181/1 ) 

085/0 

 (682/2 ) 

018/0- 

 (676/1- ) 

025/0- 

 (452/1- ) 

�̅�2 098/0 155/0 222/0 217/0 104/0 721/0 638/0 

های انتخاب مدل به ها در سطح صنعت و بر اساس آزمونکلیه رگرسیون .اندتقسیم شدهها کلیه متغیرها بر میانگین دارايی

های نمايش داده شده شامل آماره .ارائه شده است( 1) تعريف عملیاتی متغیرها در نگاره .اندصورت تلفیقی برازش شده

بر اساس انحراف معیار توزيع آماری  است که tصنعت و آماره  17رگرسیونی به دست آمده از هر مدل در  میانگین ضرايب

 5در سطح خطای  tقدر مطلق آماره  .ضرايب رگرسیون در پرانتز ارائه شده است tمقدار آماره  .ضرايب محاسبه شده است

میانگین  ،ضرايب تعیین .است 74/1و  12/2مشاهده صنعت به ترتیب  17و برای  ،برای آزمون دودامنه و يک دامنه ،درصد

 . ن تعديل شده در سطح صنعت هستندضرايب تعیی
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در  های نقدی عملیاتیمقاومت جريان .دار هستتتندمعنی درصتتد 5هر دو ضتتريب در ستتطح  

شتتاهد ديگری استتت بر اين  ،يابدهای نقدی کاهش میهنگامی که فروش ،مقابل کاهش بیشتتتر

های اقتصادی  زيانای اقلام تعهدی نه به دلیل شناسايی پیش از وقوع   که الگوی تغییر خطی تکه

  .بلکه به دلیل تغییر سیاست مديريت سرمايه در گردش است ،يا چسبندگی هزينه

ها برهمکنش شتتود که در آنای مشتتاهده میهای خطی تکهنتايج برازش مدل(، 6) نگارهدر 

صنعت      سبت به میانه  صنوعی  يعنی متغیر ) سنجه کاهش فروش ن به 𝑆𝑡∆ و تغییر فروش( D3𝑡م

ست       متغیرهای  شده ا ضافه  سته ا شاهده می  .کنترلی متغیر واب اگرچه علامت  ،شود همچنانکه م

شی     ،ضرايب با يکديگر همخوانی دارد  𝐷3𝑡ضريب متغیر برهمکن ∗ ∆𝑆𝑡  14در هیچ يک از 

و به طور  دهد که احتمالااين يافته نشان می .دار نیستدرصد معنی 5مدل برازش شده در سطح   

 . تواند باع  اقدامات واکنشی مديريت شودمتوسط فروش کمتر از متوسط صنعت نمی

 مرتبه اول تغییر فروش تأخیرکنترل 

کاران     چاو و هم طابق دي به اول آن  تأخیر تغییر فروش و (، 1998) م تغییر فروش  ،يعنی) مرت

بل  يه در گ        ( دوره ق ما هدی ستتتر نده میزان اقلام تع های کنترل کن به  ) ردش و اجزای آنمتغیر

به منظور کنترل بیشتتتر بر متغیرهای کنترل کننده  .استتت( های دريافتنیاستتتثنای تغببر حستتاب 

تايج برازش مدل    ،ستتتطح اقلام تعهدی عادی    ای پانلی با کنترل تغییر   های خطی تکه  در ادامه ن

 .ها ارائه شده است  نتايج مربوط به برازش اين مدل( 7) نگارهدر  .شود فروش دوره قبل ارائه می

مرتبه اول تغییر فروش باع  افزايش  تأخیرکنترل  ،شتتودمشتتاهده می نگارههمچنان که در اين 

شده مدل    ست   های خطی تکهضرايب تعیین تعديل  شده ا شده مدل     .ای  ضريب تعیین تعديل 

ییر فروش قبل و بعد از کنترل تغ  (، 𝑂𝐴𝐶𝑡) اقلام تعهدی عملیاتی  ای با متغیر وابستتتته   خطی تکه 

است که در   127/0 ،در اين مدل 𝑆𝑡−1∆ضريب متغیر   .است  16/0و  15/0دوره قبل به ترتیب 

𝐷1𝑡ضتتريب متغیر برهمکنشتتی  (. t = 069/7) دار استتتدرصتتد معنی 5ستتطح  ∗ ∆𝑆𝑡  دارای

