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Abstract 
The result of prior research shows that if the volatility of earnings increases and their persistence decreases, past 

earnings aren’t good predictors of future earnings. Relative to aggregate earnings, earnings components will be 
more informative for firms whose earnings components have different persistence and volatility. We examine 

whether these earnings components have incremental information content relative to aggregate earnings, and 

then we construct a model to describe the effect of components’ volatility and their persistence on earnings 
predictability. In this study, the analyses are based on a sample of 33 firms listed in Tehran Stock Exchange. 

Data needed are derived from financial statements of companies listed in TSE. To test our hypotheses, we use 

data for years from 2002 to 2016. The results of study show that higher persistence and lower volatility of 

components will increase earnings predictability. Among the main components used in the research, sales, cost 

of goods sold, employee expenses, depreciation, other general, administrative and selling expenses, and interest 

expenses improve earnings predictability. 
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 چکیده
 عناصر. کند بینی پیش خوبی به را آینده سود نیست قادر گذشته سود یابد، کاهش آن پایداری و افزایش سود نوسان اگر دهد می نشان قبلی های پژوهش نتایج

 محتوای مذکور عناصر که است شده بررسی موضوع این حاضر مقالۀ در. است خالص سود از تر بخش آگاهی متفاوت، نوسان و پایداری با هایِ شرکت سود

 شده ارائه سود بینی  پیش قابلیت بر عناصر نوسان و پایداری تفاضلی اثر توصیف برای رگرسیونی الگویی سپس خیر؛ یا دارد سود به نسبت بیشتری اطلاعاتی

. است 2930 تا 2902 های سال طی تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته شرکت 99 اطلاعات براساس مقاله این در گرفته صورت تحلیل و تجزیه. است

 کمتر، نوسان و بیشتر پایداری با عناصر دهد می نشان پژوهش نتایج. است شده استخراج نوین آورد ره افزار نرم و مالی های صورت از موردنیاز اطلاعات

 کالای شدۀ تمام بهای فروش، است، شده استفاده پژوهش این در که زیان و سود اصلی عناصر بین از. شود می سود بینی  پیش قابلیت افزایش موجب

 .شود می سود بینی پیش قابلیت بهبود موجب مالی های هزینه و فروش و اداری عمومی، های هزینه سایر استهلاک، مزایا،  و  حقوق هزینۀ رفته، فروش

 سود نوسان و پایداری بینی،  پیش قابلیت سود، عناصر :کلیدی های واژه
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 مقدمه

بازار سرمایه در کنار سایر بازارهاا نییار باازار پاول،     

عهاده    باه کار و کالا وظیفاۀ تخصایص بهیناۀ سارمایه را     

داشااتن  مسااتلزمگااذاران  جلااب اعتماااد ساارمایه  . دارد

اطلاعااااتی اسااات کاااه باااه آنهاااا در انتخاااا  بهتااارین 

. ترین سابد ساهام یااری رسااند     گذاری و مناسب سرمایه

اطلاعات نقاش اساسای در عملکارد باازار سارمایه ایفاا       

های مالی یکی از منابع اطلاعااتی     گزارش[. 22] کند  می

رود   دردسترس بازارهاای سارمایه اسات کاه انتیاار مای      

گااذاری و افاازایش   نقااش مااؤثری در توسااعۀ ساارمایه   

در ایااان زمیناااه، اساااتادان،  . کاااارآیی آن ایفاااا کناااد 

پژوهشااگران و ماادیران اجرایاای مااالی و حسااابداری     

منزلۀ  دنبال افزایش کیفیت گزارشگری مالی به همواره به

ابزاری بارای مسالولیت پاساخگویی باه نیازهاای جامعاۀ       

تاارین  سااود خااالص یکاای از مهاام[. 93]انااد  خااود بااوده

. شده در صورت سود و زیاان اسات   اطلاعات مالی ارائه

منزلااۀ معیاااری خلاصااه از عملکاارد عملیاااتی    سااود بااه

بارای سانجش کیفیات    . [29]شاود   ها استفاده می شرکت

منزلاۀ شاخصای از    ساود باه   گزارشگری مالی، بر کیفیت

کیفیات  [. 99] شاود   کیفیت گزارشگری مالی تمرکز می

سود معیاری مهم برای سلامت ماالی واحاد تجااری باه     

آگاهی سهامداران از کیفیت سود ممکان  . آید  شمار می

است بر قیمات ساهام، میازان ساود تقسایمی و درنتیجاه       

همچناین ساودهای باا کیفیات     . بازده سهام تأثیر بگذارد

م ممکان اسات موجاب تخصایص هیربهیناۀ مناابع باه        ک

هایی با بازدهی هیرواقعی و درنتیجاه کااهش رشاد       طرح

شاده تااکنون    های انجام در پژوهش[. 11] اقتصادی شود

عموماً فرض شده است همۀ عناصر سود ارتباط یکسانی 

  های بسایاری نیاز نشاان داده    پژوهش. با بازده سهام دارد

اگر یک عنصار از ساود   [. 0]ت است ضرورتاً چنین نیس

های متفاوتی باا عناصار دیگار آن داشاته باشاد،       ویژگی

شود  رفتن محتوای اطلاعاتی می تجمیع اعداد سبب ازبین

شادۀ ساود پایاداری متفااوتی      اگر عناصر تفکیک[. 01]

بینی بیشتری درباارۀ ساود آتای      داشته باشد، قابلیت پیش

کننادۀ کااهش    نهای قبلی بیاا  پژوهش[. 20]کند  پیدا می

بینای ساود طای چناد دهاۀ       ارتباط ارزشی و قابلیت پیش

ازجمله عواملی که برای این کااهش  . گذشته بوده است

ذکر شده است، پایداری پایین ساود، افازایش نوساان و    

شود کاه آیاا    این سؤال مطرح می. تجمیع اقلام آن است

های متفاوتی  که ویژگی -کاربرد اطلاعات عناصر سود 

در کنار سود خالص ممکن است سابب افازایش    -دارد 

بینای ساود شاود یاا خیار؛       ارتباط ارزشی و قابلیات پایش  

بنابراین، در این پژوهش اثار نوساان و پایاداری عناصار     

بینای ساود بررسای شاده و الگاویی        سود بر قابلیت پیش

 .رگرسیونی در این زمینه ارائه شده است

 

 مبانی نظری

باه نقال   ( )IASB (1880و FASB (2333 )براساس 

هدف اصلی گزارشگری  ،(1883و همکاران،  2از بیست

هاای   کردن اطلاعات مالی درباارۀ شخصایت   مالی فراهم

اقتصادی است کاه کیفیات باالایی دارد، ازنیار ماهیات      

هاای اقتصاادی ساودمند     گیری مالی است و برای تصمیم

، IASB (1880)و IASB (1889 )براسااااااس . اسااااات

کردن گزارشگری مالی باکیفیت از این نیار مهام    فراهم

کننادگان سارمایه    است که اثر مثبتی بر تصمیمات فراهم

گاذاری، اعتبااردهی و    نفعان در زمینۀ سرمایه و سایر ذی

که   طوری گذارد؛ به تصمیمات مشابه تخصیص منابع می

کاه   هنگاامی  [. 1]یاباد   کارآیی بازار سرمایه افزایش می

دهااای تصااامیمات   گاااذاران بااارای ساااازمان  سااارمایه

انداز یک شارکت را ارزیاابی    گذاری خود چشم سرمایه

های مالی نقش مهمی در این زمینه ایفا  کنند، صورت می

                                                           
1. Beest 
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شده از این جهت معیار مهمای   سود گزارش[. 3]کند  می

شود که منبع اصلی اطلاعات برای ارزیاابی   محسو  می

مااین دلیاال، سااود  ه بااه . کااار اساات  و عملکاارد کسااب 

ویاژه بارای تصامیمات     شاده کیفیات باالایی باه     گزارش

کیفیت ساود  [. 98]طلبد  گذاری و تأمین مالی می سرمایه

آن اناادازه کااه سااود  »: شااود باادین شااکل تعریااف ماای 

منیاور ارزیاابی    های اقتصادی را باه  شده واقعیت گزارش

باا  [. 92]« صحیح عملکرد مالی یک شارکت بیاان کناد   

تری  یت گزارشگری مالی مفهوم وسیعاین اوصاف، کیف

است که هم به اطلاعات مالی اشاره دارد، هام افشااهای   

ضمیمه و سایر اطلاعات هیرمالی سودمند در تصمیمات 

 [.1]گیرد که در گزارش مالی موجود است  را در بر می

طور کلی هشت معیار کیفیت سود وجود دارد کاه   به

ایان معیارهاا از   . شود های تجربی استفاده می در پژوهش

هاای حساابداری ساود و     کننادۀ ویژگای   طرف بیان یک 

. دهنادۀ ویژگای باازاری آن اسات     دیگار نشاان   ازطرف 

: اساات از معیارهااای حسااابداری کیفیاات سااود عبااارت  

بینی، کیفیت اقلام تعهدی، نوساان    پایداری، قابلیت پیش

های نقدی یا خود  این معیارها بر جریان. و مدیریت سود

نزلۀ چارچو  ارجاعی برای ارزیابی کیفیت آن م سود به

ارتبااط  : اسات از  معیارهای باازاری عباارت   . مبتنی است

در ایان  (. مشروط)کاری  بودن و محافیه موقع ارزشی، به

هاای باازار یاا     شود باین ساود و قیمات    معیارها فرض می

بازده سهام همبساتگی وجاود دارد و باا اساتفاده از ایان      

تفکیااک . شااود ارزیااابی ماایهمبسااتگی کیفیاات سااود  

حسااابداری و  2هااای معیارهااای کیفیاات سااود بااه خاصااه

شادن کارکردهاای مختلاف ساود      بازاری سبب برجسته

شود؛ بناابراین، از دیادگاه حساابداری ساود، توزیاع       می

در مقابال، در دیادگاه   . های نقادی اسات   تعهدی جریان

شده ازطریق  بازاری سود انعکاسی از سود اقتصادی ارائه

                                                           
1. Attributes 

در پااژوهش حاضاار باار [. 00]ه بااازار سااهام اساات بااازد

بیناای سااود، پایااداری و نوسااان عناصاار آن   قابلیات پاایش 

 .تمرکز شده است

بینی سود توانایی سود در توضایح خاود     قابلیت پیش

اگر سودآوری گذشاته بارآورد خاوبی    [. 99]سود است 

بینای    شود قابلیت پیش  از سودآوری فعلی باشد، گفته می

خصوصاایت مبتناای باار رابطااۀ بااین ارقااام  ایاان . بالاساات

( سودآوری گذشته با سودآوری فعلی)حسابداری سود 

اساات و اطلاعااات خااارج از سیسااتم حسااابداری نییاار   

. گیارد   شاده را نادیاده مای    تصور بازار از ساود گازارش  

تار ساود    بینای دقیاق    تر سود آتی سبب پیش برآورد دقیق

آورد نوباۀ خاود صاحت بار     شود که باه  آتی می  تقسیمی

قیماات سااهام حاصاال از کاااربرد فرمااول ارزش فعلاای    

دهاد    های تقسیمی موردانتیار آتای را افازایش مای      سود

شواهد جالبی ارائه کردند ( 1883) 1دیچو و تانگ[. 01]

