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  چكيده
گيري در بازار  ترين مباني تصميم ها جزء اصلي گرچه رقم سود گزارش شده شركت     

 حسابداري و گوناگونهاي  وجود مواردي چون برآوردها، روش،آيد سرمايه به حساب مي
در نهايت هموارسازي و مديريت سود، نقش اطلاعاتي آن را به عنوان مبناي مهم 

اين پژوهش به دنبال ارائه معيارهاي مناسب . كند ار سرمايه تهديد ميگيري در باز تصميم
هاي پذيرفته شده در بورس گيري كيفيت سود و رابطه آن با بازده سهام شركت اندازه

گيري  يابي به شاخص جامع اندازه دستبه منظور در اين تحقيق  .استاوراق بهادار تهران 
حقيقات اخير پرداخته شد و ده معيار مشترك كيفيت سود به مطالعه پانزده مورد از ت

 و ثانياً قابل بررسي در بورس اوراق بيشتر پژوهشگرانكه اولاً مورد توافق انتخاب گرديد 
متغير ( فرضيه تحقيق مبني بر وجود رابطه مستقيم بين كيفيت سود. بهادار تهران باشد

 ارتباط آن كم متوسط و ،زيادد و در سه سطح كيفيت سود شو بازده سهام مطرح ) مستقل
هاي تحقيق به كمك تجزيه و تحليل  بررسي فرضيه .با بازده سهام مورد سنجش قرار گرفت

دهد كه بين بازده سهام و كيفيت سود در   نشان مي1380-1385رگرسيون در دوره زماني 
شود كه  گيري مي و نتيجه  رابطه وجود داردكم، متوسط و زيادسطوح مختلف 
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  كارشناس ارشد حسابداري ∗∗
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ن به كيفيت سود توجه دارند و تغييرات قيمت سهام و به تبع آن بازده سهام گذارا رمايهس
  .گيرد و ارتباط خطي قابل تأييد است تحت تأثير معيار كيفيت سود قرار مي

  .هاي حسابداري ها، پژوهش  ، بورس اوراق بهادار، سهام شركت بازده سهام وسود :ها كليد واژه
 JEL :M41،G11،C33،C12 

  
   مقدمه-1
ها و  اين بازار نه تنها پول. كند ايفا مي نقش مهم و حياتي    بازار سرمايه در اقتصاد كشورها  

اندازد؛ بلكه خـود بـه عنـوان شـاخص           ها به فعاليت مي    هاي راكد را از طريق شركت      سرمايه
بنــابراين توجــه بــه ايــن بــازار و مبــاني اساســي  . كنــد رفتــار مــيرونــق اقتــصادي كــشورها 

گيــري در چنــين  يكــي از عناصــر كليــدي تــصميم . ر آن ضــروري اســتگيــري د تــصميم
ها به ويژه صـورت سـود و زيـان آنهاسـت كـه بيـانگر                 هاي مالي شركت   بازارهايي، صورت 

 رقم نهايي آن نيز به عنـوان  است كهنتيجه فعاليت عملياتي واحد تجاري در يك دوره مالي      
شـود بـه     يمـت گـذاري سـهام تلقـي مـي         هاي ارزشيابي و ق    ها، مدل  گيري مبناي بيشتر تصميم  

گويي و تحقق آن با صحت   كه صحت، دقت، قابليت اعتماد، اطمينان،  قابليت پيش     اي  گونه
  .خواهد داشترابطة مستقيمي ها  ها و ارزشيابي گيري تصميم

ــه واقعيــت  ــا توجــه ب ــين تهيــه  هــايي هــم ب ــافع ب كننــدگان اطلاعــات و        چــون تــضاد من
اده از برآورد و تخمين در محاسبه برخي از عناصر سود و زيان، امكان              گذاران، استف  سرمايه

