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در شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار بررسي ارتباط بین سود سهام اعلام شده با بازده سهام هدف این تحقیق 

 -توصیفي تحقیقات نوع از اضرح است. پژوهش 2980تا  2984این تحقیق سال های زماني است. قلمرو  تهران

 .آید مي حساب به کاربردی تحقیق نوع از نیز اهداف اساس بر و کمي تحقیق نوع از ها داده ماهیت اساس همبستگي، بر

 به شرکت 241 تعداد حذف سیستماتیک از استفاده با تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته شرکت 014 بین از

نرم افزار مورد استفاده در این تحقیق برای تجزیه و تحلیل داده های تحقیق، نرم افزار  .گردید بانتخا نهایي نمونه عنوان

در شرکتهای پذیرفته شده در بورس بین سود سهام اعلام شده با بازده سهام  تحقیق نشان داد، نتایج بوده است. 9ایویوز 
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 مقدمه

دهد. سود  تجاری را طي دوره گزارشگری نشان مي سود هر سهم نسبتي است که منافع هر سهم عادی از عملکرد واحد

برای ارزیابي عملکرد واحد تجاری و پیش بیني عملکرد آتي واحد تجاری تلقي شده  معیاری با اهمیت و مربوطهر سهم 

سرمایه گذاری، ارزیابي سودآوری و ریسک های خود از قبیل  سهامداران و سرمایه گذاران بالقوه در تصمیم گیریبه و 

یاری مي کند. ارائه این نسبت در صورتهای مالي طبق استاندارد مرتبط با سود و نیز قضاوت در خصوص قیمت سهام 

سازمان  264ی ایران، نشریه استانداردهای حسابدار الزامي است )کمیته تدوین« سود هر سهم»تحت عنوان  94شماره 

(. در بسیاری از کشورهای جهان، اهمیت این رقم به حدی است که آن را به عنوان یکي از معیارهای 2999ری، حساب

 اساسي موثر در تعیین قیمت سهام مي دانند و در مدل های ارزشیابي سهام نیز به طور گسترده ای از آن استفاده مي شود.

سود هر سهم ممکن است بصورت سود سهام به سهامداران پرداخت شود یا تمام آن مجدداً سرمایه گذاری شود و یا 

مساله این است که  مهمترین اینکه قسمتي از آن سرمایه گذاری و قسمتي دیگر بعنوان سود بین سهامداران توزیع شود.

نعکس نماید یا اطلاعات پیش بیني را نیز منعکس آیا اطلاعات سود هر سهم باید فقط اطلاعات تاریخي را م

زیرا عقیده دارد که این اطلاعات برای تصمیمات  ،بر مفهوم پیش بیني تاکید مي نماید 20 در بیانیه شماره APB نماید؟

 سرمایه گذاری و بررسي پتانسیل شرکت به منظور اعطای اعتبار مفیدتر مي باشد.

ندگان از اطلاعات مالي شرکت ها موجب شده که آنان در تجزیه و تحلیل های خود تنوع نیازهای اطلاعاتي استفاده کن

روش خاصي را  ،گروه از استفاده کنندگان بسته به نوع نیاز خود اطلاعات مالي شرکت های متفاوتي را بکار گیرند و هر

 گرفته است. انتخاب مي کنند. روش های مختلفي برای ارزیابي سودآوری شرکت ها مورد استفاده قرار

حال سوال این است که ارتباطي بین سود سهام و بازده وجود دارد؟ هیئت حاکم اقتصادی آمریکا در بررسي به این نتیجه 

ها  گذاری در سهام شرکت های اصلي سرمایه کننده، یکي از ملاک رسیدند که پرداخت سود سهام به موقع و قانع

مدت  های متوالي بلند ها در دوره د سهام، کسب سود مکفي توسط شرکتهای اصلي پرداخت سو باشد. یکي از ملاک مي

و بازدهي بیشتر سهم خواهد شد. با توجه به نتایج  سود هر سهم و باعث افزایش تقاضا باشد که محرک افزایش مي

مالي مدت بدون پشتوانه  (، پرداخت سود سهام در کوتاه1422، 1( و )یان1424، 2های )اکسینگ و همکاران پژوهش

مدت، بازار سهام را تحت تاثیر نوسانات شدید قرار داده و رفتار سرمایه گذاران را تغییر داده و نگراني  عملي در بلند

های آتي را افزایش خواهد داد. یکي دیگر از عوامل با اهمیت تاثیرگذار بر نوسانات  گذاران در مورد کسب سود سرمایه

مند، توسط  های مالي هدف های خاص در انتشار گزارش نظمي حاکي از اعمال بيقیمت سهام انتشار اخبار بد بوده که 

(. از آنجا که سود هر سهم و 1424، 0؛ کارپوف و لویو1446، 9باشد )دی سای و همکاران ها مي گذاران شرکت سیاست

شرکتي مي  هر ،کنند بازده سهام از مهمترین معیارهایي هستند که در ارزیابي عملکرد شرکت نقش بیشتری را ایفا مي

که بازده سرمایه یک  مادامي تواند با سرمایه گذاری در پروژه هایي با بازده کم، سود هر سهم خود را افزایش دهد.