که برمبنای آنها پایداری سود رابطۀ منفی با نوسان ساود  

تحلیال آنهاا    و انگیزۀ تجزیه. های آمریکایی دارد شرکت

اسات   و همکااران  9شده توسط گراهام لی انجامتحلیل قب

که در آن مدیران عمیقاً اعتقاد دارند نوسان ساود سابب   

  که بنا به در حالی . شود بینی سود می  کاهش قابلیت پیش

بینی ساود رابطاۀ نزدیکای باا مفهاوم        فرض، قابلیت پیش

نوساان  ( 1883)دیچو و تاناگ  [. 29]پایداری سود دارد 

نوسااان ناشاای از : داننااد دو عاماال ماایسااود را ناشاای از 

های اقتصادی و نوسان ناشی از مشکلات موجاود   شوک

در تعیین سود حسابداری که هر دوی این عوامل قابلیت 

هاای   باین پاژوهش  . دهاد  بینی ساود را کااهش مای     پیش

بیناای و پایااداری سااود،   داخلاای در زمینااۀ قابلیاات پاایش 

ود و رابطااۀ ناپایااداری ساا ( 1822)پااور و آشااو   ولاای

نتاایج  . اناد  بینی ساود آتای را بررسای کارده      قابلیت پیش

دهد بین سودهای ناپایدار فعلای و   پژوهش آنها نشان می

                                                           
2. Dichev & Tang 

3. Graham 



 

 2931 تابستان( 12)شماره پیاپی ، دوم، شماره ششمسال مالی،  تأمین و دارایی مدیریت/  291

 
دار و  بیناای سااودهای آتاای رابطااۀ معناای     قابلیاات پاایش 

همچنین با کسار اقالام تعهادی از    . معکوسی وجود دارد

. یابااد  بیناای افاازایش ماای   سااود عملیاااتی، قابلیاات پاایش 

پایاداری تفاضالی عناصار    ( 1822)وسای  رضازاده و گر

بینای ساودآوری را بررسای      تعهدی و نقدی سود و پیش

های پژوهش آنها نشاان داد عنصار تعهادی       یافته. کردند

تری با میانگین  سود نسبت به عنصر نقدی آن رابطۀ قوی

در . هااا در مخاارج کساار معیااار سااودآوری دارد دارایاای

ود عملیااتی ساال   مقابل، عنصر تعهدی و نقدی سود با س

شاده در   هاای انجاام   پاژوهش . آتی رابطاۀ یکساانی دارد  

بینای و نوساان ساود باه وجاود رابطاۀ         زمینۀ قابلیت پیش

تاوان باه     ازجملاه مای  . اناد  منفی بین این دو دسات یافتاه  

، (1828)، طرینای  (1821)های حقیقت و معتمد  پژوهش

، مهراناای و (1820)، مشااایخی و منتاای (1828)ابااوعلی 

، (1822)، ناااوروش و حصاااارزاده (1822)زاده حصاااار

اشااره  ( 1822)هرساتانی   و جعفاری ( 1828)نژاد  پرویزی

دریافتنااد پایااداری ( 1822)مهراناای و حصااارزاده . کاارد

سااود، عاماال کلیاادی در تحلیاال رابطااۀ بااین نوسااانات و 

ارتبااط  ( 1822)فشاانی   فارد . بینی سود اسات   امکان پیش

. ی ساود را بررسای کارد   بینا   پذیری و قابلیت پیش نوسان

پاذیری ساود مبنااای    نتاایج پاژوهش او نشاان داد نوساان    

مطملنی دربارۀ تمییز در پایاداری نسابی ساود و قابلیات     

در زمینۀ . کند  بینی سود تا سه سال آتی را فراهم می  پیش

رابطاۀ  ( 1821)نوسان و پایداری سود، کاظمی و طرینی 

و پایداری ساود  پذیری  تطابق درآمد و هزینه را با نوسان

بررسی کردند و دریافتند تطابق ضاعیف سابب افازایش    

اباوعلی  . شاود   پذیری و کاهش پایداری سود مای  نوسان

نیز به این نتیجه دسات یافات کاه باین پایاداری      ( 1828)

. پااذیری آن ارتباااط منفاای وجااود دارد   سااود و نوسااان 

تااأثیر ماادیریت سااود را در ( 1821)مشااکی و نوردیااده 

شده در باورس اوراق   های پذیرفته   رکتپایداری سود ش

نتایج پژوهش آنها نشان داد . بهادار تهران بررسی کردند

هاای هموارسااز بایش از پایاداری        پایداری سود شرکت

 .های هیرهموارساز است   سود شرکت

دهندۀ کاهش ارتباط ارزشای   های قبلی نشان پژوهش

. و پایاااداری ساااود طااای چناااد دهاااۀ گذشاااته اسااات  

جااای رویکاارد سااود و زیااانی و   گااذاران بااه اسااتاندارد

شادۀ تااریخی و تطاابق،     کاردن اصاول بهاای تماام     دنبال

انااد  ای و ارزش منصاافانه را برگزیااده    رویکاارد ترازنامااه

در روابط رگرسیونی معمول آشکارا فارض شاده   [. 20]

است که معیارهای موردتوجه، ارقام تجمیعی نییر ساود  

ن معیارهاای خلاصاه   خالص و ارزش دفتری است؛ اما ای

ممکان اسات عناصار    . پذیرناد  به عناصار خاود تفکیاک   

گوناااگون سااود میاازان ارتباااط ارزشاای متفاااوتی داشااته 

های تجربی زیادی به ایان نتیجاه    باشد؛ درواقع، پژوهش

گاذاری ساود باین اقالام آن      دست یافته است که ارزش

هنگام تحلیل رابطۀ بین ساود حساابداری   . متفاوت است

بازده سهام، معمولاً به سود خاالص، تیییارات   با قیمت یا 

شود؛   در سود خالص یا سود خالص هیرمنتیره توجه می

هاای     اما برخی پژوهشگران برای توصیف این رابطه داده

که باین یاک     در صورتی[. 0] اند کار برده  تری به مفصل

بخااش از سااود و سااودآوری آتاای رابطااه وجااود داشااته 

عااات ایاان بخااش از سااود، باشااد، بااا درنیرگاارفتن اطلا

ایان ارتبااط بارای    . تر است برآورد سودآوری آتی دقیق

بخشاای از سااود وجااود دارد کااه حاااوی عنصاار مااؤثر    

اگار  . گذاری برای افزایش سودآوری آتی باشاد  سرمایه

ای نشود، مخارج حاصل باا      ها سرمایه گذاری این سرمایه

ه سودآوری بیشتر آتی ارتباط خواهد یافت و درنتیجه با 

بیناای سااود و ارتباااط ارزشاای آن افاازوده    قابلیاات پاایش

، 1بااه نقاال از شاایمن و گنتاار) 2پاااو و وانااگ. شااود ماای

راهای بارای    نشان دادند چطور عناصر سود نقشۀ ( 1829

                                                           
1. Pop & Wang 

2. Schiemann & Guenther 
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آنها نشان . آید  حسا  می گذاری واحد تجاری به  ارزش

دادند اگر دو عنصار از ساود خصوصایات مشاابه داشاته      

دادن  توان بدون ازدسات   ، می(شابهنییر پایداری م)باشد 

باا وجاود ایان،    . محتوای اطلاعاتی، آنها را تجمیع کارد 

که عناصر سود با خصوصیات متفااوت تجمیاع     هنگامی

در ایاان . رود  شااود، بخشاای از اطلاعااات از دساات ماای  

طاور مجازا در نیار     حالت بهتر اسات ایان عناصار را باه    

تفکیاک  ( 1880)ماازاریزدی و صافرزاده    عر . گرفت

هااای نقااد عملیاااتی آتاای را    بیناای جریااان  سااود در پاایش

بررساای کردنااد و سااود را بااه عناصاار نقاادی و تعهاادی  

براسااس نتاایج پاژوهش آنهاا، عناصار      . تفکیک کردند

هاای نقاد آتای       سود اطلاعاات متفااوتی درباارۀ جریاان    

علاوه، با تفکیک عنصار تعهادی باه     به. کند  منعکس می

بینای    دهنادگی الگاو در پایش    ضیحعناصر بیشتر، توان تو

ها به ایان   برخی پژوهش .یابد  های نقدی بهبود می   جریان

بینای    نتیجه رسایدند کاه ارتبااط ارزشای و قابلیات پایش      

تاوان    عناصر نقدی از تعهدی بیشتر است؛ برای مثال مای 

، بولاو و  (1889)های کردساتانی و رودنشاین    به پژوهش

، (1828)انی جااا ، خااادادادی و جاااان (1829)لطفااای 

زاده  ، ماادرس و عباااس(1822)زاده و همکاااران  عباااس

بنابراین، با توجه  اشاره کرد؛( 1829)بند  و آتش( 1880)

های پیشین فرضیۀ اول پژوهش  به مبانی نیری و پژوهش

 :عبارت است از

 تیااقابل آن عناصاار بااه سااود کیااتفک: اول یۀفرضاا

 .دهد یم شیافزا را سود ینیب  شیپ
نوسااان عناصاار سااود، کاااظمی و طریناای   در زمینااۀ 

و   رابطااۀ تطااابق درآمااد و هزینااه را بااا نوسااان  ( 1821)

پایااداری سااود بررساای کردنااد و دریافتنااد کااه بررساای 

طور جداگانه قادر است  عناصر سود به  پایداری و نوسان

 رابطاۀ در زمیناۀ  . اثر تطابق ضعیف بر آنها را از بین ببارد 

صاار نقاادی و تعهاادی، بیناای عنا  نوسااان و قابلیاات پاایش

سود و قابلیت   رابطۀ بین نوسان( 1822)هرستانی  جعفری

پاذیری   و دریافات نوساان   هبینی آن را بررسی کارد   پیش

بینی سود رابطۀ معکاوس    جریان نقدی وجوه نقد با پیش

هااای گذشااته کااه پایااداری    سااال    عاالاوه، سااود بااه. دارد

های آتی را    بینی سودهای سال  بیشتری دارد، قابلیت پیش

در ضمن اگار  . کند  بینی می  با حداقل خطای ممکن پیش

پرنوساان باشاد،   ( اقالام تعهادی  )عنصر هیرنقادی ساود   

فتحعلیاان  . شاود  بینی سودهای آتی کمتر می  قابلیت پیش

رساد کاه رابطاۀ     لحاظ تجربی به این نتیجه می به( 1820)

 بینی ساود آتای و یکناواختی     داری بین قابلیت پیش معنی

باا توجاه باه    . ها وجود دارد   نرخ مالیات پرداختی شرکت

های پیشاین فرضایۀ دوم پاژوهش     مبانی نیری و پژوهش

 :چنین است

 عناصار  باارۀ در ساود  ینا یب  شیپا  تیا قابل: دوم یۀفرض

 .است شتریب نوسان کم

در زمینااۀ پایااداری عناصاار سااود، شاایمن و گنتاار     

هاای     هزیناه بینای و ارتبااط ارزشای      قابلیت پیش( 1829)