چون هموارسـازي     پذيرفته شده حسابداري و موضوعاتي هم      گوناگونهاي   استفاده از روش  
دهـد كـه     گيري را مورد تهديد قرار مي و مديريت سود، كاربرد سود به عنوان معيار تصميم     

  . دساز  را دو چندان مي لزوم بررسي موضوع كيفيت سود،اين امر
  توجه به عناصر سازنده سـود اسـت كـه در             ،مخاطراتاين  هاي كاهش    يكي از روش  

اگرچه تعريف و الگوي جامعي از اين       .  مطرح است  »كيفيت سود  «اي به عنوان   مجامع حرفه 
ي ارائه شـده  ئآوري الگوهاي پراكنده و جز   تحقيق ، با جمع   اين  رويكرد تاكنون ارائه نشده،     

هـاي   اين زمينه به دنبال ارائه مدل بيان كننده رابطه بين كيفيت سود و بازده سهام شركت               در  



89  ...هاي پذيرفته شده در  بررسي ارتباط كيفيت سود و بازده سهام در شركت

گيري و كـاهش مخـاطرات و        رود به تصميم   پذيرفته شده در بورس تهران است كه اميد مي        
  .دبكنكمك شاياني ابهامات در بازار سرمايه 

  :استبنابراين اهداف تحقيق به شرح زير 
ــ ارزيــابي محتــواي اط-1 بينــي در   از نظــر تــوان پــيش ويــژههلاعــاتي كيفيــت ســود؛ ب
  هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران شركت
گــذاران و  كــه تــا چــه حــد ســرمايه آوري شــواهد تجربــي در خــصوص ايــن  جمــع-2
  . دهند  سودهاي گزارش شده را مورد ارزيابي قرار مي،گران مالي تحليل
  ود شناسايي عوامل معرف كيفيت س-3

  
   ادبيات و پيشينه تحقيق-2

استفاده Ĥيندههاي اطلاع خواسته نيازها و گري مالي از و گزارش حسابداري اهداف
رات اقتصادي رويدادها تأثيگري مالي، بيان  هدف اصلي گزارش .گيرد ميكنندگان نشأت 

كنندگان   كمك به استفادهبه منظورو عمليات مالي بر وضعيت و عملكرد واحد تجاري 
ابزار اصلي . استلفعل و بالقوه براي اتخاذ تصميمات مالي در ارتباط با واحد تجاري با

ترازنامه، صورت سود و زيان و  هاي مالي اساسي شامل ، صورتاين افرادانتقال اطلاعات به 
گري مالي   كه محصول نهايي فرآيند حسابداري و گزارشاستصورت جريان وجوه نقد 

  .رود به شمار مي
 بيشترين توجـه خـود را بـه سـود گـزارش             ،گذاران گران مالي و سرمايه    تحليلمديران،  

شـوند؛    مـي مند بهرهمديران از حفظ روند رو به رشد سود . اند ها اختصاص داده شده شركت 
گـران مـالي درگيـر تجـارت      تحليـل . هـا بـستگي دارد   زيرا پاداش آنها به ميزان سود شركت    

بخش اساسي ايـن فرآينـد      ،  ك صحيح كيفيت سود      و در  هستندپردازش و تفسير اطلاعات     
اي بر قيمت سـهام      طور قابل ملاحظه  ه  ها ب  انتشار خبرهاي خوب در مورد سود شركت      . است

گذارد و بعيد است كه حساسيت و وسواس بازار نسبت به ارزيابي عملكرد مبتني بر  ثير ميأت
توجــه بــه ســاير چنــين تمركــز بــازار بــر ســود خــالص باعــث عــدم  هــم. ســود كــاهش يابــد

 به اين موضوع نيز توجه شـود كـه          دكه باي  هاي ارزيابي عملكرد شده است در حالي       شاخص
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رآيند گـسترده حـسابداري مـورد نظـر مـديران           ف نتيجه نهايي    ،آيا سود خالص گزارش شده    
  . بوده است يا خير