ست  062/0بزرگی  سطح  ( t = 183/2) ا ست    5که در  صد معنی دار ا شابه يافته  .در  ،های قبلم

ته    ياف که        نشتتتان میاين  یاتی از يک الگوی تغییر خطی ت  ای پیرویدهد که اقلام تعهدی عمل

  .افزايدبه قوت اين شواهد می ،مرتبه اول تغییر فروش تأخیرکنترل  .کندمی
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شده مدل خطی تکه    سرمايه در گردش   ضريب تعیین تعديل  سته اقلام تعهدی   ای با متغیر واب

(𝑊𝐶𝐴𝐶𝑡 ،)ضتتريب  .استتت 12/0و  09/0یر فروش دوره قبل به ترتیب قبل و بعد از کنترل تغی

 (. t = 069/7) دار استدرصد معنی 5است که در سطح  084/0 ،در اين مدل 𝑆𝑡−1∆متغیر 

 مرتبه اول تغییر فروش تأخیرای با کنترل های خطی تکهنتایج برازش مدل :(7) نگاره

 𝐴𝑃𝑡 ∆𝐼𝑁𝑉𝑡 ∆𝐴𝑅𝑡 ∆𝑂𝐶𝐿𝑡 ∆𝑁𝐶𝐶𝐴𝑡 𝑊𝐶𝐴𝐶𝑡 𝑂𝐴𝐶𝑡∆ متغیرها

 i ii iii iv v vi vii 

Intercept 
022/0 

 (069/7 ) 

012/0 

 (220/4 ) 

028/0 

 (199/5 ) 

033/0 

 (691/8 ) 

042/0 

 (917/6 ) 

012/0 

 (622/1 ) 

020/0 

 (255/2 ) 

1/𝐴𝑡 
40/1626- 

 (713/2- ) 

04/403 

 (765/0 ) 

21/583- 

 (10/1- ) 

23/1671- 

 (735/1- ) 

79/955- 

 (165/1- ) 

67/643 

 (470/0 ) 

97/194 

 (125/0 ) 

∆𝑆𝑡 
036/0 

 (963/2 ) 

086/0 

 (837/5 ) 

091/0 

 (722/4 ) 

070/0 

 (770/4 ) 

257/0 

 (699/8 ) 

181/0 

 (787/7 ) 

135/0 

 (562/6 ) 

𝐷1𝑡 ∗ ∆𝑆𝑡 
55/0- 

 (759/1- ) 

024/0- 

 (768/0- ) 

015/0 

 (373/0 ) 

124/0- 

 (831/2- ) 

050/0- 

 (098/1- ) 

081/0 

 (418/2 ) 

062/0 

 (183/2 ) 

∆𝑆𝑡−1 
007/0 

 (688/0 ) 

085/0 

 (697/4 ) 

 049/0 

 (557/2 ) 

140/0 

 (399/5 ) 

084/0 

 (527/3 ) 

127/0 

 (069/7 ) 

𝐷1𝑡 ∗ ∆𝑆𝑡−1 
024/0 

 (958/0 ) 

005/0- 

 (234/0- ) 

 029/0- 

 (005/1- ) 

009/0- 

 (205/0- ) 

033/0 

 (824/0 ) 

043/0- 

 (884/1- ) 

𝑃𝑃𝐸𝑡       
097/0- 

 (346/4- ) 

R̅2
𝐶  053/0 116/0 061/0 031/0 194/0 124/0 156/0 

R̅2
𝑈 036/0 063/0 061/0 020/0 155/0 095/0 147/0 

 هایها در سطح صنعت و بر اساس آزمونکلیه رگرسیون .اندها تقسیم شدهکلیه متغیرها بر میانگین دارايی

های آماره .ارائه شده است( 1) تعريف عملیاتی متغیرها در نگاره .اندانتخاب مدل به صورت تلفیقی برازش شده

است که بر  tصنعت و آماره  17رگرسیونی به دست آمده از هر مدل در  نمايش داده شده شامل میانگین ضرايب

ضرايب رگرسیون در پرانتز ارائه  tآماره مقدار  .اساس انحراف معیار توزيع آماری ضرايب محاسبه شده است