و مزایااا را بررسای کردنااد و دریافتنااد کااه ایاان    حقاوق 

بینی عملکرد آتی را   ها اطلاعات اضافی برای پیش هزینه

و مزایاا در افازایش    دارد و نقش عامل پایاداری حقاوق   

( 1883) 2بااراتن .محتااوای اطلاعاااتی آن بیشااتر اساات   

بینای عناصار ساود و ساود خاالص، عناصار         توانایی پیش

هاای     رفتاه، هزیناه   شدۀ کاالای فاروش   های تمامفروش، ب

هااای مااالی، سااود  عمااومی و اداری، اسااتهلاک، هزینااه

هیرعملیاتی، مالیات بر درآمد، منافع اقلیت و اقلام ویاژه  

او نشااان داد تفکیااک سااود ساابب    . را بررساای کاارد 

شااود و دریافاات کااه    بیناای بهتاار سااود آتاای ماای    پاایش

طاور نااقص لحااظ     تحلیلگران پایداری عناصر سود را به

که اطلاعاات حاصال از ایان      علاوه، هنگامی به. کنند  می

کنندۀ پایداری کمتر سود اسات، تحلیلگاران    عناصر بیان

                                                           
1. Bratten 
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گیرنااد کااه ساابب خطااای   ایاان اطلاعااات را نادیااده ماای

و  2ریچاردسااون. شااود و باارعکس  بیناای بیشااتر مای   پایش 

عنصر تعهدی سود را ( 1883به نقل از براتن، )همکاران 

ه چنادین طبقاه تفکیاک و آنهاا را ازنیار قابلیات اتکاا        ب

آنهااا نشااان دادنااد پایااداری عناصاار . بناادی کردنااد رتبااه

و  1فیرفیلاد . تعهدی سود از عناصر نقدی آن کمتر اسات 

بینی سود آتی را برمبناای    قابلیت پیش( 2339)همکاران 

ساود عملیااتی، ساود    )اطلاعات حاصل از عناصار ساود   

بررسای کردناد و   ( و اقلام خاا   هیرعملیاتی و مالیات

بینای    دریافتند پایداری مقطعی ایان اقالام، قابلیات پایش    

 .دهد  را افزایش می ROEسال جلوتر  های یک    بینی  پیش

( 1883بااه نقاال از بااراتن،   ( )2309) 9پااژوهش لایاا  

نخستین پژوهشی اسات کاه نقاش جماع اقالام صاورت       

ساود و زیاان را در توضایح بااازده ساهام بررسای کاارده      

جای تأکید بر ساود خاالص، آن را باه شاش      او به. است

های عمومی و اداری، هزینۀ    سود ناخالص، هزینه)عنصر 

( مهااای مااالی، مالیااات و سااایر اقاالا   اسااتهلاک، هزینااه

تفکیک و رابطۀ بین این عناصر و بازده سهام را بررسای  

های عنصار     کرده است و دریافته است با تفکیک شوک

هیرمنتیاارۀ سااود، بااازده هیرمنتیااره بهتاار توضاایح داده   

کااه بااازده   او همچنااین دریافاات تااا جااایی   . شااود  ماای

هاای عنصار ساود پاساخ        هیرمنتیره به هر یک از شوک

بولاو و  . شاود   پایاداری آن مرباوط مای   دهد، به معیار   می

ملاحیااۀ محتااوای اطلاعاااتی عناصاار ( 1821)همکاااران 

بینای    گاذاران را در پایش   سود توسط مادیران و سارمایه  

سود بررسی کردند و دریافتند که پایداری عناصر ساود  

مشابه نیست و عناصار ساود تبیاین بهتاری از ساود آتای       

هااای    یااریگ نسابت بااه مبلای کلاای آن دارد و در تصامیم   

شود و آنها تفاوت در   گذاران لحاظ می مدیران و سرمایه

                                                           
1. Richardson 

2. Fairfield 

3. Lipe 

عالاوه بار   . دهناد   پایداری عناصر سود را مدنیر قرار می

گاذاران پایاداری    این، ملاحیه شد که مدیران و سرمایه

کنند و به عناصار   طور کامل درک نمی عناصر سود را به

پااور و  صااالح. دهنااد  طااور نادرساات وزن ماای  سااود بااه

پایداری و محتوای اطلاعااتی عناصار   ( 1829)کاران هم

نقدی و تعهدی سود را بررسای کردناد و آنهاا را در دو    

با اکثریت سهام دولتی و با اکثریات  )ها  گروه از شرکت

نتاایج پاژوهش آنهاا    . مقایساه کردناد  ( سهام خصوصای 

هاای     گاذاران شارکت   کننادۀ آن اسات کاه سارمایه     بیان

ارات مارتبط باا سااودآوری   دولتای و هیردولتای در انتیا   

شاود، باه پایاداری      خود که در قیمت سهام منعکس مای 

در . عناصر نقدی و تعهادی ساود توجاه بیشاتری دارناد     

زمینۀ پایداری عناصر نقدی و تعهدی، همتی و همکاران 

. پایداری عناصر نقدی ساود را بررسای کردناد   ( 1821)

 آماده از پایاداری ساود و پایاداری بیشاتر      دسات  نتایج به

عنصر نقدی سود نسبت به عنصر تعهدی سود و از رابطۀ 

مثبت باین نگهداشات وجاه نقاد باا اقالام تعهادی آتای         

، (1822)، حبیبای  (1820)پاورچنگیز  . کناد   حمایت مای 

 0و آرتیکیس و پاپاناستاسوپولوس( 1828)مقدم  حیدری

هااام باااه نتیجاااۀ مشاااابهی دسااات یافتناااد؛ اماااا ( 1829)

زاده  اصاال و صااالح و باازر ( 1828)یانچشاامه  عییماای

باا توجاه باه    . ای بارعکس آن رسایدند      به نتیجاه ( 1829)

ها و مبانی نیری فرضیۀ سوم پاژوهش   نتایج این پژوهش

 :چنین است

 عناصار  درباارۀ  ساود  ینا یب  شیپا  تیقابل: سوم یۀفرض

 .است شتریب دارتریپا
 

 روش پژوهش

تاا   2902های    ها از اطلاعات سال برای آزمون فرضیه

شاادۀ حاصاال از آزمااون   تعاادیل یب تعیاایناضار و  2930

                                                           
4. Artikis & Papanastasopoulos 

http://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0890838916300026
http://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0890838916300026
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هاا از   برای گاردآوری داده . استفاده شده است 2    فرضیۀ

کاه    آنجاا   از. آورد نوین استفاده شاده اسات   افزار ره نرم

افزار موجود نبود، اطلاعات  دادۀ تمام متییرها در این نرم

و مزایاااا، تبلییاااات، ساااایر  هلاک، هزیناااۀ حقاااوق اسااات

هااای    هااای عمااومی و اداری و مالیااات از صااورت هزیناه 

جامعۀ آمااری ایان   . ها استخراج شده است مالی شرکت

شاده در باورس تهاران در     های پذیرفته   پژوهش، شرکت

هاای زیار را    اسات کاه ویژگای    2930تا  2902های    سال

گااری مااالی،  طههااای واساا جاازش شاارکت: داشااته باشااد

ایااان دلیااال  باااه )گاااذاری و خااادماتی نباشاااد  سااارمایه

های ماذکور حاذف شاده اسات کاه فعالیات و        شرکت

، (های دیگر متفاوت است چرخۀ عملیات آنها با شرکت

این دلیال   به )اسفند منتهی شود  13سال مالی آنها باید به 

هااایی  اساافند ماالاک قاارار گرفتااه اساات تااا شاارکت 13

ره و شارایط اقتصاادی مشاابهی    بررسی شاود کاه در دو  

شااده در  هااای اسااتفاده ، دادۀ متییاار(قاارار داشااته اساات 

شده موجود باشد، نمااد   های بررسی ها باید در سال رابطه

ها در طول سال مالی باید معاملاه   معاملاتی سهام شرکت

ماه توقف معاملاتی نداشاته باشاد    0شده باشد و بیش از 

دلیال انتخاا    )اشاد  آور ب هاا ساود   و بایاد در تماام ساال   

آور آن باوده اسات کاه باا توجاه باه        هاای ساود   شرکت

ها را پایدار  گذاران زیان شرکت ادبیات پژوهش، سرمایه

کنناد و واکانش آنهاا ممکان اسات باا ساود         تصور نمی

پاس از اعماال ایان    (. های دیگار متفااوت باشاد    شرکت

شاارایط ذکرشااده را   شاارکت 99، تنهااا هااا محاادودیت

 .داشتند

 ها نحوۀ انتخاب شرکت( 1)جدول 

 ها شرکتتعداد  ها شرکت انتخاب یبرا شده اعمال یها تیمحدود

 990 02 سال در تهران بورس در شده رفتهیپذ یها شرکت کل تعداد

 39 اسفند 13از  ریه یسال مال یدارا: شود کسر

 199 

 289 باشد متوقف ماه 0 از شیب آنها یمعاملات نماد: شود کسر

 291 

 282 باشد هیدد  انیز شده یبررس یها سال از یکی در: شود کسر

 99 

 23 یو خدمات یگذار هیسرما ،یمال یگر واسطه یها شرکت: شود کسر

 91 

 0 باشد ناقص آنها به مربوط یها داده: شود کسر

 99 مانده یباق یها شرکت
 

انااد کااه باارای   بیااان کاارده( 1883)دیچااو و تانااگ 

بینی سود کاار باا     بررسی رابطۀ بین نوسان و قابلیت پیش

شادۀ   سود گزارش Eشود که در آن،   رابطۀ زیر آهاز می

 :شرکت است

(2) Et = α + β*Et-1 + ε 

  شاود، در آن   اگر از دو طارف آن واریاانس گرفتاه    

 [:21]صورت 

(1) Var (Et) = β2
*Var (Et-1) + Var (ε) 
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 برابار  دو ساال  چهال  هار  ساود  نوسان اینکه فرض با

اسات، معادلاۀ    ثابات  زماان  طی سود واریانس و شود می

 [:21] آید  دست می  زیر به

(9) Var (ε) = Var (E)*(1-β2
) 

VAR (E)    شاخص نوسان ساود اسات وVAR (ε) 

بیناای اساات؛ زیاارا    قابلیاات پاایش ( معکااوس)شاااخص 

ماناده   واریانس عبارت خطای پراکندگی در ساود بااقی  

ایاان . را در بااردارد βبعااد از درنیرگاارفتن اثاار ضااریب 

عبارت رهنمود مفیادی در زمیناۀ ساازوکار ارتبااط باین      

ای     بیناای اساات کااه رابطااه   نوسااان سااود و قابلیاات پاایش 

یااک سااو بااا ثاباات   کنااد؛ از  دوسااویه را آشااکار ماای 

داشتن پایداری سود، نوسان سود رابطۀ معکوسای باا    نگه

ازسااوی دیگاار، احتمااال . بیناای سااود دارد  قابلیاات پاایش

 رود این رابطاۀ منفای ازطریاق اثار ضاریب پایاداری        می

زیرا دلایلی در این زمینه وجاود دارد   ؛تقویت شده باشد

 بارای مثاال،   .منفی با نوسان ساود دارد  ۀرابط βکه خود 

رود خطاهای اقتصادی یا حسابداری در سود   احتمال می

 [.21]شود   سبب افزایش نوسان و کاهش پایداری سود 

ساود و عناصار آن، از    بینی  پیشبرای مقایسۀ قابلیت 

و شایمن و گنتار   ( 1880)و همکااران   2الگوی فرانسیس

براساس پژوهش فرانسیس و . استفاده شده است( 1829)