ن گري مالي به دليل خدشه دار شدن اعتبار آ          گزارش ،هاي آغازين هزارة سوم    در سال 
ها كه با ورشكستگي    افزايش شمار تقلب  .  شد رو  روبههايي  در جلب اعتماد عمومي با بحران     

هـايي را دربـارة كيفيـت سـود و صـحت              نگرانـي   هاي بـزرگ درهـم آميختـه بـود،        شركت
تا چند سال قبل، اغلب تحقيقات مـالي در زمينـة ارزيـابي تـأثير         . آن به همراه داشت   گزارش

گرفـت و بـراي كيفيـت سـود اهميـت             بازده سهام صـورت  مـي       سود حسابداري بر قيمت و    
هـاي  هاي اخيـر بـه دنبـال ورشكـستگي تعـدادي از شـركت           اما در سال  . چنداني قائل نبودند  

 توجـه خـود را از تأكيـد صـرف بـر رقـم سـود                 ،گران مالي  و تحليل  پژوهشگرانعظيم دنيا،   
هـاي بـا     يفيت سود از جنبـه    ك). 1385بولو،(اند  دهكربه سوي كيفيت سود معطوف      ) كميت(

گذاران، اعتباردهندگان   كه مورد توجه سرمايه    استها   اهميت ارزيابي سلامت مالي شركت    
كيفيـت سـود بـه توانـايي سـود          . هاي مالي قرارگرفته اسـت    كنندگان صورت و ساير استفاده  

چنـين بـه     و هـم ينـده بينـي سـود آ  گزارش شده در انعكاس سود واقعي، سودمندي در پـيش     
  .)1،2005بلوواري( ات، پايداري و عدم تغييرپذيري سود گزارش شده اشاره داردثب

 مـدنظر   دنظر از چگونگي استفاده از ارقام سود گزارش شده، كيفيـت سـود باي ـ              صرف
 آن  در مـورد  كيفيت سود در تحقيقات مختلف تعاريف متعددي دارد و اجماعي           . قرارگيرد

 ،بنـدي   طبقه ،هاي ارزيابي آن   تعاريف و روش  ترين   شود عمده  در اين بخش سعي مي    . نيست
  .و مروري بر مطالعات قبلي انجام شود

گران مالي، كيفيـت سـود را سـود عـادي و مـستمر، تكرارپـذير و ايجـاد                    برخي تحليل 
 رقمـي بـين     ، آنها معتقدند كه كيفيـت سـود       .دانند كننده جريان نقدي حاصل از عمليات مي      
  .است منهاي ارقام غيرتكراري ،حاصل از عملياتسود خالص گزارش شده و جريان نقدي 

  .تر استتر باشد با كيفيت دارد، سودي كه با ثبات اظهار مي) 1999 (2روسين

                                                 
1 . Bellovary 
2 . Revsine 
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كيفيت سود را بر اساس ميزان پايداري سودهاي فعلـي          ) 2001 (1ريچاردسون وهمكاران 
باشد با كيفيـت    بنابراين سودي كه تداوم بيشتري داشته       . اند دهكرتعريف  آيندههاي   در دوره 

  .شودتر در نظر گرفته ميبيش
ــو  ــاو و ديچي ــت ب) 2002( 2ديچ ــدي     هكيفي ــلام تعه ــاهش اق ــي از ك ــود را ناش ــر س ت

  .دانندسال جاري ميĤيندهعملي
كيفيت سود را ميزان متفاوت بودن سود گزارش شده در صورت سـود               ) 2003( 3پرات

  .ده استكرو زيان با سودهاي واقعي تعريف 
كيفيت سود را بر اساس ميزان توانـايي سـودهاي گذشـته            )  2003 (4كارانميخائيل و هم  

  .انددهكر تعريف آيندههاي نقدي بيني جريان در پيش
كيفيت سود توسط محققان مورد كارگيري تعاريف و مفاهيم مختلف در  هب استفاده و