اما اگر بازده  ؛پروژه جدید، بیش از هزینه بدهي بلند مدت بعد از مالیات آن باشد، باعث افزایش سود هر سهم خواهد شد

لا نباشد که به سهامداران بازده مناسبي روی سرمایه آنان بدهد، باعث کاهش قیمت سهام و پروژه به اندازه کافي با
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ضریب قیمت سهام و ضریب قیمت به سود خواهد شد جذابیت ظاهری سود هر سهم آن است که این روش مبتني بر 

 چیزی است که مي توان آن را مدل حسابداری ارزش نامید.

در شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران مي  وبازده سهام ط سود سهامارتبامسئله اصلي در این پژوهش 

 باشد.

 تحقیق نظری وپیشینه مبانی .2

 مهر سه سود .1-2

هر سهم  دهد. سود تجاری را طي دوره گزارشگری نشان مي نسبتي است که منافع هر سهم عادی از عملکرد واحد

 به شده و بي عملکرد واحد تجاری و پیش بیني عملکرد آتي واحد تجاری تلقيبرای ارزیا معیاری با اهمیت و مربوط

سرمایه گذاری، ارزیابي سودآوری و ریسک های خود از قبیل  سهامداران و سرمایه گذاران بالقوه در تصمیم گیری

بق استاندارد یاری مي کند. ارائه این نسبت در صورتهای مالي طمرتبط با سود و نیز قضاوت در خصوص قیمت سهام 

(. واحد تجاری ملزم به اندازه 2999سازمان حسابری،  264الزامي است )نشریه « سود هر سهم»تحت عنوان  94شماره 

اساس سود یا  باشد. واحد تجاری باید سود پایه هر سهم را بر مي «سود پایه هر سهم»گیری و ارائه یک رقم تحت عنوان 

سازمان  264، نشریه 94استاندارد شماره ) نمایدام عادی محاسبه زیان خالص قابل انتساب به صاحبان سه

 (.2999،حسابرسي

 سهام بازده .2-2

معمولاً مهم ترین معیار ارزیابي عملکرد موسسات، در حال حاضر نرخ بازده سهام است. این معیار به تنهایي دارای 

ورد استفاده قرار مي گیرد. وقتي این معیار کاهش ران بوده و برای ارزیابي عملکرد مامحتوی اطلاعاتي برای سرمایه گذ

معیار دارای محتوی اطلاعاتي  این یابد زنگ خطری برای شرکت است و عملکرد شرکت را مناسب نشان نمي دهد.

ه ران را به خوبي منعکس مي کند. بازداسرمایه گذ اطلاعات زیادی مي باشد، زیرا ارزیابي عملکرد برمبنای ارزش بازار،

ران محسوب مي انیروی محرکي است که ایجاد انگیزه مي کند و پاداشي برای سرمایه گذیند سرمایه گذاری در فرآ

 (.2990مجموعه مزایایي است که در طول سال به سهم تعلق مي گیرد )اسماعیلي،  سهام،شود. منظور از بازده 

 اعلان سود سهام یختار .3-2 

سود تقسیمي کل شرکت و سود تقسیمي هر سهم اعلام   خي که در آن مبلغتاریخ اعلان سود سهام، عبارت است از تاری

جاری  تلاف در تاریخ اعلام سود سهام سالعبارت است از میزان اخ اعلان سود سهام خیتار ينوسانات ضمنشود.  مي

ان و شود )درمیرک گذاران محسوب مي که این نوسان عاملي تاثیرگذار در تصمیمات سرمایه نسبت به سال ماقبل

 (.1421، 0همکاران

 تحقیق نهیشیپ .2-4

 داخلی قاتیتحق .2-4-1 

اوراق  بورس در سهام بازده و اقتصادی کلان های متغیر ارتباط بررسي"( مقاله ای تحت عنوان 2984ي )انیبی و صمد

تورم،  طلا، نرخ يجهان متیاز جمله نرخ ارز، ق یکلان اقتصاد یها ریتأثیر متغ پژوهشدر  ارائه کردند. "بهادار تهران

