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چكيده
در جهت  سهام ينده بين كيفيت سود و بازده آهبررسي رابطهدف اصلي اين پژوهش 

يندهبيني سودآوري و بازده آ از نظر توان پيش بويژهسنجش محتواي اطلاعاتي كيفيت سود

گذاران و تحليلگران مالي به كيفيت سودهاي گزارش شده و نيز بررسي ميزان توجه سرمايه

عيارهاي ارزيابي كيفيت سود، دو معيار نسبت وجه نقد حاصل از از مجموعه م. است

در اين پژوهش، اندازه و . ده استشزمون آعمليات به سود عملياتي و حجم اقلام تعهدي 

هاي مورد آزمون اين در فرضيه. شده است در نظر گرفتهرشد به عنوان متغيرهاي كنترلي

تياري و اجزاي غيراختياري اقلام پژوهش كيفيت سود، حجم اقلام تعهدي، اجزاي اخ

 سهام به عنوان متغير وابسته در نظر گرفته يندهتعهدي به عنوان متغيرهاي مستقل و بازده آ

هاي فرضيه.  بين آنها در سطوح مختلف كيفيت سود مورد بررسي قرار گرفتشد و رابطه
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 سهام ينده بين كيفيت سود و بازده آهبررسي رابطهدف اصلي اين پژوهش 

بيني سودآوري و بازده آ از نظر توان پيش بويژهسنجش محتواي اطلاعاتي كيفيت سود

گذاران و تحليلگران مالي به كيفيت سودهاي گزارش شده و نيز بررسي ميزان توجه سرمايه

عيارهاي ارزيابي كيفيت سود، دو معيار نسبت وجه نقد حاصل از از مجموعه م. است عيارهاي ارزيابي كيفيت سود، دو معيار نسبت وجه نقد حاصل از از مجموعه م. است از مجموعه م. است

. ده استشزمون آعمليات به سود عملياتي و حجم اقلام تعهدي  . ده استشزمون آعمليات به سود عملياتي و حجم اقلام تعهدي  در اين پژوهش، اندازه و عمليات به سود عملياتي و حجم اقلام تعهدي 

هاي مورد آزمون اين در فرضيه. شده است در نظر گرفتهرشد به عنوان متغيرهاي كنترلي

پژوهش كيفيت سود، حجم اقلام تعهدي، اجزاي اختياري و اجزاي غيراختياري اقلام پژوهش كيفيت سود، حجم اقلام تعهدي، اجزاي اختياري و اجزاي غيراختياري اقلام پژوهش كيفيت سود، حجم اقلام تعهدي، اجزاي اخ

 سهام به عنوان متغير وابسته در نظر گرفته يندهتعهدي به عنوان متغيرهاي مستقل و بازده آ

 بين آنها در سطوح مختلف كيفيت سود مورد بررسي قرار گرفت
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يندهن با بازده آآعوامل ها، بين كيفيت سود و دهد كه در سطح كلي دادهتحقيق نشان مي

ها در سطوح مختلف كيفيت  معناداري وجود ندارد ولي با بررسي دادهةسهام شركتها رابط

هاي تحقيق در آزمون فرضيات دوم، سوم و چهارم و در سطوح متوسط و پايين سود، يافته

.كيفيت سود، بيانگر روابط معناداري بين متغيرهاي مربوط است

 در ، بازده سهام در بورس اقلام تعهدي و بازده سهام،دكيفيت سو: هاي كليديواژه

. در سهام، اجزاي اقلام تعهدي، اندازه و رشدايران

مقدمهمقدمه
ت اقتصادي ذينفعان ترين اطلاعات مالي است كه در تصميماسود خالص از مهم

ت در ابعاد  كاربرد سود، دقجه به حساسيت و ابعاد گستردهبا تو. اي داردكاربرد گسترده

روري ضه در محاسبه و ارائة سود وجود دارد،  ك،هاي گوناگونيمختلف و بررسي ديدگاه

 بسيار مهمي كيفيت سود، جنبة.يكي از ابعاد مهم سود، كيفيت سود است. رسدبه نظر مي

تواند باعث اعطاي  ميكمسودهاي با كيفيت  زيرا ؛دهداز سود حسابداري را نشان مي

هايي با  به طرح منابعربهينةباردهندگان، و نيز تخصيص غينادرست اعتبار از سوي اعت

آگاهي از اهميت كيفيت سود . دشوواقعي و در نتيجه كاهش رشد اقتصادي بازدهي غير

.  مورد تحقيق قرار گيرد ايران ابعاد مختلف آن در بازار سرمايهكند كهايجاب مي

ضـا و در نتيجـه قيمـت سـهام و       تواند به ميزان تقا   آگاهي سهامداران از كيفيت سود، مي     

 بين كيفيت سود و بازده آينـده   بر اين اساس در اين پژوهش رابطه    .بازده آن تأثيرگذار باشد   

، مـسئله در ادامـه، بيـان      . سهام شركتها از طريق تجزيه و تحليل رگرسيون بررسي شده اسـت           

هاي تحقيـق بـه شـكل    ها و يافتهپيشينه و روش تحقيق به همراه جامعه و نمونة آماري، فرضيه    

.ها ذكر شده استگيري بر اساس يافتهآمار توصيفي و نتايج آزمون فرضيات و نتيجه

 تحقيقله و پيشينهئبيان مس
كننده تعييننيز معيارترين معيارهاي ارزيابي عملكرد مديريت وسود يكي از مهم

 تحقق يافته ولي  مالي دورهسودي كه در يك. شودهاي اقتصادي تلقي ميش بنگاهارز

 كيفيت سود، جنبة.يكي از ابعاد مهم سود، كيفيت سود است

سودهاي با كيفيت  زيرا ؛دهداز سود حسابداري را نشان مي سودهاي با كيفيت  زيرا ؛دهد تواند باعث اعطاي سودهاي با كيفيت  ميكمسودهاي با كيفيت  ميكم زيرا ؛دهد

هايي با  به طرح منابعربهينةنادرست اعتبار از سوي اعتباردهندگان، و نيز تخصيص غينادرست اعتبار از سوي اعتباردهندگان، و نيز تخصيص غينادرست اعتبار از سوي اعت هايي با  به طرح منابعربهينةباردهندگان، و نيز تخصيص غي باردهندگان، و نيز تخصيص غي

آگاهي از اهميت كيفيت سود . دشوواقعي و در نتيجه كاهش رشد اقتصادي  آگاهي از اهميت كيفيت سود . دشو . دشو

 مورد تحقيق قرار گيرد ايران ابعاد مختلف آن در بازار سرمايهكند كه

ضـا و در نتيجـه قيمـت سـهام و       تواند به ميزان تقا   آگاهي سهامداران از كيفيت سود، مي     

 بين كيفيت سود و بازده آينـده   بر اين اساس در اين پژوهش رابطه    .بازده آن تأثيرگذار باشد   

در ادامـه، بيـان      . سهام شركتها از طريق تجزيه و تحليل رگرسيون بررسي شده اسـت           

هاي تحقيـق بـه شـكل    پيشينه و روش تحقيق به همراه جامعه و نمونة آماري، فرضيه    ها و يافتهپيشينه و روش تحقيق به همراه جامعه و نمونة آماري، فرضيه    ها و يافتهپيشينه و روش تحقيق به همراه جامعه و نمونة آماري، فرضيه    

ها ذكر شده استگيري بر اساس يافتهآمار توصيفي و نتايج آزمون فرضيات و نتيجه

 تحقيقله و پيشينهئبيان مس
سود يكي از مهمترين معيارهاي ارزيابي عملكرد مديريت وسود يكي از مهمترين معيارهاي ارزيابي عملكرد مديريت وسود يكي از مهم
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حث كيفيت سود به ي اخير توجه به ب در سالها.ي نداردخوبدريافت نشده باشد، كيفيت 

 حسابداري بر اين محور استوار ةتوجه حرف.  به افزايش نهاده استاي روطور قابل ملاحظه

است كه سود خالص گزارش شده، نتايج عمليات واحد تجاري را به طور منصفانه منعكس 

يت سود گران مالي كيف مثلاً تحليل؛ سود كاربردهاي ديگري نيز دارد،لدر عين حانمايد و 

مبناي  بر  و،كنند كه سطحي مرتبط از سود گزارش شده را تعيينرا بدين منظور ارزيابي مي