بیناای   ، قابلیاات پاایش(2338)و لایاا  ( 1880)همکاااران 

 :شود سود از رابطۀ زیر برآورد می

(0)  

EBEIj,t   واحااد تجاااری   خااالصسااودi  در سااالt 

و ( 1880)نییاار پااژوهش فرانساایس و همکاااران . اساات

 بیناای سااود باار     ، قابلیاات پاایش (1829)شاایمن و گنتاار  

1مبنای 
R شود؛ زیرا این عدد  گیری می شده اندازه تعدیل

کاهش درجۀ آزادی ناشای از تعاداد متییرهاای مساتقل     

                                                           
1. Francis 

 1Rبا ( 0)شده رابطۀ  تعدیلR 1. گیرد بیشتر را در نیر می

 :شود ن زیر مقایسه میشدۀ رگرسیو تعدیل
 

(9)  

COMPONENTj,t-1    عناصر سود موجاود در جماع

های قبلی کاه ارتبااط باین     پژوهش. است t-2اقلام سال 

عناصر سود و بازده و سود آتی را بررسی کارده اسات،   

؛ 2309لایا ،  ) 1صورت جماع طبقاات   عناصر سود را به

بااا وجااود ایاان، . اساات  تعریااف کاارده( 2339فیرفیلااد، 

توان در قالاب ساود نقادی و تعهادی       عناصر سود را می

یا ساود موقات، دائمای و ناامربوط باه قیمات       ( 9اسلون)

، اختیااااری و هیراختیااااری (0راماکریشااانان و تومااااس)

، منتیره و هیرمنتیاره، مکارر و هیرمکارر،    (9سابرامانیام)

درباارۀ عناصار   [. 20]هیرعادی در نیار گرفات   عادی و 

سود، این نقش برای عناصاری بررسای شاده اسات کاه      

های پیشین خواهاد   تری نسبت به پژوهش مجموعۀ کامل

شاادۀ کااالای  بااود؛ عناصااری ماننااد فااروش، بهااای تمااام

و مزایااا، هزینااۀ تبلییااات و  رفتااه، هزینااۀ حقااوق  فااروش

هاای عماومی،      بازاریابی، هزینۀ اساتهلاک، ساایر هزیناه   

  هزینۀ حقاوق . های مالی و مالیات اداری و فروش، هزینه

آیاد، تشاکیل شاده     مزایا از مواردی کاه در اداماه مای    و 

کااری، بان کاارگری، پااداش،      حقوق پایه، اضافه: است

عیدی، سنوات، حق مسکن، بیمۀ ساهم کارفرماا و بیماۀ    

نشاده، ایاا  و    ی استفادهصبیکاری، حق مأموریت، مرخ

العادۀ شایل   های هیرنقدی، فوق ، رستوران، کمکذها 

هزینااۀ تحصاایلی، پوشاااک،  ، حااق اولاد، کمااک(ویااژه)

وری، صااندوق کااارآموزی، بهداشاات و درمااان،   بهااره

های متفرقه، آموزش حاین خادمت، حاق جاذ ،      هزینه

 .کاری، سختی کار، ورزش، بازخرید و ساایر مزایاا   شب

                                                           
2. Line Items 

3. Sloan 

4. Ramakrishnan & Thomas 

5. Subramanyam  

tjtjjjtj EBEIEBEI ,1,,1,0, εββ ++= −

tjtjjtjjjtj COMPONENTEBEIEBEI ,1,,21,,1,0, ξγγγ +++= −−
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در بخاش   جمع مبالی تولیدی تمام مبالی ذکرشده حاصل

تولیادی در   رفته و مبالی هیر شدۀ کالای فروش بهای تمام

هزیناۀ اساتهلاک نیاز از    . های عملیاتی است بخش هزینه

شاده در بخاش تولیادی و     جمع دو مبلی مانعکس  حاصل

هاای عماومی و    سایر هزینه. آید دست می هیرتولیدی به 

مزایاااا، اساااتهلاک    و اداری از کسااار هزیناااۀ حقاااوق  

های عماومی،   بلییات و بازاریابی از هزینههیرتولیدی و ت

و  EBEIهار دو معیاار   . آید دست می  اداری و فروش به

COMPONENT   باار ارزش بااازار شاارکت در ابتاادای

های فرانسیس و  با توجه به پژوهش. شود دوره تقسیم می

هاا   ، رگرسیون(1829)و شیمن و گنتر ( 1880)همکاران 

سااله انجاام    ای دهها  تفکیک طی بازه برای هر شرکت به 

بارای   (9)و  (0)گیرد؛ بنابراین، ضریب تعیین الگوی   می

دورۀ نخسات  )ساله  28دورۀ  0ها طی  هر یک از شرکت

 01همراه  برای متییرهای مستقل به( t-1سال) 31تا  02از 

همین صورت برای  برای متییر وابسته و به ( tسال ) 32تا 

حاصال اجارای   . شاود  دست آورده می به ( سه دورۀ بعد

ساالۀ   28مشااهده در چهاار دورۀ    291هاا،   این رگرسیون

خاتم   30و  39، 31، 32هاای   مذکور اسات کاه باه ساال    

های دوم  از همین اطلاعات برای آزمون فرضیه. شود می

ذکار ایان نکتاه ضاروری اسات      . شود و سوم استفاده می

برای برآورد ضرایب  30تا  02های  که از اطلاعات سال

شااده اسااتفاده شااده اساات و حاصاال آن   لتعیااین تعاادی

است  30تا  32های  ضرایبی در چهار دورۀ منتهی به سال

ضارایب تعیاین   . دهاد  ها را تشاکیل مای   که مبنای آزمون

 (9)با ضرایب رابطۀ ( الگوی سود) (0)شدۀ رابطۀ   تعدیل

ایان مقایساه در   . شاود   مقایساه مای  ( الگوی عناصر سود)

انگین ضااریب تعیااین دامنااه باار میاا یااک tقالااب آزمااون 

شدۀ الگاوی ساود و الگاوی عناصار ساود انجاام         تعدیل

، (9)اگر الگاوی عناصار ساود، یعنای الگاوی      . گیرد  می

شدۀ بالاتری نسبت به الگوی ساود،    ضریب تعیین تعدیل

، داشااته باشااد، عناصاار سااود قابلیاات  (0)یعناای الگااوی 

دهااد و فرضاایۀ اول تأییااد  بیناای آن را افاازایش ماای  پاایش

 .ودش  می

برای بررسی اثر پایداری و نوسان عناصر بار قابلیات   

اساتفاده  ( 1883)بینی سود، از روش دیچو و تاناگ    پیش

کاه   -اگر رابطۀ باین معیارهاای کیفای ساود     . شده است

کاار   دربارۀ عناصر ساود باه   -پیشتر دربارۀ آن بحث شد 

 :رود، خواهیم داشت

 
(9) 

عناصار ساود   کننادۀ پایاداری    ضریب این رابطه بیان

 .است

توسااط دیچااو و تانااگ   شااده اسااتفادهمشااابه روش 

، با گرفتن واریانس از دو طرف رابطاه خاواهیم   (1883)

 :داشت

VAR (COMPONENTt) = υ2
*VAR 

(COMPONENTt-1) + VAR (τj,t) 

(1) 

 
(0) 

VAR (COMPONENT) کنندۀ نوسان عناصر  بیان

قابلیاات ( عکااس)کنناادۀ  بیااان VAR (τj,t). سااود اساات

 .بینی عناصر است  پیش

خااواهیم  9بااا گاارفتن واریااانس از دو طاارف رابطااۀ 

 :داشت

 
 :و درنهایت

 
(3)  

 :کم شود خواهیم داشت (3)از رابطۀ  (9)اگر رابطۀ 

tjtjjjtj COMPONENTCOMPONENT ,1,,1,0, τυυ ++= −

2

, 1,( ) (COMPONENT )(1 )j t t jVAR VARτ υ= −

2 2

, 1, , 1 2, , 1 1 2 ,( ) ( ) ( ) 2 ( , ) ( )j t j j t j j t j tVAR EBEI VAR EBEI VAR COMPONENT COV EBEI COMPONENT VARγ γ γ γ ξ− −= + + +

2 2

, , 1, 2, , 1 1 2( ) ( )(1 ) ( ) 2 ( , )j t j t j j j tVAR VAR EBEI VAR COMPONENT COV EBEI COMPONENTξ γ γ γ γ−= − − −
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(28) 

باارای توصاایف اثاار تفاضاالی نوسااان   (28)از رابطااۀ 

باا  . شاود  بینای ساود اساتفاده مای      عناصر بر قابلیات پایش  

تاوان پایاداری عناصار را وارد     مای  (0)استفاده از رابطاۀ  

 :کرد و آن را جایگزین نوسان سود کرد (28)رابطۀ 

 

 

(22)  

VAR(εj,t)-VAR(ξj,t)  تفاضاالی  بیناای  پاایشقابلیاات

این متییر، متییار  . عناصر سود نسبت به صرف سود است

وابسته برای بررسی اثر نوسان و پایداری عناصر بر بهبود 

بینای تفاضالی     قابلیات پایش  . بینی سود است  قابلیت پیش

1تفاوت بین 
R اسات  (0)و رابطاۀ   (9)شدۀ رابطۀ  تعدیل .