 ی دوره يماهانه، ط یها نفت بر شاخص بازده سهام بورس اوراق بهادار تهران با استفاده از داده متیو ق ينگینقد  حجم

                                                   
5- Demirkan et al 
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طلا، نرخ تورم و نرخ ارز  متیپژوهش نشان دادکه ق جیشده است. نتا يابیگارچ ارز يو مدل اقتصاد سنج  2918 - 2998

  دهنده نشان جینتا نیچن بر بازده سهام نداشتند. هم یرینفت تاث متیو ق ينگیزده سهام است و نقدتأثیر گذار بر با یها ریمتغ

 وجود دارد. ياثر اهرم ایراناست که در بازار سهام  نیا

بررسي میزان اثر پذیری قیمت سهام بورس اوراق بهادار تهران از "(، در پژوهشي با عنوان 2996صمدی و همکاران )

به بررسي روابط بین متغیرهای شاخص قیمت سهام، مدل گارچ و مدل آرچ، شاخص قیمت  "فت و طلاقیمت جهاني ن

ها نشان داد که تاثیر شاخص قیمت جهاني طلا بر  اند. نتایج تحقیق آن جهاني طلا، شاخص قیمت جهاني نفت پرداخته

 .شاخص قیمت سهام بورس ایران نسبت به تاثیر شاخص قیمت جهاني نفت بیشتر است

قلمرو زماني تحقیق از پرداخت.  "بررسي ارتباط بین مدیریت سود و ریسک کاهش قیمت سهام"( به 2980مي )ناظ

 941را شامل مي شود و بر این اساس با استفاده از روش حذف سیستماتیک، تعداد 2981تا پایان سال  2999ابتدای سال 

شرکت به عنوان نمونه آماری این  06ل دمورگان تعداد شرکت به عنوان جامعه آماری تحقیق انتخاب و بر اساس جدو

تحقیق انتخاب گردید. همچنین، برای تبیین قدرت توضیح دهندگي متغیرهای توضیحي از ضریب تعیین تعدیل شده و 

فیشر استفاده شد. همچنین  F و برای بررسي کفایت کلي مدل از آماره t برای بررسي معني داری متغیرها از آماره ی

انجام شد. نتیجه تحقیق نشان داد بین مدیریت سود و ریسک  EVIEWS 7 ل های آماری با استفاده از نرم افزارتحلی

 د.کاهش قیمت سهام در شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران رابطه معناداری وجود دار

 خارجي تحقیقات .1-0-1

انجام دادند.  "ک وابستگي شوک های قیمت نفتي و بازده سهامچار"( پژوهشي تحت عنوان 1426ربوردو و یوگیلینو )

در این پژوهش رابطه نفت و قیمت سهام با شروع بحران های مالي جهاني سنجیده شد. شوک های قیمتي نفت بالا و 

نزولي  محدوده قیمت های نفت مثبت و منفي بر بازارهای صعودی و یا پایین بر بازده سهام اثرات سرریز نامتقارن دارد.

 اثر سرریز ندارد.

 اوراق بورس در شده رفتهیپذ یشرکتها دربازده سهام  بر یاقتصاد رشد ریتاث يبررس" به( 1420) همکاران و زاجور

 يم لهستان بهادار اوراق بورس در شده رفتهیپذ شرکت 921 پژوهش نیا در استفاده مورد نمونه .پرداختند "لهستان بهادار

 زین بازده سهام یاقتصاد رشد شیافزا به توجه با که است آن از يحاک پژوهش جینتا شده نجاما های لیتحل طبق. باشد

 .ابدی يم شیافزا

 نیا به گذشته يتجرب یپژوهشها. پرداختند "یاقتصاد رشد و سهام بازده نیب رابطه يبررس" به( 1429) مادسن و ژاماشو 

 سازمان 14 یها داده از پژوهش نیا در. باشد يم مرتبط بلندمدت در رشد با مثبت بطور سهام بازده که اند دهیرس جهینت

 های لیتحل طبق. است شده استفاده 2802 يال 2826 يزمان دوره يط یاقتصاد عملکرد با افتهی توسعه یشرکتها یبرا

 رشد و سهام بازده نیب که بود آن از يحاک جینتا و شد دییتا گذشته يتجرب یپژوهشها ،يزمان دوره نیا در شده انجام

 رشد و سهام بازده نیب رابطه نیا مطالعه مورد يزمان دوره از خارج يول ،دارد وجود يبلندمدت مثبت رابطه یاقتصاد

 .نشد افتی یاقتصاد

واحد تجاری و جریانات نقد حاصل از فعالیتهای عملیاتي را در  اندازه اثر نسبتهای مالي،"( 1448) راتفینکمالون و 