چان، (ندكن و در نتيجه ارزش سهام شركت را تعيين ،بيني را پيشيندهص آآن سود خال

گذاران نيز براي تعيين ارزش سهام شركت بايد علاوه بر هسهامداران و سرماي).2006

امكان يعني ميزان نقدي بودن سود، ؛كميت سود، كيفيت آن را نيز مورد توجه قرار دهند

شركت تنها به سود هر سهم سال هر  ارزش سهام ، به عبارت ديگر؛رشد و قابليت استمرار

 نيز يندهطمينان نسبت به سودهاي آجاري بستگي ندارد، بلكه به استمرار سود و ضريب ا

گرچه تعاريف متفاوتي از كيفيت سود ارائه ).1374جهانخاني و ظريف فرد،(بستگي دارد

؛تر باشدبه وجه نقد نزديككيفيت است كه رتوان گفت سودي باعنوان تعريف ميه شده ب

ت سود را در توان كيفي مي،ي ديگرديدگاهاز . استمرار و قابليت رشد داشته باشدامكان

 معاملات  كه منعكس كننده جستجو كردلام تعهدي و سوديپايداري سود، سطوح اق

پايداري سود به معني تكرارپذيري و . )1384خواجوي و ناظمي، (اقتصادي مربوط است 

چه پايداري سود بيشتر باشد، شركت توان بيشتري در حفظ  هر.استمرار سود جاري است

ثقفي و (تر است بيششود كيفيت سود شركت ي مسودهاي جاري دارد و فرض

).1990 و لايپ،1383كردستاني،

-شناسايي و اندازه صفت كيفي بايد معيارهاي كمي هرگيري در مورد سنجش و اندازه

يند سنجش به طور ا تا از آن طريق فراستكه نمايانگر ويژگي كيفي مورد نظر گيري شود 

 سود، معمولاً معياري كه در پژوهشهاي مرتبط در در مورد كيفيت. قابل قبولي انجام شود

 ميزان اقلام تعهدي است كه به عنوان شاخص كيفيت سود، مورد ،شودنظر گرفته مي

دهد اجزاي نقدي و تعهدي سود، نتايج نتايج تحقيقات نشان مي. گيردملاحظه قرار مي

بارث و همكاران،(ارد و ارزش بازار سهام ديندهبيني سودهاي آمتفاوتي در مورد پيش

گرچه تعاريف متفاوتي از كيفيت سود ارائه ).1374جهانخاني و ظريف فرد،

به وجه نقد نزديككيفيت است كه رتوان گفت سودي باعنوان تعريف مي

توان كيفي مي،ي ديگرديدگاهاز . استمرار و قابليت رشد داشته باشد

 كه منعكس كننده جستجو كردپايداري سود، سطوح اقلام تعهدي و سوديپايداري سود، سطوح اقلام تعهدي و سوديپايداري سود، سطوح اق

پايداري سود به معني تكرارپذيري و . )1384خواجوي و ناظمي، (اقتصادي مربوط است  پايداري سود به معني تكرارپذيري و . )1384 1384( .

چه پايداري سود بيشتر باشد، شركت توان بيشتري در حفظ  هر.استمرار سود جاري است

ثقفي و (تر است بيششود كيفيت سود شركت ي مسودهاي جاري دارد و فرض ثقفي و (تر است بيششود كيفيت سود شركت  شود كيفيت سود شركت 

).1990 و لايپ،1383كردستاني،

 صفت كيفي بايد معيارهاي كمي شناسايي و اندازه صفت كيفي بايد معيارهاي كمي شناسايي و اندازه صفت كيفي بايد معيارهاي كمي هرگيري در مورد سنجش و اندازه

يند سنجش به طور ا تا از آن طريق فركه نمايانگر ويژگي كيفي مورد نظر استكه نمايانگر ويژگي كيفي مورد نظر استكه نمايانگر ويژگي كيفي مورد نظر 

 سود، معمولاً معياري كه در پژوهشهاي مرتبط در در مورد كيفيت. قابل قبولي انجام شود

 ميزان اقلام تعهدي است كه به عنوان شاخص كيفيت سود، مورد ،شود
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ان اقلام تعهدي، تفاوت بين سود حسابداري شركت و جريان نقدي آن را نش).2002

دهد كه ميزان سود به طور قابل توجهي از جريان حجم زياد اقلام تعهدي نشان مي. ددهمي

 چرا؛به طور مشخص سود حسابداري با جريان نقدي متفاوت است. استبيشتر مثبت نقدي 

ها با توجه به تحقق و وقوع مدها و هزينهاچوب حسابداري تعهدي، شناسايي دركه در چار

به تحقق رد كه اين موضوع گيت ميآنها و نه لزوماً بر مبناي ورود و خروج وجه نقد صور

).2006چان، ( دارداياشارهنيزمد و تطابق هزينهادر

اي وسيع قابل رديابي توجه پژوهشگران و تحليلگران مالي به اقلام تعهدي به پيشينه

 و استمبناي معيارهاي سودآوري شركت بيني بازده برپيشامكان است كه بيانگر 

بيني مقطعي بازده استفاده يشست كه از سودهاي گزارش شده براي پ اپژوهشگران مدتها

چان، هامائو و لاكونيشك ) 1977( باسو  قابل توجهي از تحقيقات مانند تعداد.كنندمي

راي تبيين بازده خالص ب كه از نسبت قيمت سهام بر سود،)1992( فاما و فرنچ و) 1991(

طي تحقيقي به اين )1996(اسلوان ). 2006چان،( مؤيد اين است ،كردند استفاده مييندهآ

 جاري نسبت به يك دلار اقلام  دورهنتيجه رسيد كه يك دلار جريان نقدي عملياتي

تأثيرات يعني جريان وجوه نقد ؛ تكرار شوديندهدورة آتعهدي، احتمال بيشتري دارد كه در

تري تأثيرات طولانيبه اقلام تعهدي نسبت ت وجوه نقد عملياتي  و جرياناداردتريطولاني

ي بعد دچار  در سالهازيادن بود كه سهام با اقلام تعهدي اي ديگر اين تحقيق نتيجه. دارند

.شودافت محسوس بازده مي

تر باشد، توان سود بيشد كه هرچه ميزان اقلام تعهدي شركت كران بي) 1997(چاريتو 

 و تحقيق ريچاردسوننتيجه. يابدبراي تبيين بازده سهام افزايش ميي نقدي نسبت به جريانها

 دچار زيادي با اقلام تعهدي رود شركتهال مينشان داد كه احتما)2003و2001(همكارانش 

 كميسيون بورس و اوراق بهادار درمورد انحراف از و در نتيجه فشارينده افت سودهاي آ

گذاران انتظار چنين رسد سرمايهمياما به نظر.  حسابداري شوندهاصول پذيرفته شد

كنند كه اي طوري رفتار ميها و تحليلگران حرفه يعني حتي واسطه؛ ندارندپيامدهايي را

 آنها در تحقيق ديگر . ندارندلاي اقلام تعهدي رااگويي انتظار پيامدهاي ناشي از سطح ب

خالص ب كه از نسبت قيمت سهام بر سود،)1992( فاما و فرنچ و) 1991(

طي تحقيقي به اين )1996(اسلوان ). 2006چان،( مؤيد اين است ،كردند

 جاري نسبت به يك دلار اقلام  دورهنتيجه رسيد كه يك دلار جريان نقدي عملياتي

 يعني جريان وجوه نقد ؛ تكرار شوديندهدورة آتعهدي، احتمال بيشتري دارد كه در

تأثيرات طولانينسبت به اقلام تعهدي نسبت به اقلام تعهدي ت وجوه نقد عملياتي نسبت ت وجوه نقد عملياتي نسبت ت وجوه نقد عملياتي  و جرياناداردتريطولاني

ن بود كه سهام با اقلام تعهدي  در سالهازيادن بود كه سهام با اقلام تعهدي  در سالهازياداين بود كه سهام با اقلام تعهدي اين بود كه سهام با اقلام تعهدي  ديگر اين تحقيق اي ديگر اين تحقيق اي ديگر اين تحقيق 

.شودافت محسوس بازده مي

بيشتر باشد، توان سود بيشتر باشد، توان سود د كه هرچه ميزان اقلام تعهدي شركت بيشد كه هرچه ميزان اقلام تعهدي شركت بيشد كه هرچه ميزان اقلام تعهدي شركت كران بي) 1997(چاريتو 

تحقيق ريچاردسوننتيجه. يابدي نقدي براي تبيين بازده سهام افزايش ميي نقدي براي تبيين بازده سهام افزايش ميي نقدي 

ي با اقلام تعهدي رود شركتهال مينشان داد كه احتما)2003و2001(همكارانش 

 كميسيون بورس و اوراق بهادار درمورد انحراف از و در نتيجه فشارينده 

گذاران انتظار چنين رسد سرمايهمياما به نظر.  حسابداري شوندهاصول پذيرفته شد
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د به اقلام تعهدي جاري نشان دادند كه اطلاعات مندرج در اقلام تعهدي دربارة كيفيت سو