از رابطۀ زیر برای آزماون اثار موردبحاث اساتفاده شاده      

بینی سود اثار    متییرهای دیگری که بر قابلیت پیش. است

ایاان . دارد نیااز در رابطااۀ رگرساایونی وارد شااده اساات  

هااای قبلاای ازجملااه فرانساایس و    متییرهااا در پااژوهش 

اساتفاده شاده   ( 1829)و شیمن و گنتر( 1880)همکاران 

 .است

 

(21) 

    
      

 

        
               

     
  

         

       
  

 

                      
                      
                     

                       
                          

                   
 

EARPERi,t     پایااداری سااود یعناای ضااریبβ2  در

 MTBRi,tهاا،   لگاریتم کل دارایای  SIZEi,t، (2)الگوی 

نوساااان  CFVARi,tارزش باااازار باااه ارزش دفتاااری،   

هااای نقااد  انحااراف معیااار جریااان)هااای نقاادی  جریااان

ساالۀ تقسایم بار ارزش باازار ابتادای       9علمیاتی طی بازه 

انحاراف اساتاندارد   )نوسان فروش  SALVARi,t، (دوره

ساالۀ تقسایم بار ارزش    9 فروش خالص شرکت طی بازه 

جماع  )چرخاۀ علمیااتی    OPCYCi,t، (بازار ابتدای دوره

 ،(ردش موجاودی کاالا  دورۀ وصول مطالبات و دورۀ گ

INTINTj,t پاژوهش  ۀهزینا ) های نامشهود   کثرت دارایی 

متییار   INTDUMj,t، (تقسیم بر خاالص فاروش   ۀو توسع

توسااعه  و  کااه پااژوهش   هااایی   باارای شاارکت)ساااختگی 

( شود  گرفته می در نیر  8صورت  و در هیر این  2ندارند 

خااالص ارزش دفتااری  )کثاارت ساارمایه   CAPINTi,tو 

آلات و تجهیازات تقسایم بار ارزش باازار      اموال، ماشین

 .است( ابتدای دوره

 

 ها یافته

بررسی . شود ابتدا تحلیل توصیفی متییرها بررسی می

تیییر چشمگیری در انحراف معیاار  دهد  ها نشان می داده

در ساال   91/8میاانگین آن از  . متییر اندازه وجود نادارد 

محاسبۀ لگااریتم طبیعای   دلیل  رقم منفی به) -82/8تا  32

در تیییار   30در سال ( تر از یک است یک عدد کوچک

 12/1و حداکثر آن  -91/2حداقل این متییر . بوده است

دفتاااری ارزش نسااابت ارزش باااازار باااه . باااوده اسااات

(MTBR ) در سال  99/2 میانگیننیز تیییر چشمگیری از

هااا  را در شاارکت 30در سااال  99/1تااا میااانگین  2932

دلیل ایان تیییار آن اسات کاه ارزش     . ده استتجربه کر

شده افازایش و درنتیجاه صاورت     بازار طی دورۀ بررسی

و حاداکثر   99/8این متییر حداقل . یابد کسر افزایش می

در سال  SALVARمیانگین . را تجربه کرده است 91/3

افزایش یافته و ساپس ثابات ماناده     18/8به  99/8دوم از 

. باوده اسات   89/9ر آن و حداکث 83/8حداقل آن . است

،  کاااهش 10/8ابتاادا از رقاام  CAPINTمیااانگین متییاار 

2

, , 2, , 1 1 2( ) ( ) ( ) 2 ( , )j t j t j j tVAR VAR VAR COMPONENT COV EBEI COMPONENTε ξ γ γ γ−− = +

,

2

1,

( )
(COMPONENT )

(1 )

j t

t

j

VAR
VAR

τ
υ

=
−

,2

, , 2, 1 22

1,

( )
( ) ( ) 2 ( , )

(1 )

j t

j t j t j

j

VAR
VAR VAR COV EBEI COMPONENT

τ
ε ξ γ γ γ

υ

  − = + −  
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. اسات  رقام قبلای تیییار یافتاه      سپس دوباره افزایش و به 

 91/8میانگین نوسان جریانات نقدی، روندی کاهشی از 

داشته است که حداقل و  30در سال  21/8تا  32در سال 

اسات   ممکن . است 21/2و  -21/8ترتیب  حداکثر آن به

بار اقتصااد    38شده از سال  المللی تحمیل های بین تحریم

ایااران و کاااهش فشااارهای اقتصااادی ناشاای از توافااق    

بااه بعااد ساابب چنااین نوسااانی در    31ای از سااال  هسااته

علاوه، این وضاعیت سابب    به. باشد جریانات نقدی شده 

ها  شود؛ زیرا شرکت می OPCYCکاهش میانگین متییر 

هاای   دهناد و سیاسات   ا تیییر مای سیاست اعتباری خود ر

تر مطالبات  سریع چه  کردن هر تری برای نقد گیرانه سخت

به بعد، با کااهش   39؛ اما از سال گیرند  خود در پیش می

فشارهای اقتصادی و تعادیل سیاسات ریاضاتی، دوبااره     

 01حداقل چرخۀ عملیاات  . یافته است این متییر افزایش 

 .روز بوده است 913و حداکثر آن 

 (0)برای آزمون فرضیۀ نخست، رابطاۀ رگرسایونی   

1آوردن  دست برای به (9)و 
 Rشدۀ هار شارکت    تعدیل

1آیااد؛ سااپس   ماای اجاارا در ساااله بااه     28طاای دورۀ 
R 

بااارای هماااۀ  (9)و رابطاااۀ  (0)شااادۀ رابطاااۀ  تعااادیل

سالۀ منتهی به سال ماوردنیر باا هام     28 های  رگرسیون

دامنااه باار  یااک t درنهایاات، آزمااون. شااود مقایسااه ماای

 (9)و رابطااۀ  (0)شاادۀ رابطااۀ  هااای تعاادیلR 1میااانگین 

درصاد   28و  9، 2این آزمون در ساطح  . شود انجام می

تحلیال توصایفی    (1)جادول  . شاود  در نیر گرفتاه مای  
1 R2شده و ضریب  های تعدیل β نشاان   (0)در رابطۀ  را

1در این جدول، کاهش . دهد می
 R شاده بارای    تعادیل

انادکی افازایش در مقادار آن     دو سال نخست و سپس

 .شود مشاهده می

2تحلیل توصیفی  (2) جدول
Rشده و  های تعدیلβ1  4برای رابطۀ 

 سال

R
 شده تعدیل 2

 
β1 

 انحراف استاندارد میانه میانگین
 

 انحراف استاندارد میانه میانگین

1311 82/8  80/8-  23/8   18/8  20/8  99/8  

1312 89/8  89/8-  12/8   91/8  23/8  09/8  

1313 89/8-  80/8-  28/8   81/8  89/8  19/8  

1314 80/8-  80/8-  21/8   89/8  81/8  11/8  

 

1کاهشی در  روندی (9)در جدول 
 Rشدۀ هر  تعدیل

ایاان رونااد . شااود دیااده ماای (9)یااک از عناصاار رابطااۀ 

است؛  (1)در جدول  (0)کاهشی شبیه همان روند رابطۀ 

 ، (9)اما اگر مقادیر هر سال باا هام مقایساه شاود، رابطاۀ      

1
R 1اکنااون . شاادۀ بیشااتری دارد تعاادیل

R شاادۀ  تعاادیل

دامنه  یک tالگوی سود و الگوی عناصر ازطریق آزمون 

1باار میااانگین 
 Rشاادۀ دو رابطااۀ مااذکور انجااام  تعاادیل

 .شود می
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2تحلیل توصیفی ( 3)جدول 

R5برای رابطۀ شده  های تعدیل 

 میانه میانگین سال عنصر
انحراف 

 معیار
 میانه میانگین سال عنصر

انحراف 

 معیار

ش
رو

ف
 

11 29/8  82/8  90/8  

 و
ت

یغا
تبل

 

 
ی

یاب
ار

از
ب

 

11 89/8  89/8-  11/8  

12 21/8  81/8  99/8  12 89/8  82/8-  10/8  

13 80/8  82/8  92/8  13 80/8-  21/8-  11/8  

14 83/8  82/8-  92/8  14 89/8-  80/8-  19/8  

ام
تم

ی 
ها

ب
 

ۀ 
د

ش ش
رو

ی ف
الا

ک
 

ته
رف

 

11 80/8  88/8  98/8  

نه
زی

 ه
یز

سا
 

ی 
ها

و 
ی 

ار
اد

ی، 
وم

عم

ش
رو

ف
 

11 83/8  81/8  19/8  

12 20/8  81/8  92/8  12 22/8  88/8-  11/8  

13 82/8  20/8-  92/8  13 88/8  89/8-  11/8  

14 81/8  28/8-  98/8  14 81/8  81/8-  19/8  

ق 
قو

ح
 

 و 

ایا
مز

 

11 83/8  81/8  98/8  

نه
زی

ه
 

ی
ها

 

 
ی

مال
 

11 21/8  89/8  99/8  

12 22/8  81/8  10/8  12 23/8  29/8  91/8  

13 80/8  89/8-  13/8  13 80/8  80/8-  10/8  

14 80/8  80/8-  98/8  14 81/8  81/8-  11/8  

ک
لا

ته
اس

 

11 21/8  80/8  92/8  

ت
لیا

ما
 

11 80/8  89/8-  13/8  

12 20/8  89/8  91/8  12 28/8  28/8  10/8  

13 80/8  81/8-  10/8  13 80/8-  20/8-  12/8  

14 81/8  89/8-  11/8  14 89/8-  29/8-  11/8  

 

1برای آزمون فرضیۀ نخست، 
 Rشادۀ رابطاۀ    تعدیل

1سااود بااا 
 Rشاادۀ رابطااۀ عناصاار سااود مقایسااه  تعاادیل

ارائاه   (0)نتایج حاصال از آزماون در جادول    . شود می

1دربارۀ تفااوت باین    tآزمون  (0)جدول . شده است
R 

را  (9)شادۀ رابطاۀ    تعادیل R 1و  (0)شادۀ رابطاۀ    تعدیل

نتاایج آزماون کلای    . دهاد  برای عناصر سود نشاان مای  

هماان  . برای همۀ عناصر در این جدول ارائه شده است

1شود، بین میانگین  طور که ملاحیه می
R  شادۀ   تعادیل

تفااوت وجاود    (9)شادۀ رابطاۀ    تعادیل R 1و  (0)رابطۀ 

هاای متییار    دارد؛ اما این تفاوت برای میانگین کل سال

شاادۀ کاااالای   بهااای تمااام  سااود و فااروش، سااود و    

و مزایااا و سااود و   رفتااه، سااود و هزینااۀ حقااوق فااروش

هاای عماومی، اداری و    استهلاک، سود و ساایر هزیناه  

تفاوت . دار است های مالی معنی فروش و سود و هزینه

1میانگین 
R  در  شادۀ ایان شاش عنصار باا ساود       تعادیل

دار اسااات؛  درصاااد معنااای  2و  9، 2، 9، 9، 2ساااطح 

ۀ نخساات باارای عنصاار فااروش، بهااای بنااابراین، فرضاای

و مزایاا،   رفتاه، هزیناۀ حقاوق     شدۀ کاالای فاروش   تمام

هاااای عماااومی و اداری و  اساااتهلاک، ساااایر هزیناااه 

در مرحلۀ بعد، از تفاوت . شود های مالی تأیید می هزینه

1بین میانگین 
R  شادۀ ایان شاش عنصار و ساود       تعادیل

 .شود های دوم و سوم استفاده می برای آزمون فرضیه
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2نتایج آزمون تفاوت میانگین ( 4)جدول 
 R5و رابطۀ  4شدۀ رابطۀ  تعدیل 

 سال عنصر

2میانگین
R 

شدۀ  تعدیل

 5رابطۀ 

2میانگین
R 

شدۀ  تعدیل

 4رابطۀ 

 سال عنصر

2میانگین
R 

شدۀ  تعدیل

 5رابطۀ 

2میانگین
R 

شدۀ  تعدیل

 4رابطۀ 

ش
رو

ف
 

11 29/8  82/8  

و 
ت 

یغا
تبل

ی
یاب

ار
از

ب
 

11 89/8  82/8  

12 21/8  89/8  12 89/8  89/8  

13 
**80/8  **89/8-  13 80/8-  89/8-  

14 
**83/8  

**80/8-  14 89/8-  80/8-  

 جمع
 -880/8 889/8 جمع -880/8* 21/8*

ام
تم

ی 
ها

ب
 

دۀ
ش

 