كدام هر. هاي مختلف اندازه گيري كيفيت سود شده است گران موجب ايجاد مدلو تحليل
هاي ارزيابي كيفيت سود براي اهداف محدودي كاربرد دارد و با اينكه هر مدل از  از مدل

، هيچ كدام ديدگاه جامعي از كيفيت سود ارائه كرده استمعيارهاي مختلفي استفاده 
  . دكن نمي

  
  تحقيقات بلوواري و همكاران

ود واقعـي،    قابليت سود گـزارش شـده در انعكـاس س ـ          ،در اين تحقيقات، كيفيت سود    
چنـين پايـداري و ثبـات سـودآوري و عـدم             و هـم   ينـده بينـي درآمـدهاي آ     كمك بـه پـيش    

 معيار مطرح 51ن از   پژوهشگرادر مدل ارائه شده توسط اين       . تغييرپذيري تعريف شده است   
 مطالعـات  پژوهـشگران مركز تحليل و تحقيقات مالي،   ( مدل ارزيابي كيفيت سود      8شده در   

 تياگاراجان، مريل لانـچ، ريمونـد جيمـز، اس    -ه فورد، تحقيقات لو  تجربي، تحقيقات سرماي  
 معيار كه در دو يا تعداد بيشتري مدل استفاده شده بود، انتخاب             20 ) 5اند پي و ديويد بيانكو    

                                                 
1 . Richardson. etal 
2.  Dechow & Dichev  
3. Pratt 
4. Mikhail et al  
5 . UBS (David Bianco) 
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هـا   گيري مستقلي براي ارزيابي كيفيت سود گزارش شـده شـركت          د تا شاخص اندازه   گردي
 مـدل ارائـه     8 مطرح شده توسـط بلـواري از         1 (EQA)مدل ارزيابي كيفيت سود   . فراهم آيد 

 و كيفيت سود را از طريـق اختـصاص دادن امتيـازي در    استتر  جامعشده در تحقيقات قبل  
 100كنـد كـه در مجمـوع      معيار انتخـابي ارزيـابي مـي       20 پنج براي هركدام از      تادامنة يك   

و امتياز پنج كيفيت سود      دارد   كم دلالت امتياز يك بر كيفيت سود      . امتياز امكان پذير است   
 ،بر اين اساس  .  تغيير كند  20-100تواند بين    مي (EQA)  امتياز مدل  اما ،دهد را نشان مي   زياد
  : استها به شرح زير   بندي شركت طبقه

  
  ها بر حسب امتياز  ، طبقه بندي شركت1نمايه شماره

  امتياز  )دسته(درجه 
100-85  A 

84-69  AB 
68-52  B 

51-35  BC 
34-20  C 

                             
  

                                                 
  
  
  
  
  
  

                                                 
1 . Earnings Quality Assessing 
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  اي از معيارهاي استفاده شده در مطالعه بلوواري و همكارانش را نشان ، خلاصه2نمايه
  :دهدمي

  
  )2005بلوواري، (  EQA، خلاصه معيارهاي استفاده شده درمدل2 نمايه

  گيريمعيــــــــــــارهاي اندازه  رديف
  ) يعني يكEQAكمترين امتياز : يندهه هاي آانتقال درآمد به دور(موضوعات تشخيص درآمد   1

  ) يعني پنجEQA بيشترامتياز : در ارتباط با صنعت هرچه بيشتر باشد     (سود ناخالص  2
     فروش

  ) يعني پنجEQA بيشترامتياز : در ارتباط با صنعت هرچه بيشتر باشد     (آينده درآمد عملي  3
      فروش