آنها دريافتند كه .شودداده ميگسترش هدي غير جاري نيز شود و به اقلام تعمحدود نمي

ري  معياشود،تفاوت بين سود و جريان وجوه نقد شناور تعريف ميكل اقلام تعهدي كه 

.آوردقوي از كيفيت سود را فراهم مي

يي كه نسبت به اين نتيجه رسيدند كه شركتهاطي پژوهشي ) 2002(كالاوي و همكاران

پردازند از طريق اقلام ي خدمات غيرحسابرسي را به حسابرسان مهالزحمقي از حزياد

 كيفيت سود  دارايدهند و در نتيجه سود را بيشتر نشان ميتعهدي و اجزاي اختياري آن

صاحبكاران الزحمه مدهاي خود را منحصراً از حقان دركه حسابرساآنجااز. تري هستندكم

ه، وابستگي ذاتي بين حسابرس و صاحبكار ممكن است انگيزآورندبه دست ميخود 

در تحقيقي كه جنيفر و . حسابرسان را براي جلوگيري از مديريت سود كاهش دهد

 هزينه،ي دارندكميت سود يي كه كيفند مشخص شد شركتهانجام دادا) 2002(همكاران 

آزموني تجربي به اين پس از) 2005(وايسوكي . باشندبالايي ميزيادي هم دارند سرمايه

ي بين اقلام تعهدي و جريان وجوه نقد زيادنتيجه رسيد كه هنگامي كه همبستگي منفي 

. كم استدوره جاري باشد، كيفيت سود شركت 

 كه كيفيت سود علاوه بر ند ديگري نشان دادةدر مطالع) 2005(شيپر و همكاران 

اساس اطلاعات حسابداري نيز و ميزان قراردادهاي منعقد شده بر، به نوع رايجمعيارهاي 

حاكي بود كه تنوع بخشها با كيفيت سود )2006(نتايج تحقيق راداكريشنان. بستگي دارد

نقدي به هاي يك بخشي با جريانهاي م تعهدي مثبت در شركترابطه دارد و ديگر اينكه اقلا

باتاچاريا و .بخشي منفي استي چندتهامورد شركطور مثبت رابطه دارد و اين رابطه در

تقارن  سود گزارش شده بيانگر افزايش عدم كم كه كيفيت ندنشان داد) 2006(همكاران 

ز  اخطرپذيري بيشتر به تحمل  سودكمي تجاري، كيفيت اطلاعات است و درمورد شركتها

ودهاي اعلان سرهدر دوتهاشركاين كم و نقدينگي گذاران در اين شركتهاسوي سرمايه

ي ورشكسته اي بزرگ از شركتها و همكارانش با بررسي نمونهگارسيا لارا. شود ميمنجر 

يي كه كيف هزينه،ي دارندكميت سود يي كه كيف هزينه،ي دارندكميت سود يي كه كيفند مشخص شد شركتهانجام دادا) 2002(همكاران 

پس از) 2005(وايسوكي . باشندبالايي ميزيادي هم دارند  پس از) 2005(وايسوكي . باشندبالايي ميزيادي هم دارند  آزموني تجربي به اين زيادي هم دارند 

ي بين اقلام تعهدي و جريان وجوه نقد نتيجه رسيد كه هنگامي كه همبستگي منفي زيادنتيجه رسيد كه هنگامي كه همبستگي منفي زيادنتيجه رسيد كه هنگامي كه همبستگي منفي 

. كم استدوره جاري باشد، كيفيت سود شركت  . كم استدوره جاري باشد، كيفيت سود شركت  دوره جاري باشد، كيفيت سود شركت 

 كه كيفيت سود علاوه بر ند ديگري نشان دادةدر مطالع) 2005(شيپر و همكاران 

اساس اطلاعات حسابداري نيز و ميزان قراردادهاي منعقد شده بر، به نوع رايجمعيارهاي 

حاكي بود كه تنوع بخشها با كيفيت سود )2006(نتايج تحقيق راداكريشنان

م تعهدي مثبت در شركتهاي يك بخشي با جريانهاي م تعهدي مثبت در شركتهاي يك بخشي با جريانهاي م تعهدي مثبت در شركترابطه دارد و ديگر اينكه اقلا

بخشي منفي استي چندتهامورد شركطور مثبت رابطه دارد و اين رابطه در

 سود گزارش شده بيانگر افزايش عدم كم كه كيفيت ندنشان داد) 2006(همكاران 

خطرپذيري بيشتري تجاري، كيفيت  به تحمل  سودكمي تجاري، كيفيت  به تحمل  سودكمي تجاري، كيفيت اطلاعات است و درمورد شركتها خطرپذيري بيشتر به تحمل  سودكم  به تحمل  سودكم

ودهاي اعلان سرهدر دوتهاشركاين كم و نقدينگي گذاران در اين شركتها
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ي ياد شده، چهار سال پيش از ورشكستگي از طريقدند كه شركتهابه اين نتيجه رسي

).2008لارا و همكاران،(دندكرمياقدام تعهدي اقدام به دستكاري سود 

ي با ميزان اقلام ژوهشي به اين نتيجه رسيد كه شركتها طي پ2008 كي لي در سال 

 منابع، متحمل زيان ناشي از ةغير بهينبا تخصيص ) كيفيت سود(تعهدي اختياري 

د كه ترميم  طي تحقيقي پي بر2009ل بدارد نيز درسا). 2008لي،(شوند ي ميياكارعدم

وظايف، وري اطلاعات، تفكيك اچون فنهايي همشركت در حوزهاهميت هاي باضعف

فوري كيفيت سود  دريافتني و حتي ماليات به بهبود هايدرآمد، موجودي كالا، حساب

).2009بدارد،(بستگي دارد

و )1378(ق ظريف فرد توان به تحقي ميتحقيق در ايراناين از تحقيقات مرتبط با 

يان هاي تحقيق ظريف فرد بيافته. دكر اشاره نهانتايج آو) 1384(خواجوي و ناظمي 

 سود هدهند از ارتباط گزارشگري اجزاي تشكيلكنندگان اطلاعات مالي استفادهكند كهمي

ي جامعه بر چنين عوامل سياسي و اقتصاد هم.بر ارزيابي كيفيت سود خالص آگاه هستند

. است كيفيت سود مرتبط  سود و در نتيجه با ارزيابيهدهندارشگري اجزاي تشكيلگز

 سود ناخالص و هافزون بر اين، گزارشگري اطلاعات مربوط به اجزاي تشكيل دهند

اليات  استقراض و مه استهلاك، هزينههاي عمومي و اداري و اطلاعات مربوط به هزينهزينه

هاي و نامشهود و بدهيهاي جاري و ثابت اختياري و داراييي هاو تغييرات غيرمتعارف هزينه

ه با ارزيابي كيفيت سود مرتبط جاري، غيرجاري و حقوق صاحبان سهام و اقلام غيرمترقب

.است

 پژوهش خواجوي و ناظمي در بررسي نقش اقلام تعهدي در كيفيت سود، نشان نتيجه

وط به آن ن اقلام تعهدي و اجزاي مربثير ميزاأ تحت ت كه ميانگين بازده سهام شركتهاداد

 ميزان العمل بازار نسبت بهاي از عدم عكستواند نشانه كه اين موضوع ميگيردقرار نمي

. باشداقلام تعهدي شركتها

 از ارتباط گزارشگري اجزاي تشكيلكنندگان اطلاعات مالي استفادهكند كهمي

چنين عوامل سياسي و اقتصاد هم.بر ارزيابي كيفيت سود خالص آگاه هستند

 كيفيت سود مرتبط  سود و در نتيجه با ارزيابيهدهندارشگري اجزاي تشكيل

هافزون بر اين، گزارشگري اطلاعات مربوط به اجزاي تشكيل دهند

 استقراض و مه استهلاك، هزينهاي عمومي و اداري و اطلاعات مربوط به هزينههاي عمومي و اداري و اطلاعات مربوط به هزينههاي عمومي و اداري و اطلاعات مربوط به هزين

اختياري و داراييي هاو تغييرات غيرمتعارف هزينه اختياري و داراييي ها و نامشهود و بدهياختياري و داراييهاي جاري و ثابت اختياري و داراييهاي جاري و ثابت ي ها

جاري، غيرجاري و حقوق صاحبان سهام و اقلام غيرمترقبه با ارزيابي كيفيت سود مرتبط جاري، غيرجاري و حقوق صاحبان سهام و اقلام غيرمترقبه با ارزيابي كيفيت سود مرتبط جاري، غيرجاري و حقوق صاحبان سهام و اقلام غيرمترقب

 پژوهش خواجوي و ناظمي در بررسي نقش اقلام تعهدي در كيفيت سود، نشان 

ن اقلام تعهدي و اجزاي مربثير ميزاأ تحت ت كه ميانگين بازده سهام شركتها

العمل بازار نسبت بهاي از عدم عكستواند نشانه كه اين موضوع مي

. باشداقلام تعهدي شركتها
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روش تحقيق
و با است شناسي تحقيق از نوع پس رويدادي با استفاده از اطلاعات گذشته روش