ش
رو

ی ف
الا

ک
 

ته
رف

 

11 80/8  82/8  

نه
زی

 ه
یر

سا
 

ی 
ها

ی،
وم

عم
 

و 
ی 

ار
اد ش

رو
ف

 

11 83/8  82/8  

12 20/8  89/8  12 22/8  89/8  

13 82/8  89/8-  13 88/8  89/8-  

14 81/8  80/8-  14 81/8  80/8-  

 جمع
 جمع -880/8** 89/8**

**89/8 **880/8- 

ق 
قو

ح
 

ایا
مز

و 
 

11 83/8  82/8  

نه
زی

ه
 

ی
مال

ی 
ها

 

11 21/8  82/8  

12 22/8  89/8  12 
***23/8  

***89/8  

13 80/8  89/8-  13 80/8  89/8-  

14 80/8  80/8-  14 81/8  80/8-  

 جمع
 جمع -880/8** 81/8**

*83/8 *880/8- 

ک
لا

ته
اس

 

11 21/8  82/8  

ت
لیا

ما
 

11 80/8  82/8  

12 20/8  89/8  12 28/8  89/8  

13 80/8  89/8-  13 80/8-  89/8-  

14 81/8  80/8-  14 89/8-  80/8-  

 جمع
 -880/8 81/8 جمع -880/8* 80/8*

 درصد 28دار در سطح  معنی ***درصد                   9دار در سطح  معنی **درصد        2سطح  دار در معنی *

 

 پاژوهش مرباوط باه     نیا در ا شاده  یبررسا  یها شرکت

 اول یۀفرضا  آزماون  ۀجینت ،(9) جدولدر . استصنعت  29

 شاده  یبررس عناصر ۀشد لیتعد نییتع بیتفاوت ضر دربارۀ

 ۀجاااینت. ارائاااه شاااده اسااات صااانعت 29 نیااااساااود در  و

 بیضار  نیبا  یدار یمعنا  تفاوت دهد یم نشان آمده دست به

عناصار   باارۀ در عناصار  ۀرابطو  سودۀ رابط ۀشد لیتعد نییتع

مختلاف وجاود    عیالبتاه در صانا   و (0) جدول در دشدهییتأ

 مشاابه  جداگاناه  عیصنا و ها شرکت یۀکل آزمون ۀجینت. دارد

اسات در   دار یمعنا  (0) جدول در که یعناصر همان. است

 .است دار یمعن نیز (9) جدول
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 شدۀ رابطۀ سود و عناصر آن ضریب تعیین تعدیل تفاوت داری آزمون معنی( 5)جدول 

 عناصر سود

 صنعت

ت
لیا

ما
 

ره
به

 

یر
سا

 
نه

زی
ه

 
ی

ها
 

ی،
وم

عم
 

ی
ار

اد
 و 

ش
رو

ف
 

ت
یغا

تبل
 و 

ی
یاب

ار
از

ب
 

ک
لا

ته
اس

ایا 
مز

و 
ق 

قو
ح

 

ی
ها

ب
 

ام
تم

 
دۀ

ش
 

 
ی

الا
ک

 
ش

رو
ف

 
ته

رف
 

ش
رو

ف
 

 دارویی محصولات و مواد - - - - - - *** -

 شکر و قند جز به آشامیدنی و هذایی مواد ** ** - - - - - -

 شیمیایی محصولات - - - - - - - -

 هیرفلزی کانی محصولات سایر - - - - - - - -

 معادن سایر استخراج - - *** - - - - -

 فلزی محصولات ساخت - - - - - ** - -

 قطعات ساخت و خودرو - - - - - - - -

 تجهیزات و آلات ماشین - ** - - - - ** -

 گچ و آهک سیمان، *** - - ** - - - -

 پلاستیک و لاستیک ** ** ** ** - - ** -

 اساسی فلزات - *** - - - ** - -

 سرامیک و کاشی ** - - ** - ** ** -

 ای هسته سوخت و کک نفتی، های فرآورده - - - *** - *** - -
 درصد 28 سطح در دار معنی***                                     درصد 9 سطح در دار معنی**                                             درصد 2 سطح در دار معنی* 
 

 در بخااش توصاایف متییرهااا، توضاایحی دربااارۀ متییرهااای  

VAR(COMPi,t-1) ،VAR(τi,t)،COV(EBEI, 

COMP)   وR
2

(5)-R
2

همان طور که بحث . ارائه نشد (4)

بینای ساود     شد، متییرهایی که سبب بهبود قابلیت پایش 

شدۀ کالای  فروش، بهای تمام: شود عبارت است از می

و مزایاا، اساتهلاک، ساایر     رفتاه، هزیناۀ حقاوق     فروش

های ماالی؛   های عمومی، اداری و فروش و هزینه هزینه

هاای دوم و ساوم باا اساتفاده از      بنابراین، آزمون فرضیه

ایان   تحلیل توصیفی ضرایب . شود این عناصر دنبال می

جادول  . ارائاه شاده اسات    (1)و  (9)عناصر در جدول 

 (9)رابطاۀ   در را λ2و  λ1 تحلیل توصایفی متییرهاای   (9)

ضرایب . دهد دار نشان می برای هر یک از عناصر معنی

درصاد در   28درصاد و   9درصد،  2دار در سطح  معنی

دار نیسات، صافر    ضرایبی که معنی. شود نیر گرفته می

، VAR(τi,t) متییربرای محاسبۀ . شود در نیر گرفته می

باارای عنصاار مااذکور   (9)در رابطااۀ  υ1و  υ0ضااریب 

دسات    سااله باه  28ازطریق اجرای رگرسیون طی افقی 

بینی این عناصر  با استفاده از این ضرایب، پیش. آید می

سااالۀ مااذکور 28هااای  هااای منتهاای بااه افااق باارای سااال

شده و واقعی با  بینی  شود؛ سپس عناصر پیش محاسبه می

ست؛ ا τi,tتفاوت آنها برابر با متییر . شود هم مقایسه می

ساال    سال منتهی به 9درنهایت، واریانس این متییر طی 

 .شود مذکور گرفته می
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 5های رابطۀ λتحلیل توصیفی ( 6)جدول 
 رفته  شدۀ کالای فروش بهای تمام فروش 

 λ1 λ2 λ1 λ2 

 14 13 12 11 14 13 12 11 14 13 12 11 14 13 12 11 سال

-19/8 میانگین  21/8-  99/8-  00/8-  21/8  29/8  29/8  29/8  80/8-  21/8-  18/8-  29/8-  21/8  28/8  29/8  20/8  

 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 میانه

انحراف 

 معیار
91/8  09/8  19/8  09/8  12/8  11/8  98/8  90/8  19/8  90/8  99/8  01/8  92/8  91/8  03/8  90/8  

 استهلاک و مزایا حقوق  

-81/8 میانگین  80/8-  21/8-  29/8-  11/8  09/8  89/2  80/2  22/8-  89/8-  29/8-  80/8-  08/9  00/0  92/0  09/9  

 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 میانه

انحراف 

 معیار
90/8  92/8  93/8  01/8  09/2  00/2  39/1  82/9  90/8  99/8  01/8  11/8  08/29  89/29  19/29  11/20  

 های مالی هزینه های عمومی، اداری و فروش سایر هزینه 

81/8 میانگین  83/8  89/8-  89/8-  01/8-  90/8  00/8  89/1  89/8-  89/8  80/8-  89/8-  39/1  90/1  23/1  18/2  

 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 میانه

انحراف 

 معیار
19/8  13/8  18/8  19/8  21/0  39/9  99/9  91/0  02/8  92/8  11/8  20/8  91/21  30/0  03/0  28/9  

 12کاررفته در رابطۀ  ماندۀ به تحلیل توصیفی متغیرهای باقی( 7)جدول 

ل
سا

 

VAR(COMPi,t-1) VAR(τi,t) COV(EBEI, COMP) R
2

(5)-R
2
(4) 

 فروش

ن
گی

یان
م

 

نه
میا

ف  
را

ح
ان

رد
دا

تان
اس

 

ن
گی

یان
م

 

نه
میا

ف  
را

ح
ان

رد
دا

تان
اس

 

ن
گی

یان
م

 

نه
میا

ف  
را

ح
ان

رد
دا

تان
اس

 

ن
گی

یان
م

 

نه
میا

ف  
را

ح
ان

رد
دا

تان
اس

 

11 09/8  28/8  82/2  09/8  22/8  89/2  89/8  81/8  80/8  22/8  82/8  11/8  

12 98/8  83/8  92/2  91/8  23/8  80/2  89/8  81/8  80/8  22/8  89/8  19/8  

13 90/8  29/8  99/2  00/8  11/8  91/8  89/8  82/8  89/8  21/8  80/8  11/8  

14 18/8  23/8  09/2  90/8  19/8  21/2  89/8  89/8  81/8  20/8  80/8  11/8  

 رفته شدۀ کالای فروش بهای تمام

11 18/8  81/8  09/8  23/8  89/8  92/8  81/8  82/8  81/8  81/8  82/8-  10/8  

12 11/8  89/8  10/8  23/8  89/8  99/8  81/8  82/8  80/8  83/8  82/8-  19/8  

13 98/8  89/8  01/8  20/8  89/8  99/8  89/8  82/8  89/8  89/8  83/8-  11/8  

14 99/8  89/8  09/8  19/8  80/8  92/8  89/8  81/8  89/8  89/8  81/8-  19/8  
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 مزایا و   حقوق

11 822/8  882/8  891/8  82/8  88/8  89/8  889/8  881/8  881/8  81/8  88/8  12/8  

12 889/8  881/8  883/8  82/8  88/8  89/8  881/8  881/8  889/8  89/8  81/8  21/8  

13 822/8  881/8  890/8  82/8  88/8  89/8  882/8  882/8  880/8  83/8  80/8  10/8  

14 829/8  881/8  891/8  82/8  88/8  81/8  880/8  889/8  881/8  80/8  89/8-  19/8  

 استهلاک

11 8889/8  8882/8  882/8  8889/8  8882/8  8889/8  8881/8  8881/8  881/8  28/8  89/8  10/8  

12 8881/8  8882/8  882/8  8889/8  8882/8  8889/8  8889/8  8881/8  881/8  83/8  81/8-  10/8  

13 8881/8  8882/8  881/8  8880/8  8881/8  8889/8  8882/8  8882/8  881/8  80/8  89/8-  10/8  

14 8883/8  8882/8  881/8  8880/8  8882/8  8889/8  8889/8  8889/8  882/  81/8  81/8  19/8  

 های عمومی، اداری و فروش سایر هزینه

11 8880/8  8882/8  889/8  8889/8  8882/8  8821/8  8880/8  8882/8  881/8  81/8  81/8  23/8  

12 8889/8  8882/8  8880/8  8889/8  8882/8  8829/8  8889/8  8882/8  882/8  89/8  81/8-  21/8  