بازگشت و نسبت ارزش  دوره نشان داد که سودآوری، نتایج مطالعه کردند. "ره ای بر بازده سهامگزارشگری میان دو

 بازار دارای تاثیر بااهمیتي بر بازده سهام است.
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یک حساسیت )یعني شيیب رگرسيیون درصيد     2816تا  2809، بر اساس اطلاعات سال های (2891)بیور، لامبرت و ریان 

% که بطور چشمگیری هيم از یيک و هيم از صيفر فاصيله داشيت       92تغییر سود( با میانگین  تغییر در قیمت نسبت به درصد

عبارت دیگر معمولا قیمت ها و سودها در یک جهت تغییر ميي نماینيد وليي نيه بيه یيک نسيبت، البتيه          به گزارش کردند.

گي تاثیر مي گيذارد. ایين عيدم    قیمت ها ممکن است به علت عوامل نامربوط و غیر وابسته، تغییر نمایند که بر روی همبست

همبستگي کامل و حساسیت کمتر از یک، مطابق این نظر است کيه اگير سيودها دارای یيک قسيمت غیير دائميي باشيند،         

 واکنش قیمت ها نسبت به آنها اساسي نیست.

بیور دست یافيت.  سال بر اساس تحقیق آقای بیور و با استفاده از اطلاعات روزانه به نتایح آقای  24پس از  (2819) مورس

 نمود. او به جای میانگین مجذور بازدهي، از میانگین قدر مطلق بازدهي استفاده

مشابه تحقیق بال و براون بوده و نتایج مشابهي نیز داشت و تنهيا تفياوت بيین دو     ،در کشور استرالیا ( و2814)تحقیق براون 

شتری بيه گزارشيات سيالانه داده ميي شيد و نيه بيه گزارشيات         تحقیق این بود که به دلیل اینکه در کشور استرالیا اهمیت بی

 فصلي، لذا تعدیلات قیمت در این کشور، سرعت کمتری داشته است.

این تحقیق که اولین تحقیق و زمینه ساز تحقیقات بعيدی بيه    ،در آمریکا و در بورس نیویورک (2869) تحقیق بال و براون

ام شيد. ایين تحقیيق بيه بررسيي رابطيه       انجي  2806 – 60زماني سال هيای  شرکت و در فاصله  162شمار مي ورد، در مورد 

علامت )جهت( تغییرات قیمت و سود پرداخته است. بال و براون دریافتند که بیشتر واکنش قیمت سهام قبل از اعلام سيود  

موقع، مطابق این نظریيه   % تغییرات در ماه اعلام سود اتفاق مي افتد. این اثر پیش از24سالانه رخ مي دهد و تنها در حدود 

اثر تعجب آور نیست چيون اطلاعيات دیگيری وجيود      این است که قیمت ها، سودهای مورد انتظار را منعکس مي نمایند.

دارد که در طي سال بطور عمومي انتشار یافته و باعث شده کيه سيرمایه گيذاران پيیش بینيي خيود را از سيودهای سيالانه         

سودهای تقسیمي میان دوره ای و نیز پیش بیني های سيود کيه توسيط     ،)میان دوره ای(تعدیل نمایند. مثل سودهای فصلي 

مدیریت و تحلیلگران انجام مي گیرد. این شواهد این تفسیر را به وجود مي آورد که سودهای سالانه، اطلاعات مربوط بيه  

 ان خاص هستند، جانشین مي شوند.یک زمان خاص نیستند. بلکه بوسیله منابع دیگری که بیشتر از سود مربوط به یک زم

، نشان داد که یک واکنش مهمي در هفته اعلام سود سالانه در قیمت ها رخ مي دهد. این تحقیيق، بيه   (2869)تحقیق بیور 

بررسي میزان تغییرات بدون توجه به جهت تغییر، تمرکز داشت. نتایج حاصله به معني این است که تغییيرات ناگهياني و بيا    

 دون توجه به آن، به احتمال زیاد در هفته اعلام سود رخ مي دهد.اهمیت قیمت ب

 تحقیق هدف .3

 ان.تهردر شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار بررسي ارتباط بین سود سهام اعلام شده با بازده سهام 

 تحقیق هیفرض .4

اوراق بهادار تهران ارتباط معنادار وجود  در شرکتهای پذیرفته شده در بورسبین سود سهام اعلام شده با بازده سهام 

 دارد.