هاي خطي از طريق آزمون الگوغيرها در قالب استفاده از روش همبستگي، رابطه مت

واتسون به ترتيب براي ارزيابي ضرايب - و دوربينT ،Fهاي  و از آماره،رگرسيون ارزيابي

. داري الگو و آزمون خودهمبستگي بين مشاهدات استفاده شده استرگرسيون، معني

 آماريجامعه و نمونه
ت عات واقعي و تاريخي است كه از سايهاي مورد استفاده در اين تحقيق اطلادهدا

 آماري تحقيق ةجامع. افزار تدبيرپرداز گردآوري شده استبورس اوراق بهادار تهران و نرم

اطلاعات مربوط . است شده در بورس اوراق بهادار تهرانپذيرفتهي شامل تمامي شركتها

 ميان هه رابطاز آنجا كآوري شده وجمع1386 تا 1375ي الهابه كيفيت سود براي س

 تا 1376ي لها بازده سهام براي سا، سهام مدنظر استآيندهكيفيت سود و اجزاي آن با بازده 

 شركتهايي شامل آماري  منتخب از جامعهدر اين تحقيق نمونه. محاسبه شده است1387

 در بورس اوراق 1387 تا 1375سهام شركت از سال ؛ باشندهاويژگياين است كه داراي 

اند در نمونه استفاده  معاملاتي داشتهةشركتهايي كه وقف و از  تهران معامله شده باشدبهادار

شركت گرهاي مالي نباشد،گذاري و واسطهي سرمايهشركت جزء شركتها؛نشده است

.ده نباشد و سال مالي آن به پايان اسفند ماه ختم شودزيان

 بين متغيرهاي تحقيق، كيفيت سود به منظور بررسي بيشتر رابطهچنين در اين تحقيق هم

 و روابط مورد نظر در هر سطح، جداگانه بررسي ،بندي تقسيمكم سطح  و متوسط و به سه

.ها در توزيع نرمال توجه شده استدادهبندي به نوع پراكندگي براي اين تقسيم. شده است

به ترتيب  سود كم، متوسط و خوبي با كيفيت تها و تعداد شرك91تعداد كل شركتها

. است74 و6،11

جمع1386 تا 1375ي الهابه كيفيت سود براي س جمع1386 تا 1375ي الهابه كيفيت سود براي س  ميان هه رابطاز آنجا كآوري شده وبه كيفيت سود براي س

 بازده سهام براي سا، سهام مدنظر استكيفيت سود و اجزاي آن با بازده آيندهكيفيت سود و اجزاي آن با بازده آيندهكيفيت سود و اجزاي آن با بازده 

شامل آماري  منتخب از جامعهدر اين تحقيق نمونه. محاسبه شده است

1387 تا 1375سهام شركت از سال ؛ باشندهاويژگياين 

اند در نمونه استفاده شركتهايي كه وقف معاملاتي داشتهةشركتهايي كه وقف معاملاتي داشتهة و از شركتهايي كه وقف و از شركتهايي كه وقف و از  تهران معامله شده باشد

گرهاي مالي نباشد،گذاري و واسطهي سرمايهشركت جزء شركتها

.ده نباشد و سال مالي آن به پايان اسفند ماه ختم شود

 بين متغيرهاي تحقيق، كيفيت سود به منظور بررسي بيشتر رابطهچنين در اين تحقيق 

،بندي تقسيمكم سطح  و متوسط و  ،بندي تقسيمكم سطح  و متوسط و   و روابط مورد نظر در هر سطح، جداگانه بررسي  سطح  و متوسط و 

ها در توزيع نرمال توجه شده استدادهبندي به نوع پراكندگي براي اين تقسيم. شده است

خوبي با كيفيت تها و تعداد شرك91تعداد كل شركتها خوبي با كيفيت تها و تعداد شرك به ترتيب  سود كم، متوسط و ي با كيفيت تها و تعداد شرك
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هاي تحقيقفرضيه
.هست معناداري ة سهام رابطيندهيفيت سود و بازده آ بين ك.1

. معناداري وجود داردة سهام رابطيندهم تعهدي و بازده آ بين حجم اقلا.2

. معناداري وجود داردة سهام رابطيندهم تعهدي و بازده آ بين اجزاي اختياري اقلا.3

.هست معناداري ة سهام رابطيندهم تعهدي و بازده آ غيراختياري اقلا بين اجزاي.4

هاهاي آزمون فرضيهتبيين الگو
. معناداري وجود داردبين كيفيت سود و بازده سهام رابطه:  اولهفرضي

Rt = α0 + α1 Ieq + α2Size + α3Growth + e)1(ي الگو

.هست معناداري يم اقلام تعهدي و بازده سهام رابطهبين حج:  دومفرضيه

Rt = β0 + β1ACCt + β2Size + β3Growth + e)             2(يالگو

. معناداري وجود دارديي اقلام تعهدي و بازده سهام رابطهبين اجزاي اختيار:  سومفرضيه

Rt = γ0 + γ1 ACCDC + γ2Size + γ3Growth + e)       3(يالگو

. هست معناداري بين اجزاي غيراختياري اقلام تعهدي و بازده سهام رابطه:  چهارمهفرضي

Rt = λ0 + λ1 ACCNDC + λ2Size + λ3Growth + e) 4(يالگو

متغيرهاي تحقيق
هاي مورد دن دادهكري تحقيق لازم به ذكر است كه براي فراهم پيش از معرفي متغيرها

 كيفيت سود، بازده سهام، اقلام تعهدي و اجزاي اختياري و ة محاسببه منظورنياز 

 و متغيرهاي اصلي توسط ،افزار اطلاعاتي تدبيرپرداز استفادهغيراختياري آن و اندازه از نرم

.ر محاسبه شده استپژوهشگ

به جريان نقد حاصل از )OE (عملياتي نزديك بودن سود ):Ieq(كيفيت سود

 هر چقدر اين .شود محاسبه مي(OCF/OE)اساس نسبت   بر)OCF(ي عملياتيتهافعالي

. است و بالعكسيشترنسبت بزرگتر باشد يعني سود به وجه نقد نزديكتر و كيفيت سود ب

Ieq = OCF/OE

ACCt + β2Size + β3Growth + e)             2(يالگو

 معناداري وجود دارديي اقلام تعهدي و بازده سهام رابطهبين اجزاي اختيار

 ACCDC + γ2Size + γ3Growth + e

. هست معناداري بين اجزاي غيراختياري اقلام تعهدي و بازده سهام رابطه

 ACCNDC + λ2Size + λ3Growth + e

متغيرهاي تحقيق
دن دادهكري تحقيق لازم به ذكر است كه براي فراهم پيش از معرفي متغيرها دن دادهكري تحقيق لازم به ذكر است كه براي فراهم  ي تحقيق لازم به ذكر است كه براي فراهم 

 كيفيت سود، بازده سهام، اقلام تعهدي و اجزاي اختياري و ة محاسببه منظورنياز 

 و متغيرهاي اصلي توسط ،افزار اطلاعاتي تدبيرپرداز استفادهغيراختياري آن و اندازه از نرم

.ر محاسبه شده است

)Ieq:( نزديك بودن سود عملياتي نزديك بودن سود عملياتي نزديك بودن سود ) OE( به جريان نقد حاصل از
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هداري سهام برابر است با تغييـرات قيمـت    بازده حاصل از خريد و نگ    :)Rt(بازده سهام 

سهام و مزاياي نقدي، سود سهمي و حق تقدم سهام تقسيم بر قيمـت سـهام در ابتـداي دوره                   
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D؛ سود نقدي هر سهم به ازاي تعداد سهام در ابتداي سالP؛ قيمت سهام در بازارα،

درصد افزايش سرمايه از محل β؛ نقدية از محل مطالبات و آورددرصد افزايش سرمايه

 نقدي وةگذار بابت افزايش سرمايه از آوردمبلغ پرداخت شده توسط سرمايهcاندوخته و 

.مطالبات است

،استفاده)1991(جونز ة تعديل شديف اقلام تعهدي از الگو براي تعري:اقلام تعهدي

: گيري شده استدازهاقلام تعهدي چنين تعريف و انو 

TAt = ∆CAt- ∆CLt - ∆CASHt+∆STDBTt –DEPNt
TAt كل اقلام تعهدي در سال ،الگودر اينt ؛∆Catتغيير در داراييهاي جاري 

تغيير در وجه CASHt∆؛ t تغيير در بدهيهاي جاري در سال CLt∆؛ tنقدي در سالغير

DEPNt وtدريافتني در سال  جاري تسهيلات ة تغيير در حصSTDBTt∆؛tنقد در سال 

. استtاستهلاك داراييهاي مشهود و نامشهود در سال 

):جونزة  تعديل شديالگوبا استفاده از (اقلام تعهدياجزاي اختياري و غيراختياري 

NDAt = α1(1/At-1 ) + α2[(∆REVt - ∆RECt) / At-1 ] + α3(PPEt / At-1 )]
مد سال ا درREVt∆؛ t تعهدي در سال  بخش غير اختياري اقلامNDAtدر اين الگو 

tمد سال ا منهاي درt-1 ؛∆RECt تغيير در حسابهاي دريافتني سال  t ؛PPEt اموال، ماشين 

α3,α2,α1 و t-1 كل داراييها در سال At-1؛ tدر پايان سال ) ناخالص(آلات و تجهيزات 

:آيده دست مي كه توسط نرم افزار و با استفاده از الگو زير باستضرايب رگرسيوني 

TAt/ At-1  = a1(1/At-1 )+a2(∆REVt/At-1 )+a3(PPEt /At-1 )+ε
:اشاره داردα3,α2,α1  ازOLSوردهاي ا به برa1,a2,a3در اين الگو 

DAt = TAt – NDAt
DAt اجزاي اختياري اقلام تعهدي در سال tاست.