  )يري بيشتر باشد، امتياز كمترهرچه تغييرپذ(تغييرپذيري سود   4
  )امتياز بالاتر: اختلاف بزرگتر(مازاد وجه نقد حاصل از عمليات بر سود خالص   5
  )امتياز كمتر:  آيندهانتقال هزينه به دوره هاي(موضوعات تشخيص هزينه   6
  )امتياز كمتر: رخداد و مبالغ بيشتر(آينده اجارة عملي  7
  )امتياز كمتر: كاهش آن (R&Dتحقيق و توسعه   8
  )امتياز كمتر: مبالغ بزرگتر مؤثر بر سود(هزينه هاي طرح اختيار تملك سهام   9

  )امتياز كمتر: با توجه به صنعت و روند آن، رخداد و مبالغ بزرگتر(مزايا و مخارج بازنشستگي   10
  .)وجه شوددر صورت منفي بودن به روند و صنعت  ت   (ها ييسود و زيان ناشي از فروش دارا  11

              فروش دارايي
  )ارزيابي آن در رسيدن به اهداف   (تحصيل دارايي   12

  واگذاري دارايي
  )امتياز كمتر: مبالغ و رخداد بيشتر: با درنظر گرفتن روند وصنعت(عمليات متوقف شده   13
امتيـاز  : اد بيـشتر مبـالغ و رخـد  : با درنظـر گـرفتن رونـد و صـنعت    (هزينه هاي تجديد ساختار دايمي    14

  )كمتر
  )امتياز كمتر: مبالغ و رخداد بيشتر: با درنظر گرفتن روند و صنعت(اقلام يك زماني   15
  )امتياز كمتر: مبالغ و رخداد بيشتر: با درنظر گرفتن روند وصنعت (اقلام غيرمترقبه   16
  )امتياز كمتر: ترمبالغ و رخداد بيش: با درنظر گرفتن روند و صنعت (تغييرات حسابداري   17
: مبـالغ و رخـداد بيـشتر   : بـا در نظـر گـرفتن رونـد و صـنعت     (ذخـاير  / هاي برگشت شدة قبلي   هزينه  18

  )امتيازكمتر
  )تر نسبت به نرخ قانوني، امتياز كمتر تغييرات بزرگ(درصد نرخ ماليات   19
: جـة آن، رخـداد بيـشتر   با توجه بـه رونـد و در    ( معامله سهام با تضمين خريد توسط شركت         فراواني  20

 )امتياز كمتر
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  هاي تحقيق  فرضيه-3
گيـري بايـد حـائز       جا كه اطلاعات حـسابداري بـراي مفيـد بـودن در تـصميم                   از آن 

طلاعـات   ديگـر، مفيـد بـودن ا   سـوي هاي مربوط بـودن و قابليـت اعتمـاد باشـد و از       ويژگي
بيني ارزش شركت اسـت و ارزش        هاي مالي در گرو قدرت تبيين و پيش        مندرج در صورت  

 بازده سهام يكي از مفـاهيمي       پذيرد،  تأثيرمي آن   يندههاي آ  شركت نيز از بازده فعلي و بازده      
  .استگذاران و تصميم گيرندگان  است كه مورد علاقه سرمايه

  و ابطـه كيفيـت سـود و بـازده سـهام اسـت            له اصلي ايـن تحقيـق بررسـي ر        ئبنابراين مس 
  :شود سؤالات اين تحقيق به صورت زير بيان مي

 آيا بين كيفيت سود و بازده سهام ارتباطي وجود دارد؟ -1
هـاي پذيرفتـه شـده در بـورس اوراق            چه عواملي معرف كيفيت سود در شـركت        -2

 ؟استبهادار تهران 
  :شود ير تبيين ميهاي تحقيق به صورت ز فرضيه، سؤالاتاين با توجه به 

  . رابطه مستقيم وجود دارد، بين كيفيت سود و بازده سهام-1
  . رابطه مستقيم وجود دارد، و بازده سهامزياد بين كيفيت سود -2
  . رابطه مستقيم وجود دارد،  بين كيفيت سود متوسط و بازده سهام-3
  . رابطه مستقيم وجود دارد، و بازده سهامكم  بين كيفيت سود -4