مشاهده  17و برای  ،برای آزمون دودامنه و يک دامنه ،درصد 5در سطح خطای  tقدر مطلق آماره  .شده است

 .میانگین ضرايب تعیین تعديل شده در سطح صنعت هستند ،ضرايب تعیین .است 74/1و  12/2صنعت به ترتیب 

يل شده به ترتیب معرف ضريب تعیین تعديل شده مدل بعد و قبل از برای ضريب تعیین تعد Uو  Cانديس 

  .مرتبه اول تغییر فروش است تأخیرکنترل 
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شی    𝐷1𝑡ضريب متغیر برهمکن ∗ ∆𝑆𝑡  081/0در اين مدل دارای بزرگی  ( 183/2است = t )

گردش دهد که اقلام تعهدی سرمايه در  دار است. اين يافته نشان می  درصد معنی  5که در سطح  

شتری کاهش می   شیب بی شان می    هنگام کاهش فروش با  شتر ن  دهد که دلیل اينيابد. بررسی بی

بدهی         ناشتتتی از افزايش  یل افزايش غیرمنتظره اقلام تعهدی منفی  به دل های  کاهش غیرمنتظره 

ضريب تعیین تعديل شده متغیر  .قابل مشاهده است 7 نگارهاين شواهد در  .جاری عملیاتی است

با   ته تغییر دارايی خطی  یاتی     متغیر وابستتت قبل و بعد از   ، (𝑁𝐶𝐶𝐴𝑡∆) های جاری غیرنقدی عمل

ست  19/0و  16/0کنترل تغییر فروش دوره قبل به ترتیب   ،در اين مدل 𝑆𝑡−1∆ضريب متغیر   .ا

ضتتريب متغیر برهمکنشتتی (. t = 557/2) درصتتد معنی دار استتت 5استتت که در ستتطح  049/0

𝐷1𝑡 ∗ ∆𝑆𝑡 استتتت -050/0گی دارای بزر (098/1- = t )  درصتتتد معنی دار  5که در ستتتطح

، (𝑂𝐶𝐿𝑡∆) ای با متغیر وابستتته تغییر بدهی جاری عملیاتیدر مدل خطی تکه ،در مقابل .نیستتت

𝐷1𝑡ضريب متغیر برهمکنشی  ∗ ∆𝑆𝑡  است -124/0دارای بزرگی (831/2-  =t ) که در سطح

 ،مدل قبل و بعد از کنترل تغییر فروش دوره قبلضتتتريب تعیین اين  .دار استتتتدرصتتتد معنی 5

 ،های کاهش فروشدهد که به طور متوستتتط در دورهاين يافته نشتتتان می .استتتت 03/0و  02/0

بزرگی مورد انتظار برای  ،بر استتتاس اين مشتتتاهدات .يابدهای جاری عملیاتی افزايش میبدهی

𝐷1𝑡ضريب متغیر برهمکنشی  ∗ ∆𝑆𝑡 متغیر وابسته اقلام تعهدی سرمايه  ای بادر مدل خطی تکه

شده آن برابر است     -050/0-( -124/0) ] 074/0در گردش   .[ است که تقريبا با مقدار مشاهده 

دهد که تغییر مديريت سرمايه در گردش عامل غالب در شواهد بیشتری ارائه می ،های فوقيافته

 . ای اقلام تعهدی استالگوی تغییر خطی تکه

 ای خصوص الگوی تغییر خطی تکهشواهد بیشتر در 

شتر      شواهد بی سه و ارائه  سطح کل  های خطی تکهنتايج برازش مدل ،به منظور مقاي ای که در 

کنترل شده  ( Industry) و اثرات صنعت ( Year) ها اثرات سال و در آن ،اندنمونه تصريح شده  

ست  سال و ه  ،برای اين منظور .شود ارائه می( 8) نگارهدر  ،ا صنعت به طور جداگانه  برای هر  ر 

صنوعی تعريف و به مدل وارد می  صنعت تعلق       يک متغیر م سال يا  شاهده به آن  شود که اگر م

 .گیردداشتتته باشتتد متغیر مصتتنوعی ارزش يک و در غیر اينصتتورت ارزش صتتفر به خود می    