: گيري شده استاقلام تعهدي چنين تعريف و اندازهاقلام تعهدي چنين تعريف و اندازهاقلام تعهدي چنين تعريف و ان

TAt = ∆CAt- ∆CLt - ∆CASHt+∆STDBTt –DEPNt
Cat∆؛ tكل اقلام تعهدي در سال ،الگودر اين  Cat∆؛ tكل اقلام تعهدي در سال   تغيير در داراييهاي جاريكل اقلام تعهدي در سال 

t ؛∆CLt تغيير در بدهيهاي جاري در سال t ؛∆CASHt CASHt∆؛ t تغيير در بدهيهاي جاري در سال   تغيير در بدهيهاي جاري در سال 

t؛∆STDBTtدريافتني در سال  جاري تسهيلات ة تغيير در حص

. استtاستهلاك داراييهاي مشهود و نامشهود در سال 

ة  تعديل شديالگوبا استفاده از (اجزاي اختياري و غيراختياري اقلام تعهدياجزاي اختياري و غيراختياري اقلام تعهدياجزاي اختياري و غيراختياري 

At-1At-1At ) + α2[(∆REVt - ∆RECt) / At-1[(∆REVt - ∆RECt) / At-1[(∆REVt - ∆RECt) / At ] + α3(PPEt / At
NDAtتعهدي در سال  بخش غير اختياري اقلام t ؛∆REVt

؛ PPEt؛ PPEt؛ t  تغيير در حسابهاي دريافتني سال ؛ RECt∆؛ RECt∆؛ t-1مد سال ا منهاي در

tدر پايان سال ) ناخالص(آلات و تجهيزات  tدر پايان سال ) ناخالص( t-1 كل داراييها در سال At-1At-1At؛ در پايان سال ) ناخالص(

:آيده دست مي كه توسط نرم افزار و با استفاده از الگو زير باستضرايب رگرسيوني  :آيده دست مي كه توسط نرم افزار و با استفاده از الگو زير ب  كه توسط نرم افزار و با استفاده از الگو زير ب

1(1/At-1At-1At )+a2(∆REVt/At-1(∆REVt/At-1(∆REVt/At )+a3(PPEt /At-1(PPEt /At-1(PPEt /At )+ε
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ظور هم مقياس دارد و به منبستگي  شركت به ميزان داراييهاي آن  هراندازه: 3اندازه

:ييها از لگاريتم آن به عنوان متغير كنترلي استفاده شده استاشدن رقم كل دار

Size = Log(At) 
. استt كل داراييها در پايان سال Atكه در اين فرمول 

 منظور از رشد در واقع رشد جاري يعني ميزان تغييرات بـازده شـركت نـسبت بـه                   :رشد

:سال گذشته است

Growth = (Ri,t – Ri,t-1)/Ri,t-1

)هادر سطح كل نمونه(آمار توصيفي متغيرهاي تحقيق : 1جدول شماره

ضريب 
كشيدگي

ضريب 
چولگي

حد بالا حد پايين
انحراف 
معيار

ميانه ميانگين نماد متغير

53,281 6,572 8,291 -0,298 0,911 0,677 0,746 Ieq
كيفيت 
سود

5,841 2,02 2,205 -0,1004 0,404 0,253 0,3712 Ri,t بازده سهام

64,588 7,713 5990755 1841,604 673332 33898 160275 TAt*
اقلام 
تعهدي

39,267 5,288 1,564 0,0219 0,1781 0,1502 0,1902 TAadjt**

اقلام 
تعهدي هم 
مقياس شده

2,047 0,385 0,560 -0,3076 0,1347 0,0673 0,0895 DAt

لام اق
تعهدي 
اختياري

39,926 5,565 1,003 -0,0601 0,1174 0,0794 0,1007 NDAt

اقلام 
تعهدي 

غيراختياري

2,322 0,886 13,44 9,937 0,566 11,351 11,403 Size اندازه

2,3229 8,799 30,291 -0,255 3,225 0,176 0,715 Growth رشد

.رقم كل اقلام تعهدي به ميليون ريال است*

.داراييها استاين رقم حاصل تقسيم كل اقلام تعهدي بر كل**

53,281 6,572 8,291 -0,298 0,911 0,677 0,746

02 2,205 -0,1004 0,404 0,253 0,3712

64,588 7,713 5990755 1841,604 673332 33898 160275

39,267 5,288 1,564 0,0219 0,1781 0,1502 0,1902 TAadjt**

2,047 0,385 0,560 -0,3076 0,1347 0,0673 0,0895

39,926 5,565 1,003 -0,0601 0,1174 0,0794 0,1007

2,322 0,886 13,44 9,937 0,566 11,351 11,403

2,3229 8,799 30,291 -0,255 3,225 0,176 0,715 Growth

رقم كل اقلام تعهدي به ميليون ريال است
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آمار توصيفي
هـا نـشان    كميتهاي آمـاري متغيرهـاي تحقيـق را در سـطح كلـي داده             ) 1 (جدول شماره 

د رقم كل اقلام تعهدي بـرخلاف  شو مشاهده مي 1 شماره گونه كه در جدول   همان.دهدمي

دن و در نتيجــه     كر به منظور هم مقياس      .استكه نسبتي   ها به صورت ريالـي است    ساير داده 

قابل پردازش شدن آن، رقم ريالي اقلام تعهدي بر كل داراييها تقسيم شـده كـه حاصـل آن                   

د حاصل جمـع    شو مشاهده مي  1 شماره  چنانكه در جدول   .ده است شدر سطر پايين آن ارائه      

0,91 معيار كيفيت سـود      انحراف. استاقلام تعهدي اختياري و غيراختياري با اين رقم برابر          

است كه از انحراف معيار بازده بيشتر است و انحراف معيار اقلام تعهـدي اختيـاري بـيش از                    

انحراف معيار بيانگر نوسان بيشتر اقلام تعهدي و در نتيجه وجـود امكـان              . غير اختياري است  

.)1384خواجوي و ناظمي،(دستكاري و هموارسازي سود است 

 اصليهاينتايج آزمون فرضيه
اولنتايج آزمون فرضيه

.هستداري  معني سهام رابطهآينده اول پژوهش بين كيفيت سود و بازده طبق فرضيه

 در 2با توجه به جدول شماره. به كار رفته است1 شمارهيبراي آزمون اين فرضيه، الگو

 در . است0,05دهد كه بيش از را نشان مي0,912داري رقم ها، سطح معنيسطح كلي داده

 اول در سطح كلي ةدار نيست و فرضيمعني% 95 رگرسيون در سطح اطمينان ينتيجه الگو

از آنجا كه اين .  است1,911 واتسون محاسبه شده معادل - دوربينةآمار. شودها رد ميداده

.نيستتوان گفت كه خود همبستگي بين مشاهدات مي، نزديك است2عدد به 

د و كن نتايج تحقيقات قبلي انجام گرفته در ايران را تأييد مي، اولنتايج آزمون فرضيه

ة سهام شركتها رابطآيندهها بين كيفيت سود و بازده دهد در سطح كلي دادهنشان مي

 بين كيفيت سود و بازده سهام شركتها رابطهطبق نحقيقات خارجي. نيستداري معني

).2006چان و همكاران، (مستقيم وجود دارد

 اصليهاينتايج آزمون فرضيه
اول

.هستداري  معني اول پژوهش بين كيفيت سود و بازده  سهام رابطهآينده اول پژوهش بين كيفيت سود و بازده  سهام رابطهآينده اول پژوهش بين كيفيت سود و بازده 

. با توجه به جدول شماره. با توجه به جدول شماره. به كار رفته است1 شمارهيبراي آزمون اين فرضيه، الگو