 تحقیقرگرسیونی  مدل .5

 :مي باشد (1421) 6در این پژوهش، مدل برگرفته از پژوهش بوتسکا و همکاران

Rit = a0 + a1EPSit + a2LEVit + a3SIZEit+ a4GROWTHit + eit 

                                                   
6- Bouteska et 
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EPSسود هر سهم شرکت : 

: LEV مجموع دارایي های شرکت است. اهرم مالي که نسبت مجموع بدهي ها به 

SIZE.اندازه شرکت که لگاریتم طبیعي مجموع دارایي های شرکت است : 

: GROWTH .فرصت های رشد که نسبت ارزش بازار حقوق مالکان شرکت به ارزش دفتری آن مي باشد 

eمقدار خطای معادله رگرسیون : 

 عملیاتي متغیرهای تحقیق فیتعر .2-0

 متغیر وابسته .2-2-0

نشان    DPSنشان دهنده قیمت سهام و P، بازده سهام با توجه به رابطه زیر محاسبه مي شود. در این رابطه بازده سهام:

 (.2980)لشگری و همکاران،  دهنده سود پرداختي بابت هر سهم مي باشد

 
 متغیر مستقل .2-1-5

EPSit :سود هر سهم 

باشد. واحد  مي «سود پایه هر سهم»یری و ارائه یک رقم تحت عنوان واحد تجاری ملزم به اندازه گ :(EPS) سهمهر  سود

 نمایداساس سود یا زیان خالص قابل انتساب به صاحبان سهام عادی محاسبه  تجاری باید سود پایه هر سهم را بر

 سازمان حسابرسي(. 264، نشریه 94استاندارد شماره )

 های کنترلی ریمتغ .3-1-5

:LEVمجموع بدهي ها به مجموع دارایي های شرکت است. مالي که نسبت ماهر 

SIZE: .اندازه شرکت که لگاریتم طبیعي مجموع دارایي های شرکت است 

: GROWTH فرصت های رشد که نسبت ارزش بازار حقوق مالکان شرکت به ارزش دفتری آن مي باشد 

 تحقیق شناسی روش .6

 تحقیقات زمرة در روش و ماهیت اساس بر کاربردی، تحقیقات زمره در برحسب هدف حاضر تحقیق

 همبستگي –توصیفي ها، داده گردآوری شیوه براساس و( پیمایشي و میداني) غیرآزمایشي و توصیفي

 .است

 و ابزار گردآوری داده ها روش .7

ای روش کتابخانه ای و از طریق جمع آوری داده های شرکت های نمونه با مراجعه به صورت ه بهجمع آوری داده ها 

 .گرفته استشت های توضیحي، گزارش هفتگي و ماهنامه بورس اوراق بهادار انجام امالي، یادد

 و نمونه آماری تحقیق جامعه .8

 تا 2984 یها سال يزمان دوره یبرا تهران بهادار اوراق بورس در شده رفتهیپذ یها شرکت هیکل قیتحق يمطالعات جامعه

 ری در جدول زیر مشاهده مي شود.روند انتخاب نمونه آمامي باشد.  2980
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 روند انتخاب نمونه آماری پژوهش .2جدول 

 014 18/21/2980های پذیرفته شده در بورس در تاریخ  کلیه شرکت

(00)  اند در بورس پذیرفته شده 2998هایي که بعد از سال  شرکت  

 (210)  اند هایي که طي دوره تحقیق در حالت تعلیق بوده و یا از بورس خارج شده شرکت

(90)  اند شود و یا تغییر سال مالي داده اسفند ختم نمي 18هایي که سال مالي آنها به  شرکت  

(29) ها( گذاری، هلدینگ، لیزینگ و بانک گری مالي )سرمایه های واسطه شرکت  

(09) ها به طور فعال در بورس معامله نشده است نظر، سهام آن هایي که در طول دوره مورد شرکت  

(9) خود را در زمان انجام این تحقیق ارائه نداده بودند 2989های مالي سال  هایي که صورت شرکت  

(91) هایي که اطلاعات آن ها برای بدست آوردن برخي متغیرهای تحقیق کافي نبود شرکت  

 241 ها فرض کل نمونه آماری قابل آزمون با در نظر گرفتن پیش

شدند، بدین صورت که هر شرکتي که در پیش فرض اول قرار گرفته است، برای شمارش ها به ترتیب اعمال  فرض پیش

 شرکت باقي ماندند. 241ها،  فرض های بعدی لحاظ نگردیده است. در این تحقیق بعد از اعمال پیش پیش فرض

 تجزیه و تحلیل داده ها روش .9

)سال  يروش، داده های سری زمان نیشود. در ا يم استفاده يبیها از داده های ترک هیجهت آزمون فرض ق،یتحق نیدر ا

مدل  کیکارای  نیشوند. به منظور تخم يم بی)شرکت های مورد مطالعه( با هم ترک ي( و مقطعيهای مورد بررس