𝐷1𝑡ضتتريب متغیر برهمکنشتتی  ،شتتودهمچنان که مشتتاهده می ∗ ∆𝑆𝑡  در مدل برازش شتتده با
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بدون کنترل ستتال و صتتنعت و با کنترل اثرات ستتال و (، TAC) یر وابستتته کل اقلام تعهدیمتغ

  .درصد معنی دار است 5است که در سطح  082/0و  137/0به ترتیب  ،صنعت

 ای در سطح کل نمونههای خطی تکهنتایج برازش مدل :(8) نگاره

 𝑊𝐶𝐴𝐶𝑡 𝑇𝐴𝐶𝑡 متغیرها
 i ii iii iv v vi 

Intercept 
026/0 

 (493/7 ) 

029/0 

 (016/7 ) 

073/0 

 (892/2 ) 

103/0 

 (37/13 ) 

114/0 

 (47/13 ) 

197/0 

 (927/6 ) 

1/𝐴𝑡 
5/376- 

 (723/0 ) 

7/345- 

 (669/0- ) 

9/482- 

 (914/0- ) 

1/382- 

 (756/0- ) 

7/319- 

 (628/0- ) 

3/886- 

 (736/1- ) 

∆𝑆𝑡 
145/0 

 (978/9 ) 

130/0 

 (301/8 ) 

125/0 

 (719/7 ) 

097/0 

 (361/7 ) 

061/0 

 (756/3 ) 

063/0 

 (953/3 ) 

𝐷1𝑡 ∗ ∆𝑆𝑡 
 047/0 

 (475/1 ) 

011/0 

 (331/0 ) 

 137/0 

 (799/3 ) 

082/0 

 (360/2 ) 

𝑃𝑃𝐸𝑡 
   101/0- 

 (604/5- ) 

104/0- 

 (773/5- ) 

114/0- 

 (650/5- ) 

𝑌𝑒𝑎𝑟 
  003/0- 

 (225/0- ) 

  046/0- 

 (178/3- ) 

𝐼𝑛𝑑𝑢𝑠𝑡𝑟𝑦   
049/0- 

 (117/2- ) 
  

059/0- 

 (296/4- ) 

�̅�2 08/0 08/0 12/0 06/0 06/0 16/0 

ها در سطح مدل .دهدای را با کنترل اثرات سال و صنعت نشان میهای خطی تکهنگاره فوق نتايج برازش مدل

تعلق  tيک متغیر مصنوعی است که اگر مشاهده به سال  Year .اندبرازش شده به صورت تلفیقیکل نمونه و 

میانه  ،نمايش داده شده برای اين متغیر tمقدار ضريب و آماره  .داشته باشد يک و در غیر اينصورت صفر است

تعلق داشته باشد يک و  jيک متغیر مصنوعی است که اگر مشاهده به صنعت  Industry .سال است 14آن در 

صنعت  17نمايش داده شده برای اين متغیر میانه آن در  tمقدار ضريب و آماره  .در غیر اينصورت صفر است

 نیبا استفاده از تخم بيضرا tمقدار آماره  ،یاليسر یو خودهمسبتگ انسيوار یناهمسان حیبه منظور تصح .است

ارائه شده  نتزدر پرا ونیرگرس بيضرا tمقدار آماره  .است برآورد شده تأخیرمرتبه  3با  Newey-Westزن 

مشاهده  2642 یو برا ،دامنه کيدامنه و  آزمون دو یبرا ،درصد 5 یدر سطح خطا tقدر مطلق آماره  .است

  .است 64/1و  96/1 بیبه ترت شرکت سال

شان می  سبت به تغییر  ای دهد که کل اقلام تعهدی از يک الگوی تغییر خطی تکهاين يافته ن ن

دار از شتتتواهد معنی ، ها در ستتتطح کل نمونه    برازش مدل ، با اين وجود . کند فروش تبعیت می 
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که   يک الگوی تغییر خطی ت يه در گردش      وجود  هدی ستتترما ته اقلام تع  ای برای متغیر وابستتت

(WCAC )بدون کنترل اثرات ستتال و صتتنعت و با ، مقدار ضتتريب برهمکنشتتی. دهدارائه نمی

دار درصتتتد معنی 5استتتت که هر دو در ستتتطح  011/0و  047/0به ترتیب ، هات آنکنترل اثرا