دهد كه بيش از را نشان مي0,912داري رقم ها، سطح معني

 اول در سطح كلي دار نيست و فرضيةدار نيست و فرضيةدار نيست و فرضيمعني% 95 رگرسيون در سطح اطمينان 

از آنجا كه اين .  است1,911 واتسون محاسبه شده معادل - دوربينةآمار. شودها رد ميداده

.نيستتوان گفت كه خود همبستگي بين مشاهدات مي، نزديك است2عدد به 

 نتايج تحقيقات قبلي انجام گرفته در ايران را تأييد مي، اولنتايج آزمون فرضيه

 سهام شركتها رابطها بين كيفيت سود و بازده آيندهها بين كيفيت سود و بازده آيندهها بين كيفيت سود و بازده دهد در سطح كلي داده

 بين كيفيت سود و بازده سهام شركتها رابطهطبق نحقيقات خارجي. نيستداري معني

).2006چان و همكاران، (مستقيم وجود دارد
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ها اول در سطح كلي دادهنتايج آزمون فرضيه: 2جدول شماره

هآمار
-دوربين
واتسون

سطح
داري معني

آزمون

آماره
F

ضريب 
تعيين 

تعديل شده

ضريب 
تعيين

سطح 
يردامعني

tآماره
ضريب 
بتا

متغيرها

0,368 0,905 0,854 Constant

0,76 -0,307 -0,015 Ieq

0,612 -0,509 -0,042 Size
1,911 0,912 0,177 -0,028 0,078

0,53 0,631 0,009 Growth

با . دهدسطوح مختلف كيفيت سود نشان ميدر  اول را  نتايج آزمون فرضيه3جدول 

 است در 0,05 موارد بيش از داري آزمون در همهاز آنجا كه سطح معني3توجه به جدول 

 بنابراين در سطوح مختلف ؛دار نيستمعني% 95 اطمينان  رگرسيون در سطحينتيجه الگو

.شود اول رد ميفرضيهنيز كيفيت سود 

 اول در سطوح مختلف كيفيت سودنتايج آزمون فرضيه: 3جدول شماره

 آزموننتيجه
 سطح 

داري معني
آزمون

Fةآمار ضريب تعيين 
تعديل شده

آماره
-دوربين 
واتسون

سطوح مختلف كيفيت سود

رد فرضيه 0,851 0,26 -0,798 1,927 سطح بالاي كيفيت سود

رد فرضيه 0,066 3,795 0,456 2,055 سطح متوسط كيفيت سود

رد فرضيه 0,723 0,443 -0,023 1,996 سطح پايين كيفيت سود

 دوم نتايج آزمون فرضيه
ي از الگو سهامآينده بين حجم اقلام تعهدي و بازده داري رابطهبراي آزمون معني

ها، سطح  در سطح كلي داده4با توجه به جدول شماره. استفاده شده است2شماره

 رگرسيون ي در نتيجه الگو. است0,05دهد كه بيش از  را نشان مي0,642داري رقم معني

آماره. شودها رد مي دوم در سطح كلي دادهدار نيست و فرضيهمعني% 95در سطح اطمينان 

.شود اول رد ميفرضيهنيز كيفيت سود 

نتايج آزمون فرضيه: 3جدول شماره نتايج آزمون فرضيه: 3  اول در سطوح مختلف كيفيت سود: 3
 سطح 

داري معني
آزمون

Fةآمار ضريب تعيين 
تعديل شده

آماره
-دوربين 
واتسون

سطوح مختلف كيفيت سود

رد فرضيه 0,851 0,26 -0,798 1,927 سطح بالاي كيفيت سود

رد فرضيه 0,066 3,795 0,456 2,055 سطح متوسط كيفيت سود

رد فرضيه 0,723 0,443 -0,023 1,996 سطح پايين كيفيت سود

 دوم نتايج آزمون فرضيه
ي از الگو سهامآينده بين حجم اقلام تعهدي و بازده داري رابطهبراي آزمون معني ي از الگو سهامآينده بين حجم اقلام تعهدي و بازده   بين حجم اقلام تعهدي و بازده 

 در سطح كلي داده4. با توجه به جدول شماره. با توجه به جدول شماره. استفاده شده است

 رگرسيون ي در نتيجه الگو. است0,05دهد كه بيش از  را نشان مي0,642
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، نزديك است2از آنجا كه اين عدد به .  است1,941تسون محاسبه شده معادل  وا- دوربين

.نيستتوان گفت كه خود همبستگي بين مشاهدات مي

د و كن دوم نتايج تحقيقات قبلي انجام گرفته در ايران را تأييد مينتايج آزمون فرضيه

 سهام شركتها رابطهدهآينها بين حجم اقلام تعهدي و بازده دهد در سطح كلي دادهنشان مي

 بين طبق تحقيقات خارجي.  و اين بر خلاف نتايج تحقيقات خارجي استنيستداري معني

).2009چان، ( معكوس وجود دارد حجم اقلام تعهدي و بازده سهام شركتها رابطه

ها دوم در سطح كلي دادهنتايج آزمون فرضيه: 4جدول شماره

هآمار

-دوربين 

واتسون

سطح 

داري عنيم

آزمون

رهآما

F

ضريب 

تعيين 

تعديل 

شده

ضريب 

تعيين

سطح 

داريمعني
tهآمار

ضريب 

بتا
متغيرها

0,692 0,397 0,389 Constant

0,268 1,114 0,284 TAadjt

0,937 0,080- 0,007- Size
1,941 0,642 0,56 0,014- 0,138

0,607 0,516 0,007 Growth

. دهد دوم را سطوح مختلف كيفيت سود نشان مي نتايج آزمون فرضيه5اره جدول شم

داري آزمون در سطح بالاي كيفيت سود بيشتر و در  سطح معني5با توجه به جدول شماره 

 رگرسيون با ي در نتيجه الگو.استكمتر 0,05سطوح متوسط و پايين كيفيت سود از 

دار نيست اما در سطوح متوسط و پايين در سطح بالاي كيفيت سود معني% 95اطمينان 

اين موضوع .شود دوم پذيرفته ميدار است و در اين سطوح، فرضيهكيفيت سود معني

خير زياد بازار أالعمل با تالعمل ضعيف و يا حداقل عكساي از عكسممكن است نشانه

.نسبت به كيفيت سود گزارش شده باشد

آزمون
F تعديل 

شده

تعيين داريمعني

0,692 0,397 0,389

0,268 1,114 0,284

0,937 0,080- 0,007-
1,941 0,642 0,56 0,014- 0,138

0,607 0,516 0,007

 دوم را سطوح مختلف كيفيت سود نشان مي نتايج آزمون فرضيه5اره جدول شم

داري آزمون در سطح بالاي كيفيت سود بيشتر و در  سطح معني5با توجه به جدول شماره 

 رگرسيون با ي در نتيجه الگو.استكمتر 0,05سطوح متوسط و پايين كيفيت سود از 

دار نيست اما در سطوح متوسط و پايين در سطح بالاي كيفيت سود معني

اين موضوع .شود دوم پذيرفته ميدار است و در اين سطوح، فرضيهكيفيت سود معني

خير زياد بازار أالعمل با تالعمل ضعيف و يا حداقل عكساي از عكسممكن است نشانه

نسبت به كيفيت سود گزارش شده باشد
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 دوم در سطوح مختلف كيفيت سودنتايج آزمون فرضيه: 5جدول شماره

 آزموننتيجه

سطح 

داري معني

آزمون

Fآماره
ضريب تعيين 

تعديل شده

-دوربينآماره

واتسون

سطوح مختلف كيفيت 

سود

رد فرضيه 0,791 0,363 0,618 1,858
سطح بالاي كيفيت 

سود

پذيرش فرضيه 0,004 11,343 0,756 2,159
سطح متوسط كيفيت 

سود

0 فرضيهپذيرش 8,095 0,226 1,934 سطح پايين كيفيت سود

 سوم نتايج آزمون فرضيه
 سوم پژوهش چنين تدوين شده است كه بين حجم اقلام تعهدي اختياري و فرضيه

به كار 3ة شماريبراي آزمون اين فرضيه، الگو. هستداري  معني سهام رابطهيندهبازده آ

 را 0,378داري رقم ها سطح معني در سطح كلي داده6با توجه به جدول شماره . رفته است

% 95 رگرسيون در سطح اطمينان ي در نتيجه الگو. است0,05دهد كه بيش از نشان مي

 واتسون - دوربينةآمار. شودها رد مي سوم در سطح كلي دادهدار نيست و فرضيهمعني

توان گفت كه  مي،ك است نزدي2از آنجا كه اين عدد به .  است1,935محاسبه شده معادل 

.نيستخود همبستگي بين مشاهدات 

د كن قبلي انجام گرفته در ايران را تأييد ميهاي سوم نيز نتايج تحقيقنتايج آزمون فرضيه