  
   اجراي تحقيقچگونگي روش شناسي و -4

  قلمرو تحقيق
هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران و   شركت،     قلمرو مكاني تحقيق

  .است 1385 تا 1380هاي   سال،دوره زماني تحقيق
  

  جامعه آماري و انتخاب نمونه
ار تهـران   هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهاد        شركت جامعه آماري اين تحقيق تمام    

كـه  انتخـاب شـد     هايي   ت شرك ، جامعه ي و براي انتخاب نمونه آماري از كل اعضا        است كه 
  :هاي زير بود داراي ويژگي
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  . اسفند باشد29ها  به منظور قابل مقايسه بودن اطلاعات، پايان سال مالي شركت -1
ه واقع  بار سهام آنها مورد مبادل      در دوره زماني مورد تحقيق حداقل هر سه ماه يك          -2

  .شده باشد
  .ها از نوع توليدي باشد  به منظور همگن بودن اطلاعات، شركت-3
  .تغيير سال مالي نداشته باشد،  در طي دوره مورد بررسي-4
  .  اطلاعات مورد نياز شركت دردوره مورد بررسي موجود باشد-5

س هاي پذيرفته شده در بور ها، از بين شركت شرايط و محدوديتاين با توجه به 
  . شركت انتخاب شد170اوراق بهادار تهران در مجموع 

  
  ها آوري داده جمعروش 

اطلاعات مورد نياز براي محاسبه بـازده       . آوري اطلاعات اسناد كاوي است     روش جمع 
. شـد هـاي سـازمان بـورس اوراق بهـادار اسـتخراج             افزارهاي موجـود و سـالنامه      سهام از نرم  

هاي مـورد مطالعـه فـراهم        هاي مالي شركت   ز صورت اطلاعات مربوط به متغيرهاي مستقل ا     
هاي اطلاعاتي نرم افزار پارس پرتفوليو و سـايت رسـمي شـركت          در اين رابطه از بانك    . شد

بـه منظـور محاسـبات و       .  استفاده گرديد  )www.irbourse.com (بورس اوراق بهادار تهران     
  .استفاده شد ،Excel  ،Eviewsهاي آماري نرم افزارهاي تحليل

  
  روش تحقيق

 –اين تحقيق با توجه بـه هـدف از نـوع كـاربردي و از لحـاظ روش از نـوع توصـيفي                        
  .استهمبستگي 

  
  گيري متغيرهاي تحقيق  اندازهروش

   متغير وابسته
اين متغير معادل ميزان عايدي ايجاد شـده از يـك           . متغير وابسته، نرخ بازده سهام است     

ي، ناشي از تغيير در قيمت به اضافه هرگونـه          اين عايد . سهم در طول يك مقطع زماني است      
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در آزمون فرضيات ارائـه شـده در ايـن تحقيـق از     . استسود يا بهره پرداختي و ساير عوايد    
نرخ بازده سهام محاسبه شده به روش تـاريخي بـه عنـوان متغيـر وابـسته مطـابق فرمـول زيـر           

  :استفاده شده است

           ( )( ) ( )
( )1000

10001

10

10121

α
ααα

+
−−+++

=
P

PDP
Rit  

tiR   . امt  در زمان iبازده سهام= ,
tiD   سود تقسيم شده= ,
tiP   . امtدر زمان i قيمت سهام = ,
1, −tiP = قيمت سهام iدر زمانt-1ام .  
1α = درصد افزايش سرمايه ازمحل مطالبات و آورده نقدي  
2α =ها  محل اندوخته درصد افزايش سرمايه از  

  
  متغير مستقل 

 يك روش مورد قبول نبودنبا توجه به . استمتغير مستقل در اين تحقيق، كيفيت سود 
كه شناسايي كند   ارهايي را   ده است معي  كرگيري كيفيت سود، محقق سعي      همگان در اندازه  