13 8889/8  8882/8  882/8  8881/8  8882/8  8829/8  8883/8  8882/8  881/8  89/8  88/8-  12/8  

14 8889/8  8882/8  882/8  8880/8  8882/8  8819/8  8883/8  8889/8  881/8  89/8  89/8-  19/8  

 های مالی هزینه

11 881/8  8880/8  889/8  882/8  8880/8  881/8  882/8  8889/8  881/8  28/8  81/8  19/8  

12 882/8  8880/8  881/8  881/8  8889/8  889/8  8880/8  8881/8  881/8  29/8  89/8  10/8  

13 881/8  8881/8  880/8  881/8  8889/8  889/8  881/8  88882/8  880/8  83/8  80/8-  10/8  

14 889/8  8880/8  880/8  881/8  8880/8  880/8  881/8  8883/8  889/8  81/8  88/8-  11/8  

 

هااای دوم و سااوم آزمااون شااده و  درنهایاات، فرضاایه

درباارۀ  . ارائاه شاده اسات    (0)  نتاایج آزماون در جادول   

هاایی کاه باا     و در ساتون  (0)عنصر فاروش، در جادول   

داری بین متییر  مشخص شده است، رابطۀ معنی 2شمارۀ 

، متییااااار (ضاااااریب تعیاااااین تفاضااااالی  )وابساااااته 

γ2
2VAR(COMPi,t-1) ،COV(EBEI, COMP) 

1γ2γ1 ،SALVARi,t  وSIZEi,t جز متییار   به. وجود دارد

. نوسان فروش، این رابطه برای همۀ متییرها مثبات اسات  

داری  ابطاۀ مثبات و معنای   رود ر انتیار می (28)در رابطۀ 

بینای تفاضالی الگاوی عناصار و نوساان        بین قابلیت پیش

معنی آن است که اگار    این به. عناصر وجود داشته باشد

بینی الگوی سود   نوسان عناصر افزایش یابد، قابلیت پیش

بناابراین، بهتار اسات از الگاوی عناصار       یابد؛ کاهش می

 .استفاده شود
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 ضرایب و خلاصۀ الگوی عناصر و سود خالص( 8)جدول 

 

Model 

Unstandardized 

Coefficients t Sig. 
B 

1 2 3 4 5 6 1 2 3 4 5 6 1 2 3 4 5 6 

 

(Constant) 22/8
 

80/8
 

83/8
 

89/8
 

21/8
 

81/8
 

19/2
 

99/2
 

13/2
 

02/8
 

20/1
 

21/2
 

80/8
 

20/8
 

80/8
 

93/8
 

80/8
 

10/8
 

  
                

81/
29

 

29/
21

 

19/
12

 

93/
28

 

93/
01

 

11/
11

 

12/9
 

93/9
 

80/1
 

99/9
 

99/0
 8/

28
 

88/8
 

88/8
 

88/8
 

88/8
 

88/8
 

88/8
 

  
  

         

       
  

  28/8
 

03/8
 98/8-
 

39/2-
 

99/8
 01/8-
 

99/2
 

29/1
 03/8-
 

02/1-
 

92/8
 22/0-
 

29/8
 

80/8
 

91/8
 

82/8
 

19/8
 

88/8
 

                    01/1
 

18/1
 

39/9
 10/1-
 

29/
21

 29/
10-

 

13/1
 

09/2
 

29/1
 19/9-
 

03/2
 39/1-
 

81/8
 

81/8
 

80/8
 

88/8
 

89/8
 

88/8
 

          

29/8-
 

23/8-
 

89/8-
 

21/8
 81/8-
 

89/8
 01/2-
 

11/1-
 

32/8-
 

98/2
 10/8-
 

09/8
 

20/8
 

89/8
 

91/8
 

20/8
 

02/8
 

02/8
 

        

89/8
 

80/8
 

89/8
 

80/8
 

89/8
 

81/8
 

00/2
 

91/2
 

11/1
 

11/2
 

11/2
 

09/1
 

89/8
 

23/8
 

89/8
 

12/8
 

19/8
 

82/8
 

        

89/8-
 

89/8-
 

82/8
 

82/8
 89/8-
 

82/8
 21/2-
 

83/2-
 

92/8
 

99/8
 28/8-
 

98/8
 

10/8
 

10/8
 

19/8
 

11/8
 

31/8
 

19/8
 

         

89/8-
 

29/8
 28/8-
 

22/8-
 

83/8-
 

29/8-
 

10/8-
 

93/2
 10/2-
 

80/2-
 

89/2-
 

18/2-
 

10/8
 

21/8
 

18/8
 

98/8
 

92/8
 

83/8
 

          

89/8-
 

89/8-
 

89/8-
 

88/8
 81/8-
 

80/8-
 

31/2-
 

02/2-
 

10/2-
 

81/8
 11/8-
 

90/1-
 

89/8
 

81/8
 

80/8
 

30/8
 

01/8
 

82/8
 

         9/2-
E

-9
 

9/2-
E

-9
 

88/8
 

1/9
E

-9
 

88/8
 

3/1-
E

-9
 

99/8-
 

91/8-
 

19/9-
 

8/2
 93/1-
 

31/8-
 

11/8
 

12/8
 

88/8
 

91/8
 

82/8
 

90/8
 

          

39
91
91
0 

21
19
19
19

 

29
99
01
90

 

91
38
19

-
 

23
80
02
00

 

01
11
99
9

-
 

39/8
 

11/2
 

98/2
 89/8-
 

28/1
 32/8-
 

99/8
 

11/8
 

22/8
 

39/8
 

80/8
 

99/8
 

          

89/8-
 

81/8-
 

89/8-
 

81/8-
 

81/8-
 

81/8
 28/2-
 

00/2-
 

01/8-
 

10/2-
 

99/2-
 

00/8
 

11/8
 

29/8
 

02/8
 

11/8
 

28
1

/8
 

99/8
 

          

89/8
 83/8-
 

21/8
 

80/8
 88/8-
 

20
2

/8
 

92/8
 19/8-
 

18/2
 

19/8
 82/8-
 

19/2
 

92/8
 

01/8
 

19/8
 

13/8
 

33/8
 

11/8
 

R= 199/8  ، R Square= 991/8  ، A- R
2
= 919/8  ، Sig.= 8                                             888/ :خلاصۀ الگوی فروش و سود خالص. 2   

R=   ،129/8 R Square= 983/8  ، A- R
2
= 093/8   ، Sig.= 8   888/          :رفته و سود خالص فروششدۀ کالای  خلاصۀ الگوی بهای تمام. 1 

R=   ،193/8 R Square= 919/8  ، A- R
2
= 990/8   ، Sig.= 8   888/ :و مزایا و سود خالص  خلاصۀ الگوی حقوق. 9                                     

R=   ،938/8 R Square= 900/8  ، A- R
2
= 101/8   ، Sig.= 8   888/                                           :خالصخلاصۀ الگوی استهلاک و سود . 0 

 های عمومی، اداری و فروش و سود خالص خلاصۀ الگوی سایر هزینه. 9

R=   ،991/8 R Square= 092/8  ، A- R
2
= 910/8   ، Sig.= 8   888/   

 

R=   ،199/8 R Square= 918/8  ، A- R
2
= 911/8   ، Sig.= 8   888/                                    :مالی و سود خالصهای  هزینهخلاصۀ الگوی . 9 
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رفتاه، در   شدۀ کالای فاروش  دربارۀ عنصر بهای تمام

مشاخص شاده اسات، رابطاۀ      1هایی که با شامارۀ   ستون

γ2داری باین متییار وابساته و     معنی
2VAR(COMPi,t-1) ،

γ2
2{VAR(τi,t-1)/(1-υ2

i,t)} ،COV(EBEI, COMP) 

1γ2γ1 ،EARPER  وSALVARi,t در . وجاااااااود دارد

اینجا بین متییر وابسته و سه متییر اول رابطۀ مثبت و باین  

. متییر وابسته و دو متییار آخار رابطاۀ منفای وجاود دارد     

γ2دربااااااااارۀ متییاااااااار  
2{VAR(τi,t-1)/(1-υ2

i,t)}  در 

افاازایش یابااد و مقااادیر  VAR(τi,t-1)، اگاار (21)رابطااۀ 

υ2متناظر آن برای 
i,t (پایداری عناصر ) در مخرج کاهش

بینای الگاوی عناصار بیشاتر از الگاوی        یابد، قابلیت پیش

دهد  نیز نشان می EARPERرابطۀ منفی با . شود سود می

بینی الگاوی    اگر پایداری سود افزایش یابد، قابلیت پیش

مزایاا، در    و ق درباارۀ عنصار حقاو   . شاود  سود بیشتر مای 

بین متییار   ،است مشخص شده 9 ۀهایی که با شمار ستون

γ2وابساااااته و 
2VAR(COMPi,t-1) ،COV(EBEI, 

COMP) 1γ2γ1 ،SALVARi,t ،SIZEi,t  وOPSYSi,t 

جااز متییاار  ایاان رابطااه، بااه. دار وجااود دارد رابطااۀ معناای

SALVAR دربااارۀ . ، باارای همااۀ متییرهااا مثباات اساات

بااین متییاار  ،0 ۀهااای شاامار سااتونعنصاار اسااتهلاک، در 

γ2وابسااته و 
2VAR(COMPi,t-1) ،γ2

2{VAR(τi,t-1)/(1-

υ2
i,t)} ،COV(EBEI, COMP) 1γ2γ1  دار  رابطۀ معنای

این رابطاه بارای متییار اول، همانناد ماوارد      . وجود دارد

قبل، مثبت و برای دو متییر دیگر، برخلاف قبال، منفای   

دوم باا متییار    رساد رابطاۀ مثبات متییار     نیر می به . است

شادۀ   تری مثل بهای تماام  وابسته مربوط به عناصر بزر 

هاای   دربارۀ عنصار ساایر هزیناه   . رفته باشد کالای فروش

 9هایی که باا شامارۀ    عمومی، اداری و فروش، در ستون

مشااااخص شااااده اساااات، بااااین متییاااار وابسااااته و     

γ2
2VAR(COMPi,t-1) ،COV(EBEI, COMP) 

1γ2γ1 ،OPSYSi,t  وINTINTi,t   رابطااااااۀ مثباااااات و

درنهایااات درباااارۀ عنصااار   .داری وجاااود دارد معنااای

مشاخص   9هایی که با شامارۀ   های مالی، در ستون هزینه

γ2شده است، بین متییار وابساته و   
2VAR(COMPi,t-1) ،

γ2
2{VAR(τi,t-1)/(1-υ2

i,t)} ،COV(EBEI, COMP) 

1γ2γ1 ،SIZEi,t، SALVARi,t  وCFVARi,t  رابطاااااااۀ

ایان رابطااه بارای متییرهااای اول،   . دار وجااود دارد معنای 

 .سوم و چهارم مثبت و برای سایر متییرها منفی است

. نقش نوساان عناصار در تماام ماوارد مشاهود اسات      

قابلیات  )ادعا دارند نوساان بیشاتر   ( 1829)شیمن و گنتر 

بازر  مساتقیماً سابب     ای عناصر هزینه( بینی کمتر  پیش

بینای و    پایش شود و درنتیجه قابلیت  نوسان بیشتر سود می

 .دهد ارتباط ارزشی آن را کاهش می

 