يک الگوی تغییر خطی ، ارائه نشتتتده استتتت هانگارهدر شتتتواهدی که در ، به هر روی. نیستتتتند

بدون کنترل اثرات  .يابد قابل مشتتتاهده استتتتفروش نقدی کاهش میای برای هنگامی که تکه

𝐷2𝑡مقدار ضتتريب برهمکنشتتی   ،ستتال و صتتنعت  ∗ ∆𝑆𝑡 های برازش شتتده با متغیر برای مدل

استتت و با کنترل ( t= 262/3) 101/0و ( t= 882/4) 159/0به ترتیب  WCACو  TACوابستتته 

 062/0و ( t= 358/3) 102/0اثرات ستتال و صتتنعت مقدار اين ضتتريب برای دو متغیر به ترتیب  

(023/2 =t ) نددار هستصد معنیدر 5است که همگی در سطح.  

 گیری نتیجه

ای اقلام تعهدی عادی ارائه در پژوهش حاضر شواهدی در خصوص الگوی تغییر خطی تکه    

اقلام تعهدی عادی با شیب  ،يابدهايی که فروش کاهش میدر دوره ،مطابق اين شواهد .شودمی

ويژه هنگام کاهش شتدت اين تغییر به   .يابدبیشتتری نستبت به شتیب مورد انتظار آن کاهش می   

صتترف نظر از اين که کدام عامل اقتصتتادی غالب در به وجود  .های نقدی بیشتتتر استتتفروش

از اين حی  که يک     ،های پژوهش يافته   ،آمدن اين رفتار در اقلام تعهدی عادی موثر استتتت     

به تغییر فروش نشتتتان می     الگوی تغییر خطی تکه  تا   ،دهد ای را در اقلام تعهدی نستتتبت   جيبا ن

کاران        یقبل های وهشپژ ندرستتتون و هم ند ا کاران   (، 2003) مان بانکر و  (، 2004) باتلر و هم

ته     .همخوانی دارد( 2016) لارنس و همکاران  و(، 2016) همکاران  ياف طابق  به   ،های تحقیق م

های جريان ،الگوی مشاهده شده تغییر اجزای اقلام تعهدی   ،های افت فروشطور کلی در دوره

ود حستتابداری با الگوی مورد انتظار مطابق عامل تغییر ستتیاستتت مديريت   نقدی عملیاتی و ستت

 ،شود که احتمالا و به طور متوسط  در نتیجه اين ادعا تقويت می .سرمايه در گردش انطباق دارد 

ريشتته اقتصتتادی کاهش غیرمنتظره اقلام تعهدی هنگام کاهش فروش به دلیل تغییر ستتیاستتت    

های کاهش فروش دهد در دورهد پژوهش نشتتان میشتتواه .مديريت ستترمايه در گردش استتت

ها به منظور حفظ   در پرداخت بدهی   تأخیر احتمالا به دلیل     ،های جاری عملیاتی   ستتتطح بدهی 

کاری  محافظه غالب تأثیرشواهدی از  ،در اين مطالعه .يابدافزايش می ،وجه نقد در واحد تجاری

سود     سبندگی هزينه هنگام کاهش فروش بر  شد     يا چ شاهده ن سابداری و اقلام تعهدی م اين  .ح
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ته   باتلر و همکاران      ياف تايج  با ن نامطلوب     که در شتتترکت   ( 2004) ها  های دارای شتتترايط مالی 

کنند همخوانی می شتتواهدی از افزايش اقلام تعهدی عادی منفی ستترمايه در گردش مشتتاهده  

خدادادی (، 1393) و همکاران هاشمی (، 1393) دارد و با اين حال با نتايج صفرزاده و بیگ پناه 

بانکر و همکاران   ( 1394) و همکاران  گر چستتتبندگی هزينه را بر    اثر مداخله  ( 2016) که پیرو 

  .اند در تضاد استکاری شرطی مشاهده کردهمحافظه

ضر يافته شواهدی تجربی از نقض فرض رابطه خطی اقلام   ،های پژوهش حا از جهت آن که 

مدل  از آن جا که   .دهد اهمیت دارد  و تغییر فروش ارائه می  تعهدی عادی ستتترمايه در گردش     

يک رابطه خطی را به الگوی    ( مانند مدل جونز و جونز تعديل شتتتده     ) های تعهدی استتتتاندارد    