با استفاده از  ياز مدل های اثرات مشترک، اثرات ثابت و اثرات تصادف يکی ،يبیبا استفاده از داده های ترک يونیرگرس

و یا اثر  جهت تعیین یکي از دو روش اثر ثابت و هاسمن Fاز دو آزمون  نیشوند. همچن يمناسب، انتخاب م یياآزمون ه

شده  لیتعد نییتع بیاز ضر يحیتوض رهاییمتغ يدهندگ حیقدرت توض نییبرای تبشود. استفاده مي تصادفي

(Adjusted R2) از آماره رهایداری متغ يمعن يبرای بررس و t مدل از آماره  يکل تیکفا يسو برای بررF استفاده  شریف

 .ه استانجام شد EVIEWSو  EXCELاز نرم افزارهای  استفادههای آماری با  لیتحل نیخواهد شد. همچن

 ی تحقیقها یافته .11

 توصیفی آمار .1-11

 برای پراکندگي های شاخص و مرکزی تمایل های شاخص از پردازد مي ها داده توصیف به معمولا که توصیفي آمار در

 آمار توصیفي در جدول زیر مشاهده مي شود.. شود مي استفاده شده آوری جمع های داده بیان

شاخص های مرکزی و پراکندگي هر یک از متغیرهای تحقیق .1جدول   

 انحراف معیار میانگین حداکثر حداقل نام متغیر

سهام بازده  40941-  40901 40042 40126 

 40691 40209 9010 4044 سود هر سهم

-40168 اهرم مالي  40901 40901 40002 

 20291 90020 00996 20416 فرصت های رشد

شرکت اندازه  120901 980610 940200 210012 
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 استنباطی آمار .2-11

 واریانس ناهمسانی بررسی .1-2-11

 :باشد مي زیر جدول شرح به LM آرچ واریانس ناهمساني آزمون نتایج

 واریانس ناهمساني آزمون نتایج .9 جدول 

 احتمال مقدار آماره شرح

F-statistic 20641996 40480 

Obs*R-squared 10120201 40480 

 درصد 0*سطح خطای  

 ناهمساني و شده تایید واریانس همساني فرض بنابراین نیست، معنادار درصد 0 سطح در آزمون F آماره جدول به توجه با

 .شود مي رد اخلال جملات واریانس

 ثابت اثرات روش بودن دار معنی آزمون .2-2-11

 Fاز آماره برای اینکه بتوان مشخص نمود که آیا داده های پانل جهت برآورد تابع مورد نظر کارآمدتر خواهد بود یا نه، 

 نتایج در جدول زیر ارائه شده است. که لیمر استفاده مي شود

 لیمر F آزمون .0 جدول

Fآزمون  لیمر   

دار آمارهمق شرح  احتمال درجه آزادی 

Cross-section F 20991420 19 40441* 

Cross-section Chi-square 2160120168 19 40421* 

تر است )تشخیص  به منظور اینکه مشخص گردد کدام روش )اثرات ثابت و یا اثرات تصادفي( جهت برآورد مناسبو 

 ز آزمون هاسمن استفاده مي شود.ثابت یا تصادفي بودن تفاوت های واحدهای مقطعي( ا

 هاسمن آزمون .0جدول

 آزمون هاسمن

 احتمال درجه آزادی مقدار آماره شرح

Cross-section F 90261996 10 40429* 

 درصد 0خطای سطح *

 بوده درصد 0 از کمتر آمده بدست احتمال آزمون دو هر در ،(هاسمن و F) شده انجام آزمون دو نتایج جدول به توجه با

 .شود استفاده ثابت اثرات روش از مربوطه رگرسیوني مدل در باید بنابراین و

 بررسی مانایی متغیرهای تحقیق .3-2-11

شده که در جدول زیر مشاهده مي استفاده برای بررسي مانایي متغیر های تحقیق در این پژوهش ازآزمون لین و لوین 

 .شود
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رها به روش لین و لوینآزمون ریشه واحد جمعي بر روی متغیّ .6جدول   

 متغیرها آماره احتمال

سهام بازده 00968 *404294  

 سود هر سهم 90218 *404194

404424* 90899-  اهرم مالي 

404420* 10111-  فرصت های رشد 

شرکت اندازه 60100 *404414  

 درصد 0سطح خطای *

دهد که نامانایي برای همه ها نشان ميپذیرش آنهای محاسبه شده و احتمال بررسي مقادیر آماره با توجه به جدول،

 متغیرها رد مي شود و تمامي متغیرهای مورد مطالعه در سطح مانا هستند.