 نتایج و پیشنهادها

بینای و ارتبااط     هاای قبلای، قابلیات پایش     در پژوهش

باراتن  . هاای ماالی بررسای شاده اسات      ارزشای صاورت  

ادعا دارد ارتباط ارزشای و پایاداری ساود طای     ( 1883)

در ایان شارایط، یاافتن    . ادوار گذشته کاهش یافته است

 2بیزلند. ناپذیر است بین جایگزین اجتنا  متییرهای پیش

ادعا دارد رابطۀ آماری بین قیمت سهام و ارزش ( 1883)

باا  . دفتری بیشتر از رابطۀ بین باازده ساهام و ساود اسات    

های ترازناماه باه اصاول     وجود این، ارتباط ارزشی اندازه

کاررفته بارای عناصار دارایای و بادهی      گذاری به ارزش

ازطاارف دیگاار، طرفااداران  . گوناااگون حساااس اساات 

اند کاه   بینی سود مدعی آن  ارتباط ارزشی و قابلیت پیش

اطلاعات حاصل از عناصر سبب جبران کاهش محتاوای  

[. 20، 20، 91، 02، 01]شاود   اطلاعاتی سود خالص مای 

جباران کااهش    دردر این پژوهش، توانایی عناصر سود 

محتااوای اطلاعاااتی سااود خااالص بررساای و از عناصاار  

نتایج . های قبلی استفاده شد کاررفته در پژوهش بهاصلی 

                                                           
1. Beislad 
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آزمااون فرضاایۀ نخساات نشااان داد عناصاار بزرگاای از    

شدۀ کاالای   صورت سود و زیان نییر فروش، بهای تمام

هاای عماومی،    مزایا و ساایر هزیناه    و  رفته، حقوق فروش

تری مانند استهلاک و  اداری و فروش و عناصر کوچک

. افزایاد  بینای ساود مای     پایش های ماالی بار قابلیات     هزینه

بینای    دوازده متییر بررسی شد که بر بهباود قابلیات پایش   

از بین آنها باه دو  . گذار است اطلاعات سود و زیان تأثیر

بارای آزمااون فرضاایۀ دوم و  ( پایااداری و نوسااان)متییار  

نتایج نشان داد تفکیک ساود باه عناصار    . سوم توجه شد

بینای ساودآوری     پیشکنندگان را در  آن توانایی استفاده

دهاد کاه نوساان فاروش،      آتی در شرایطی افازایش مای  

رفتااه، حقااوق و مزایااا،  شاادۀ کااالای فااروش بهااای تمااام

هاای عماومی، اداری و فاروش و     استهلاک، سایر هزینه

شاادۀ کااالای  هااای مااالی و پایااداری بهااای تمااام  هزینااه

. های مالی تیییر یافته باشد رفته، استهلاک و هزینه فروش

کنندۀ آن بود که وقتی نوساان ایان    در مجموع بیان نتایج

بینای   عناصر زیاد و پایداری آنها کم باشد، توانایی پایش 

کاارگیری   سود آتی با استفاده از صرف سود کمتر از به

اگار پایاداری عناصار    . همزمان سود و عناصر آن اسات 

سود زیاد و نوسان این عناصر کم باشد، نوساان کمتاری   

تاوان از ساود خاالص بارای      و مای  در سود خواهاد باود  

بینی استفاده کرد؛ اما اگر نوسان عناصار افازایش و     پیش

پایداری آنها کاهش یابد، تفکیاک عناصار قاادر اسات     

 .بینی را بهبود بخشد  قابلیت پیش

. از کیفیت سود بررسی شد معیاردر این پژوهش سه 

تاوان ساایر معیارهاای کیفای      های بعدی مای  در پژوهش

باااودن،  موقاااع ازجملاااه ارتبااااط ارزشااای، باااه  ساااود، 

کااری مشاروط و کیفیات اقالام تعهادی را نیاز        محافیه

در پژوهش حاضر عناصار موجاود در هار    . بررسی کرد

از آنجاا کاه ایان عناصار از     . یک از طبقات بررسی شاد 

اسات،    جمع طبقات مختلف سود و زیاان انتخاا  شاده   

ونی عناصر و منزلۀ لایۀ بیر  توان این جمع طبقات را به می

درونی ساود و زیاان خاالص باا عناصار و ساود خاالص        

بررساای همزمااان عناصاار سااود در یااک  . مقایسااه کاارد

الگوی رگرسیونی نیز موضوع دیگری است که در ایان  

با وجود این، بررسی همزمان کلیۀ . پژوهش بررسی نشد

عناصر برای تحلیال تاأثیر آنهاا بار بهباود کیفیات ساود        

یدی است که با آن بتوان آنها را مستلزم ارائۀ الگوی جد

با توجه به نحاوۀ ارائاۀ عناصار در    . در یک الگو گنجاند

نیار   هاای هماراه، باه     های مالی و یادداشات  متن صورت

هاا در   رسد تدوین نحوۀ ارائه و افشای برخای جادول   می

هااای مااالی ازسااوی    هااای همااراه صااورت   یادداشاات

دیریت ویااژه اینکااه ماا اسااتانداردگذاران لازم باشااد؛ بااه

های اخیر از ارائاۀ جزئیاات اطلاعاات     ها در سال شرکت

انااد و بااه   تولیاادی کاسااته  هااای تولیاادی و هیاار  هزینااه

ها در قالب سرفصال ساایر    سازی اطلاعات هزینه خلاصه

ای در  جدای از آن، ثبات رویاه . اند ها روی آورده هزینه

و  ماورد گازارش  ها در ساال   ارائۀ اطلاعات برخی هزینه

شاده ثباات    منزلۀ مبالی تجدید ارائه  از آن، به در سال بعد

شده نیز  های انجام وجود ندارد و اطلاعات برخی فعالیت

مدیره به آنهاا اشااره    های هیلت که در گزارش فعالیت -

رویاۀ  . ماند ها پنهان می در بخش سایر هزینه -شده است 

ها بر گزارش هزینۀ مرباوط باه مناابع انساانی در      شرکت

هاای هماراه و    زیان، آن هم در یادداشتصورت سود و 

اطلاعاات  . مدیره باوده اسات   های هیلت گزارش فعالیت

تولیادی، باه    هاای تولیادی و هیار    ریالی در بخش هزیناه 

تفصااایل مباااالی و اطلاعاااات مقاااداری در گااازارش     

تفسایر بهتار   . مادیره ارائاه شاده اسات     های هیلت فعالیت

 هاااا شااااید نیازمناااد ارائاااۀ مباااالی واحااادی در   هزیناااه

های همراه باشد که در حاال حاضار مباالی آن     یادداشت

تولیادی و در   طور جداگاناه در بخاش تولیادی و هیار     به

هاای مختلاف    بیشتر مواقع بادون جماع نهاایی در بخاش    
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ایاان نحااوۀ ارائااه دربااارۀ  . هااای همااراه اساات یادداشاات

توسااعه نیااز صااادق  و  هااای اسااتهلاک و پااژوهش  هزینااه

دسات آماد    پاژوهش باه    درنهایت، آنچه از نتایج. است

دهد عناصر سود ممکن است حااوی اطلاعااتی    نشان می

دربارۀ عملکرد آتی باشد؛ بنابراین، اگرچه ممکن اسات  

سازی مادیریت   ها ازطریق پیاده مدیریت به کاهش هزینه

تصاور بهباود عملکارد و ارزش      سود واقعی و تعهدی به

های پژوهش ممکن است تصاور   شرکت اهوا شود، یافته

 .هدف مدیریت از آن را متحول کندو 

هاای زیاادی    ها طی سال هرچند از اطلاعات شرکت

هااای  اسااتفاده شااد، از آنجااا کااه اطلاعااات شاارکت     

هاای ماالی و هام از     شده در نمونه هم از صورت استفاده

آورد نوین استخراج شاده اسات و اطلاعاات     افزار ره نرم

شمسی ناقص اسات،   18های دهۀ  ها در سال این شرکت

ها در پژوهش حاضار   های آن سال امکان استفاده از داده

در استفاده از نتایج پژوهش هام بایاد احتیااط    . مهیا نشد

باازار اوراق   نداشاتن  ییآکارلازم را مبذول داشت؛ زیرا 

معنی آن اسات کاه     این به. شده استبهادار تهران تأیید 

گاذاران یاا عادم     ممکن است رفتاار هیرمنطقای سارمایه   

نداشاتن باازار شاده باشاد      لاعاتی سبب کارآییتقارن اط

شاده   آوری که خود سبب ایجاد شک در اطلاعات جمع

شاود؛ بناابراین،    از بازار نییار قیمات و باازده ساهام مای     

شاده از باورس را بایاد باا توجاه باه        های گردآوری داده

یکای از   .هاا تفسایر کارد و تعمایم داد     برخی محدودیت

بازار تأثیر بسیار جدی بر ای که بر کارآیی  عوامل عمده

جااای گذاشاات، تیییاارات شاادید فاکتورهااای اقتصااادی 

ایان روناد از   . المللای باود   های باین  دلیل اعمال تحریم به

هرچناد در  . ادامه داشات  30شروع و تا سال  2909سال 

تاا   2938هاای   کام در ساال   ابتدا نوسانات کم باود، کام  

رو باه   ای به اوج خود رسید و بعد از توافاق هساته   2939

هااای تاااریخی  در ایاان شاارایط، ارزش. بهبااود گذاشاات 

هااای منصاافانه دور  شااده در ترازنامااه از ارزش گاازارش

شااود و اطلاعااات نااامربوطی دربااارۀ ارزش واحااد    ماای

( 1829) 2بیزلنااد و همباار  . دهااد تجاااری ارائااه ماای  

عناصر هزیناه و درآمادی اقالام ترازناماه نییار      ند معتقد

اسات    زش منصفانه ارائه نشدهکه به ار -های مالی  بدهی

هااای بااا ناارخ بهاارۀ ناپایاادار ممکاان اساات   در اقتصاااد -

محتوای اطلاعاتی داشته باشد؛ بناابراین، افاول محتاوای    

اطلاعاتی ترازنامه ممکن است بهبود محتوای اطلاعااتی  

همراه داشته باشد؛ اما این را هام   عناصر سود و زیان را به

وساانات اقتصاادی سابب    نباید از نیر دور کرد که این ن

هاایی   گیری رفتارهای هیجانی در باورس و قیمات   شکل

گذاران ناآگااه و بعاااً آگااه شاد کاه در       توسط سرمایه

هاای واقعای و    هاای آشاکاری باا ارزش    مواردی تفاوت

هااا داشااته اساات؛ بنااابراین، تفساایر نتااایج   ذاتاای شاارکت

هاای حاوزۀ ارتبااط ارزشای بایاد در پرتاو ایان         پژوهش

 .تحلیل شود و یر و تجزیهعوامل تفس
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