که  یل می   خطی ت هدی تحم ند ای تغییر اقلام تع مدل  ،کن طای        اين  يک خ مالا دارای  ها احت

تواند نتايج برخی پیشتتتبینی احتمالا میاين خطای قابل  .ستتتیستتتتماتیک قابل پیشتتتبینی هستتتتند 

های احتمالی برای مثال يکی از پیامد .قرار دهد تأثیرهای مديريت سود و غیره را تحت  پژوهش

ای در مدل جونز اين خواهد بود که ستتتطح اقلام تعهدی      عدم کنترل الگوی تغییر خطی تکه  

های متوستتتط رشتتتد فروشنمايی و برای های کرانی کمغیرعادی برآوردی برای رشتتتد فروش

 ،اين مستتتئله به اين دلیل ممکن استتتت واقع شتتتود که اقلام تعهدی عادی .شتتتودنمايی میبیش

يابد با دو شتتیب نگامی که فروش افزايش يا کاهش میه ،همچنانکه در اين تحقیق مشتتاهد شتتد

يح با اين وجود مدل جونز به دلیل تصر  .کند و خط آن دارای شکستگی است   متفاوت تغییر می

کند که نتیجتا باع  ايجاد خطی آن يک شیب واحد و میانگین را به اين خط شکسته اعمال می   

 .خطا در برآورد اقلام تعهدی غیرعادی خواهد شد  خطا در برآورد اقلام تعهدی عادی و متعاقبا

اقلام تعهدی عادی سرمايه در گردش تابعی از   ،از آنجا که در مدل جونز تعديل شده  ،همچنین

های تغییر حستتتاب   ،يعنی) یر فروش نقدی تغی در نتیجه   ،استتتت( های دريافتنی  تغییر فروش من

شواهد   .يابدهای اعتباری افزايش میمشی فروش حساسیت اين مدل نسبت به تغییرات در خطی   

های دريافتنی   ستتتطح حستتتاب  ،های نقدی  دهد که هنگام کاهش فروش    اين تحقیق نشتتتان می

شتر مدير در وصول مطالبات و رفع مشکل کاهش نقدينگی     احتمالا به جهت تلاش ،تجاری  ،بی

ساب عدم کنترل اين رفتار خطی تکه .يابدبیش از انتظار کاهش می به دلیل  ،های دريافتنیای ح

قابل پیش          می ،های نقدی  آن بر تغییر فروش تأثیر  باع  ايجاد يک خطای  ند  بینی در مدل  توا

  .جونز تعديل شده شود
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 های آتیپژوهشپیشنهاد برای 

مطالعه درباره نحوه تغییر اقلام تعهدی عادی بر استتاس  ،يک پیشتتنهاد برای پژوهش در آينده

کاهش  ،اين معیار تجمعی بايستی اثر همزمان بازده منفی سهام   .يک معیار تجمعی خبر بد است 

تار اقلام تعهدی مورد بررستتتی قرار ده         جريان  یاتی و کاهش فروش را بر رف  .دهای نقدی عمل

هايی درباره چگونگی تغییر اقلام تعهدی نستتبت به تغییر فروش با کنترل همچنین انجام پژوهش

خه عمر  تأثیر  عارض  ،چر نه      ت ندگی و هزي ماي له می    های ن عام ند ريشتتتته های م  های نظری توا

 ،در نهايت   .های مديريت را در مواجهه با کاهش فروش يا خبر بد آشتتتکارتر ستتتازد           انتخاب 

ره با انتخاب نمونه پژوهش به صتتتورتی که منجر به کنترل تورش بقاء شتتتود         های دوبا  پژوهش

شوند که هايی وارد غربال نمونه میبه اين معنا است که شرکت ،وجود تورش بقاء .اهمیت دارد

تواند موجب تورش بقاء شتتود زيرا انتخاب يک دوره زمانی طولانی می .شتترايط خاصتتی دارند

  .شوندبا عملکرد موفق وارد نمونه میهايی در اين صورت تنها شرکت

 نوشتپی
exogenous 2 endogenous 1 
curtailment 4 piecewise linear model 3 
construct validity problem 6 specification 5 
prospect theory 8 transaction costs 7 

  winsorized 9 
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