 تحقیق آزمون فرضیه .22

 در شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران ارتباط وجود ندارد.بین سود سهام اعلام شده با بازده سهام    :

 در شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران ارتباط وجود دارد.ین سود سهام اعلام شده با بازده سهام ب   :

آزمون رگرسیون و معناداری مدل .1جدول   

 نام متغیر
ضرایب 

 برآوردی

انحراف 

 برآورد
 سطح معناداری tآماره 

 *40491 90992 40490 40916 ثابت

 *40411 00992 40216 40001 سود هر سهم

 *40444 60201 40019 10618 اهرم مالي

 *40402 90202 40910 20410 فرصت های رشد

شرکت اندازه  40029 40241 90846 40418* 

واتسون -دوربین   10261 

 F 900129آماره 

 **40444 سطح معناداری

 40008 ضریب تعیین تعدیل شده

 درصد 2سطح خطای **درصد،  0سطح خطای *

 بین همبستگي وجود فرض ،دارد قرار 100 تا 200 فاصلۀ در واتسون دوربین آزمون آمارة مقدار چون جه به جدول،با تو

( در سطح 900129) Fبا توجه به معني داری مقدار آزمون  .کرد استفاده رگرسیون از توان مي و شود مي رد ها خطا

ني تحقیق مرکب از متغیرهای مستقل، کنترل و ، مي توان نتیجه گرفت که مدل رگرسیو4042خطای کوچک تر از 

 تعیین ضریب را تبیین کنند. مقدار وابسته، مدل خوبي بوده و مجموعه متغیر مستقل و کنترلي قادرند تغییرات متغیر وابسته

مستقل  متغیرهای به وابسته تحقیق، وابسته متغیر تغییرات کل از درصد 0008 که دهد مي نشان ،40008 با برابر شده تعدیل
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که حکایت  است 40001برابر با  سهام بازده بر سود هر سهمهمچنین، ضریب تاثیر متغیر  .باشد مي در این مدل و کنترلي

 سود هر سهممتغیر  tدارد. از طرفي، با توجه به سطح معناداری آماره  سهام بازده بر سود هر سهماز تاثیر مثبت و مستقیم 

را رد نمود    درصد فرضیه 80درصد مي توان با اطمینان  0کمتر بودن از سطح خطای  (، به دلیل40411) سهام بازده بر

در شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران بین سود سهام اعلام شده با بازده سهام و مي توان بیان کرد، 

 ارتباط وجود دارد.

 نتیجه گیری شرح فرضیه 

 فرضیه

 

در شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق با بازده سهام  بین سود سهام اعلام شده

 بهادار تهران ارتباط وجود دارد.

. 

 پذیرفته شد

 نتیجه گیریو  بحث .12

در شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران بین سود سهام اعلام شده با بازده سهام  نتیجه تحقیق نشان داد،

یار ارزیابي عملکرد موسسات، در حال حاضر نرخ بازده سهام است. این معیار به تنهایي مهم ترین مع ارتباط وجود دارد.

ران بوده و برای ارزیابي عملکرد مورد استفاده قرار مي گیرد. وقتي این معیار ادارای محتوی اطلاعاتي برای سرمایه گذ

معیار دارای محتوی  این .کاهش یابد زنگ خطری برای شرکت است و عملکرد شرکت را مناسب نشان نمي دهد

ران را به خوبي منعکس مي اسرمایه گذ اطلاعات اطلاعاتي زیادی مي باشد، زیرا ارزیابي عملکرد برمبنای ارزش بازار،

ران انیروی محرکي است که ایجاد انگیزه مي کند و پاداشي برای سرمایه گذ یراکند. بازده در فرآیند سرمایه گذ

 مي گیرندگان تصمیم و گذاران سرمایه علاقه مورد که است پیچیده مفاهیم از یکي سهام محسوب مي شود. بازده

 از ای طیف گسترده رفتار واکنش سیاسي، و اقتصادی شرایط تغییرات ها، دارایي انواع بازده از متاثر سهام بازده .باشد

 سرمایه هنگام گذاران مایهبنابراین سر ؛است ناشناخته و شده شناخته عوامل بسیاری و ریسک گیرندگان، تصمیم

 قرار نظر مد گذاری سرمایه هنگام را زیادی باید عوامل دیگر عبارت به ؛دهند انجام وسیعي های بررسي باید گذاری

سود هر سهم، از موضوعات محوری حسابداری  .کنند مي عادی تبدیل سهام به را خود دارایي نقدترین زیرا دهند،

ا به خود جلب کرده است. دلیل این موضوع، اهمیت سود هر سهم به سبب کاربردهای است و توجه نهادهای حرفه ای ر