 سهام شركتها يندهها بين اقلام تعهدي اختياري و بازده آدهد در سطح كلي دادهو نشان مي

حقيقات تطبق . يج نحقيقات خارجي است و اين برخلاف نتانيستداري  معنيرابطه

چان، ( معكوس وجود دارد ةخارجي بين اقلام تعهدي اختياري و بازده سهام شركتها رابط

اقلام تعهدي از دو بخش اختياري و غير اختياري تشكيل شده است كه بخش ).2006

ندك آنها اعمال برتواند كنترلهايي كه مديريت مياست  اقلام تعهدي ،اختياري آن

).1384خواجوي و ناظمي،(

 سوم پژوهش چنين تدوين شده است كه بين حجم اقلام تعهدي اختياري و 

براي آزمون اين فرضيه، الگو. هستداري  معني سهام رابطهيندهبازده آ براي آزمون اين فرضيه، الگو. هستداري  معني به كار 3ة شماري. هستداري  معني

 را 0,378داري رقم ها سطح معني در سطح كلي داده6با توجه به جدول شماره 

 رگرسيون در سطح اطمينان ي در نتيجه الگو. است0,05دهد كه بيش از 

 واتسون - دوربينةآمار. شودها رد مي سوم در سطح كلي دادهدار نيست و فرضيه

از آنجا كه اين عدد به .  است1,935محاسبه شده معادل  از آنجا كه اين عدد به .  است1,935  مي،ك است نزدي2.  است1,935

.نيستخود همبستگي بين مشاهدات 

 قبلي انجام گرفته در ايران را تأييد مي سوم نيز نتايج تحقيقهاي سوم نيز نتايج تحقيقهاي سوم نيز نتايج تحقيقنتايج آزمون فرضيه

يندهها بين اقلام تعهدي اختياري و بازده آدهد در سطح كلي داده

يج نحقيقات خارجي است و اين برخلاف نتانيستداري  معنيرابطه

 معكوس وجود دارد خارجي بين اقلام تعهدي اختياري و بازده سهام شركتها رابطةخارجي بين اقلام تعهدي اختياري و بازده سهام شركتها رابطةخارجي بين اقلام تعهدي اختياري و بازده سهام شركتها رابط

اقلام تعهدي از دو بخش اختياري و غير اختياري تشكيل شده است كه بخش 

است  اقلام تعهدي ،اختياري آن است  اقلام تعهدي ،اختياري آن ندك آنها اعمال برتواند كنترلهايي است كه مديريت مياست كه مديريت مي اقلام تعهدي ،اختياري آن ندك آنها اعمال برتواند كنترلهايي  تواند كنترلهايي 
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ها سوم در سطح كلي دادهنتايج آزمون فرضيه: 6جدول شماره
هآمار
–دوربين 
واتسون

سطح 
داري معني

آزمون

رهآما
F

ضريب 
تعيين 

تعديل شده

ضريب 
تعيين

سطح 
معني
داري

tةآمار
ضريب 

بتا
متغيرها

0,409 0,829 0,751 Constant
0,105 1,637 0,517 DAt

0,635 -0,476 0,038
-

Size
1,935 0,378

1,04
3

0,001 0,186

0,547 0,604 0,008 Growth

. دهد سوم را سطوح مختلف كيفيت سود نشان مي نتايج آزمون فرضيه7جدول شماره 

داري آزمون در سطح بالاي كيفيت سود بيشتر و در  سطح معني7توجه به جدول شماره با

 رگرسيون با ي در نتيجه الگو؛ است0,05ح متوسط و پايين كيفيت سود كمتر از سطو

 اما در سطوح متوسط و پايين ؛دار نيستدر سطح بالاي كيفيت سود معني% 95اطمينان 

 اين موضوع نيز .شوددار است و در اين سطوح، فرضيه سوم پذيرفته ميكيفيت سود معني

خير زياد بازار أعيف و يا حداقل عكس العمل با تاي از عكس العمل ضممكن است نشانه

.نسبت به كيفيت سود گزارش شده باشد

 سوم در سطوح مختلف كيفيت سودنتايج آزمون فرضيه: 7جدول شماره 

آزموننتيجه

سطح 

داري معني

آزمون
Fهآمار

ضريب 

تعيين تعديل 

شده

ةآمار

-دوربين 

واتسون

سطوح مختلف كيفيت 

سود

رد فرضيه 0,401 1,635 0,276 2,191 سطح بالاي كيفيت سود

پذيرش فرضيه 0,008 9,263 0,799 2,286
سطح متوسط كيفيت 

سود

پذيرش فرضيه 0,037 2,986 0,075 1,824 سطح پايين كيفيت سود

 اما در سطوح متوسط و پايين ؛دار نيستدر سطح بالاي كيفيت سود معني

.شوددار است و در اين سطوح، فرضيه سوم پذيرفته مي

اي از عكس العمل ضعيف و يا حداقل عكس العمل با تاي از عكس العمل ضعيف و يا حداقل عكس العمل با تاي از عكس العمل ض

.نسبت به كيفيت سود گزارش شده باشد

نتايج آزمون فرضيه: 7جدول شماره  نتايج آزمون فرضيه: 7  سوم در سطوح مختلف كيفيت سود: 7

سطح 

داري معني

آزمون
Fهآمار

ضريب 

تعيين تعديل 

شده

ةآمار

-دوربين 

واتسون

سطوح مختلف كيفيت 

رد فرضيه 0,401 1,635 0,276 2,191 سطح بالاي كيفيت سود

پذيرش فرضيه 0,008 9,263 0,799 2,286
سطح متوسط كيفيت 

پذيرش فرضيه 0,037 2,986 0,075 1,824 سطح پايين كيفيت سود
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 چهارم نتايج آزمون فرضيه
هام  سينده چهارم پژوهش بين حجم اقلام تعهدي غيراختياري و بازده آطبق فرضيه

با . به كار رفته است4 شمارهيبراي آزمون اين فرضيه، الگو. داري وجود دارد معنيرابطه

ها بدون تفكيك از نظر سطح كيفيت سود،  در سطح كلي داده8توجه به جدول شماره 

ي است، در نتيجه الگو0,05دهد كه بيش از  را نشان مي0,912داري رقم سطح معني

ها رد  چهارم در سطح كلي دادهدار نيست و فرضيهمعني% 95ان رگرسيون در سطح اطمين

2از آنجا كه اين عدد به .  است1,9 واتسون محاسبه شده معادل - دوربينآماره. شودمي

.توان گفت كه خود همبستگي بين مشاهدات وجود نداردنزديك است مي

سود چهارم در سطح كلي كيفيت نتايج آزمون فرضيه: 8جدول شماره 
آماره

دوربين 
-

واتسون

سطح 
داري معني

آزمون

آماره
F

ضريب 
تعيين 
تعديل 
شده

ضريب 
تعيين

سطح 
داريمعني

tآماره ضريب 
بتا

متغيرها

0,377 0,888 0,959 Constant
0,764 0,548- 0,128- NDAt
0,585 0,634- 0,051- Size

1,9 0,912 0,912 0,28- 0,78

0,528 -0,301 0,009 Growth

 و كند چهارم نيز نتايج تحقيقات قبلي انجام گرفته در ايران را تأييد مينتايج آزمون فرضيه

 سهام شركتها رابطهيندهها بين اقلام تعهدي اختياري و بازده آدهد در سطح كلي دادهنشان مي

ن، ( و اين مشابه نتايج نحقيقات خارجي استنيستداري معني ).2006چا

نتايج آزمون فرضيه چهارم در سطوح مختلف كيفيت سود: 9جدول شماره

نتيجه آزمون
 سطح 
داري معني

آزمون
Fآماره

ضريب تعيين 
تعديل شده

آماره
-دوربين 
واتسون

سطوح مختلف كيفيت سود

رد فرضيه 0,308 2,395 0,456 1,867 سطح بالاي كيفيت سود

آماره
F

ضريب 
تعيين 
تعديل 
شده

ضريب 
تعيين

سطح 
داريمعني

tآماره ضريب 
بتا

0,377 0,888 0,959

0,764 0,548- 0,128-

0,585 0,634- 0,051-
1,9 0,912 0,912 0,28- 0,78

0,528 -0,301 0,009

 چهارم نيز نتايج تحقيقات قبلي انجام گرفته در ايران را تأييد مينتايج آزمون فرضيه

 سهام شركتها رابطهيندهها بين اقلام تعهدي اختياري و بازده آدهد در سطح كلي داده

ن، ( و اين مشابه نتايج نحقيقات خارجي است ).2006چا

نتايج آزمون فرضيه چهارم در سطوح مختلف كيفيت سود: 9جدول شماره نتايج آزمون فرضيه چهارم در سطوح مختلف كيفيت سود: 9 9 :
 سطح 
داري معني Fآماره