مختلف آن مي باشد. سود منبع اصلي تامین جریان نقد و زایش ثروت است. تعیین سطح سود که برای مقاصد تجزیه و 

های مختلف و نیز تغییر  تحلیل مالي مربوط باشد، یک فرآیند تحلیل پیچیده است. با توجه به تفاوت ارقام سود شرکت

ارقام سود شرکت در طي دوره های زماني مختلف، مقایسه پذیری این ارقام تا حدودی مشکل مي باشد. یکي از روش 

های استاندارد کردن رقم سود، تبدیل آن به یک مبلغ سود هر سهم مي باشد. این اهمیت و حساسیت سود هرسهم باعث 

طبق قوانین بازار سرمایه بسیاری از کشورها  شده، سود هر سهم واقعي و پیش بینيشده است که اولا محاسبه و گزارش 

الزامي گردد، ثانیا مراجع تدوین استانداردهای حسابداری نیز الزامات معیني را جهت نحوه محاسبه و افشای آن وضع 

دوره های مختلف( و کاهش بین شرکت ها و طي ) مقایسهکنند تا سودمندی سود هر سهم را از طریق افزایش قابلیت 

 نتیجه .دارد وجود سهام سود سهام اعلام شده وبازده بین تنگاتنگي و قوی ارتباط لذا صلاحدید مدیریت ارتقاء دهند.
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، بیور ،ولف سان ،پاتل ،(2819مورس ) ،(2869)بیور  (،2814)براون  (،2869)بال و براون با نتیجه تحقیق حاضر تحقیق

 همسو مي باشد. (2891)لامبرت و ریان 

 تحقیق پیشنهادهای .13

به سرمایه گذاران، سهامداران و سایر گروه های ذینفع پیشنهاد مي شود در شرکتهایي سرمایه -2در راستای نتیجه تحقیق:

؛ چرا که از این طریق مي توانند به دارندگذاری نمایند که به موضوع سود هرسهم و اعلام سود به صورت ویژه توجه 

به مدیران شرکت ها پیشنهاد مي  -1م بیشتری دست پیدا نمایند و ریسک سرمایه گذاری خود را کاهش دهند.بازده سها

بکار شود از سرمایه گذاری بیش تر از اندازه استقبال کرده و منابع موجود در را در راستای بهره وری و افزایش فروش 

و به این موضوع  گذاری در شرکت های دیگر هم باشند و حتي به دنبال اتخاذ سیاست های مناسب برای سرمایه گرفته

اهمیت بدهند تا از این طریق سود هر سهم و بازده سهام شرکت را افزایش و سرمایه گذاران و سایر گروه های ذینفع را 

 برای خرید سهام شرکت ترغیب نمایند.

 -1 ز تغییرات سود هر سهم استفاده نمود.ا سود هر سهمبجای مقادیر  -2 پیشنهاد مي شود: برای تحقیقات آتي همچنین

جهت بررسي نوع رابطه تغییرات سود هر سهم از مدل ها و توابع دیگری همچون توابع تواني، توابع درجه سوم، توابع 

نتایج بدست آمده از  -9 تا بتوان تخمین های بهتر و کاراتری را از این رابطه ها بدست آورد. هنمائي و غیره استفاده نمود

ین الگو را با نتایج حاصل از روش های دیگر، مانند روش های سری های زماني )با بکارگیری دوره های زماني طولاني ا

در الگوی بکار گرفته شده در این تحقیق به جای  -0 تر( و یا روش مقطعي )با بکارگیری شرکتهای بیشتر( مقایسه نمود.

از نسبت های مالي  -0م و سایر خصوصیات سهام استفاده نمود.سود هر سهم، از قیمت سهام، ریسک سیستماتیک سها

 دیگری به عنوان متغیرهای توصیفي استفاده کرد.
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Abstract 

The purpose of this research is Investigating the relationship between Announced 

dividends With stock returns on Companies Accepted in Tehran Stock Exchange. The 

realm of this research is Accepted companies Tehran Stock Exchange and The realm 

of time is years Between 2011 and 2015. In this research, each profit Contribution as 

an independent variable, Stock returns as The variable has been dependent. The 

present study is of type Descriptive-Correlation Research Based on the nature of the 

data,Of quantitative research type and Based on goals as well Applied research type it 

counts.also, From 520 Accepted company In the Tehran Stock Exchange Using the 

method Cochran number 107 companies For example The final one was chosen. 

Software used In this research for Analysis of research data The EVeiws 8 software 

has been.The results showed that Between announced dividends With stock returns In 

accepted companies In the Tehran Stock Exchange There is a connection. 
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