ضريب تعيين 
آماره

-دوربين  سطوح مختلف كيفيت سود
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رد فرضيه 0,633 0,604 -0,135 2,081 سطح متوسط كيفيت سود

پذيرش فرضيه 0,006 4,568 0,128 1,935 سطح پايين كيفيت سود

 چهارم را سطوح مختلف كيفيت سود نشان  نتايج آزمون فرضيه9جدول شماره 

داري  در تمام سطوح كيفيت سود رقم سطح معني9با توجه به جدول شماره . دهدمي

دار  رگرسيون معنييالگو% 95تيجه در سطح اطمينان  در ن. است0,05آزمون بيش از 

.شودمنجر مي چهارم در تمام سطوح كيفيت سود نيست و اين به رد فرضيه

گيري تجزيه و تحليل و نتيجه
بسياري شده و پژوهشهاي اهميت سود به عنوان يكي از اطلاعات مالي مهم منجر به 

 نتايج بسياري از اين .استمربوط د بخش قابل توجهي از اين تحقيقات به كيفيت سو

 در .ي نداردزيادبيني  پيشامكان تداوم و كم،كه سود با كيفيت است  نشان داده پژوهشها

سهام شركتها با در نظر گرفتن اندازه و ينده  بين كيفيت سود و بازده آهاين پژوهش رابط

 به عنوان يكي از  كيفيت سود بررسي قرار گرفت و موردرشد به عنوان متغيرهاي كنترلي

 و از اقلام تعهدي و اجزاي آن به عنوان معياري رايج در ،ابعاد مهم و قابل تأمل سود بررسي

رفت كه افزايش بر مبناي ادبيات گذشته انتظار مي. سنجش ميزان كيفيت سود استفاده شد

ه  و اين امر به عكس العمل بازار و كاهش بازد،حجم اقلام تعهدي به كاهش كيفيت سود

. منجر شود

 بين كيفيت سود و اجزاي بازده سهام در سطوح در اين تحقيق فرضياتي براساس رابطه

) 2006(هاي چان و همكاران بر خلاف يافته. مختلف كيفيت سود مورد بررسي قرار گرفت

نتايج تحقيق به استثناي پذيرفته شدن موردي فرضيات تحقيق در سطوح متوسط و پايين 

توان پذيرفت شد و نشان داد كه به طور كلي نميمنجر د فرضيات تحقيق كيفيت سود به ر

اين . ثير كيفيت سود و به بيان ديگر ميزان اقلام تعهدي باشدأكه بازده سهام شركتها تحت ت

خير أالعمل با تاي از عكس العمل بسيار ضعيف و يا حداقل عكستواند نشانهموضوع مي

 توجه نتايج تحقيقات خارجي نشاندهنده. زارش شده باشدزياد بازار نسبت به كيفيت سود گ

كه سود با كيفيت است  نشان داده  كه سود با كيفيت است  نشان داده  كه سود با كيفيت  در .ي نداردزيادبيني  پيشامكان تداوم و كم،كه سود با كيفيت  در .ي نداردزيادبيني  پيشامكان تداوم و كم،است  نشان داده 

ينده سهام شركتها با در نظر گرفتن اندازه و ينده سهام شركتها با در نظر گرفتن اندازه و ينده  بين كيفيت سود و بازده آه

 كيفيت سود بررسي قرار گرفت و موردرشد به عنوان متغيرهاي كنترلي

 و از اقلام تعهدي و اجزاي آن به عنوان معياري رايج در ،ابعاد مهم و قابل تأمل سود بررسي

. بر مبناي ادبيات گذشته انتظار مي. بر مبناي ادبيات گذشته انتظار مي. سنجش ميزان كيفيت سود استفاده شد

 و اين امر به عكس العمل بازار و كاهش بازد،حجم اقلام تعهدي به كاهش كيفيت سود

 بين كيفيت سود و اجزاي بازده سهام در سطوح در اين تحقيق فرضياتي براساس رابطه

هاي چان و همكاران بر خلاف يافته. مختلف كيفيت سود مورد بررسي قرار گرفت

نتايج تحقيق به استثناي پذيرفته شدن موردي فرضيات تحقيق در سطوح متوسط و پايين 

شد و نشان داد كه به طور كلي نميمنجر د فرضيات تحقيق 

ثير كيفيت سود و به بيان ديگر ميزان اقلام تعهدي باشدكه بازده سهام شركتها تحت تأكه بازده سهام شركتها تحت تأكه بازده سهام شركتها تحت ت
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 نتايج اين بازارهاي خارجي به كيفيت سود به عنوان اطلاعاتي با اهميت است، ولي مقايسه

ييدي بر نتايج تحقيقات داخلي نظير تحقيق خواجوي و أهاي گذشته، تتحقيق با پژوهش

ل ملاحظه بين بازارهاي سرمايهاست كه اين امر همچنان تفاوتهاي قاب) 1384(ناظمي

. دهدداخلي و خارجي را نشان مي

پيشنهادهاي تحقيق
رسد كه كيفيت سود به عنوان اطلاعات مالي مفيد با توجه به نتايج تحقيق به نظر مي

شود اطلاع رساني به كاربران اطلاعات  از اين رو پيشنهاد مي.گيردمورد استفاده قرار نمي

نوني در جهت رعايت گزارش سود با كيفيت مطلوب توسط شركتها مالي و الزامات قا

ي ساختارهادر اين راستا بررسي نقش و جايگاه تحليلگران مالي، حسابرسي و . انجام پذيرد

. رسد مهم به نظر مي، ماليهاي اطلاعات با كيفيت، هنگام انتشار گزارشنظارتي در ارائه

د با تبيين و تشريح بيشتر اطلاعات از طريق تواننتهيه كنندگان اطلاعات مالي نيز مي

 گامهاي ،يادداشتها و ديگر ابزارها در جهت دستيابي كاربران به اطلاعات قابل اطمينان

شود سازمان بورس اوراق بهادار و نيز سازمان چنين پيشنهاد ميهم. مؤثري بردارند

 كيفيت اطلاعات  استانداردهاي حسابداري بركنندهحسابرسي به عنوان مرجع تدوين

. كنندحسابداري و نيز افشاي اطلاعات تأكيد بيشتري 

 بين كيفيت سود و عوامل مختلف از قبيل  رابطهيندهشود در پژوهشهاي آپيشنهاد مي

، ...)سهامي عام، سهامي خاص و(، نوع شركتها )استقراض و سرمايه(ن مالي يمأ تةهزين

امل شركتهاي دولتي، خصوصي و ساير تركيب سهامداران ش( شركتها ةساختار سرماي

. شود حسابرسي بررسي ةحمالزّشركتها و حقو مدت مديريت مديران در) اشخاص

توانند با تبيين و تشريح بيشتر اطلاعات از طريق توانند با تبيين و تشريح بيشتر اطلاعات از طريق تواننتهيه كنندگان اطلاعات مالي نيز مي

يادداشتها و ديگر ابزارها در جهت دستيابي كاربران به اطلاعات قابل اطمينان

شود سازمان بورس اوراق بهادار و نيز سازمان چنين پيشنهاد ميهم. 

 كيفيت اطلاعات  استانداردهاي حسابداري بركنندهحسابرسي به عنوان مرجع تدوين

. كنندحسابداري و نيز افشاي اطلاعات تأكيد بيشتري  . كنندحسابداري و نيز افشاي اطلاعات تأكيد بيشتري  حسابداري و نيز افشاي اطلاعات تأكيد بيشتري 

 بين كيفيت سود و عوامل مختلف از قبيل  رابطهيندهشود در پژوهشهاي آ

سهامي عام، سهامي خاص و(، نوع شركتها )استقراض و سرمايه(ن مالي يمأ تةهزين

تركيب سهامداران شامل شركتهاي دولتي، خصوصي و ساير تركيب سهامداران شامل شركتهاي دولتي، خصوصي و ساير تركيب سهامداران ش( شركتها ةساختار سرماي

 حسابرسي بررسي ةحمالزّشركتها و حقو مدت مديريت مديران در
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يادداشتها
1- Operating Earnings 2- Operating Cash Flow
3- Size

ذأخمنابع و م
 و واكنش بازار  بررسي و تبيين رابطه بين كيفيت سود.)1383( ثقفي، علي و غلامرضا كردستاني -

.37، ص 56، شمارهبررسيهاي حسابداري و حسابرسيبه تغييرات سود نقدي، 

 آيا مديران و سهامداران از معيارهاي مناسبي براي .)1374( جهانخاني، علي و احمد ظريف فرد -

7دانشگاه تهران، سال دوم، شماره . تحقيقات ماليكنند؟ گيري ارزش شركت استفاده مياندازه

.66 تا 41ص 8و 
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شماره . بررسيهاي حسابداري و حسابرسيبر نقش ارقام تعهدي در بورس اوراق بهادار تهران، 

.67 الي 37ص،40
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