به منظور شناسايي عوامل معرف كيفيـت سـود، پـانزده           .  است بيشتر پژوهشگران مورد توافق   
گيـري كيفيـت سـود مـورد        در خصوص اندازه  است  مورد از تحقيقاتي كه اخيراً انجام شده        
  . عامل معرف كيفيت سود شناسايي شد40مطالعه قرار گرفت كه در اين مطالعات 

 كه اولاً داراي بيشترين تعداد رخداد بين         انتخاب شد  له بعد، ده معيار مشترك     در مرح 
و ثانياً قابل بررسـي در بـورس اوراق بهـادار           ) بيشتر پژوهشگران مورد توافق   (تحقيقات اخير   

، نرخ رشـد سـود      ) مورد مشترك  7(اين ده معيار شامل ميزان تحقق سود نقدي         . استتهران  
 مورد  5(، ارزيابي اقلام تعهدي     ) مورد مشترك  6(سود ناخالص   ، ارزيابي   ) مورد مشترك  6(

 مـورد   4(هاي دريافتني    ، ارزيابي حساب  ) مورد مشترك  4(، ارزيابي سود عملياتي     )مشترك
، ) مـورد مـشترك  2(هـا   يي ـ، بـازده دارا   ) مورد مـشترك   3(، نسبت گردش دارايي     )مشترك
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گـذاري مجـدد     نـسبت سـرمايه   و  )  مـورد مـشترك    2(كـار گرفتـه شـده        هبازده كل سرمايه ب   
  است)  مورد مشترك2(ها  دارايي

هاي مطرح شده در تحقيقات اخيـر        اين ده معيار ارزيابي كيفيت سود از معيارها و مدل         
 روش، معيارهـاي انتخـابي ارزيـابي كيفيـت سـود را بـه همـراه                 3 و نمايه  استتر   بسيار جامع 

  .دهد محاسبه و ميزان امتياز آن نشان مي
  دل ارزيابي كيفيت سودم: 3نمايه 

ميزان   توضيحات   محاسبهروش  نام معيار  رديف
  امتياز

ميزان تحقق   1
  نقدي سود

  
  هاي عملياتي  فعاليت وجه نقد ناشي از

  سود عملياتي 

هرچقدر اين نسبت 
  تر باشد ، بزرگ

سود به وجه نقد  
  تر و داراي نزديك
 .ري استبهتكيفيت 

  

10- 1  
 

  

2  
ارزيابي سود 

  ناخالص 
   

  سود ناخالص
  فروش

هرچقدر اين نسبت 
 تر باشد، بزرگ

تر بيشكيفيت سود 
  .است
  

10-1  

  نرخ رشد سود  3
  

%100
1

1 ×
−

=
−

−

t

tt
t eps

epseps
g

  

هرچقدر نرخ رشد 
  سود

 طي دوره زماني 
  تربيشتحقيق 

 باشد، كيفيت سود 
  .ر است بهت

10- 1  

ارزيابي اقلام   4
−∆+∆−∗  تعهدي

∆−∆=
)

(

ttt

ttt

DepnSTDcl
CashCATA

  

م هرچقدر ميزان اقلا
تر باشد،  تعهدي بزرگ

تر كمكيفيت سود 
  .است

10- 1  

نسبت گردش   5
  دارايي 

  فروش خالص 
  ها جمع دارايي

هرچه اين نسبت 
  بزرگتر باشد، 

تر است بهكيفيت سود 
 .  

10- 1  
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ارزيابي سود   6
  عملياتي

  سود عملياتي
  فروش

هرچقدر اين نسبت 
 ، تر باشد بزرگ

 .تر استبهكيفيت سود 
10- 1  

7  
بي ارزيا
هاي حساب

  دريافتني
  هاي دريافتنيدرصد تغيير در حساب

  درصد تغيير در فروش

هرچقدر اين نسبت 
 ، تر باشد بزرگ

تر كمكيفيت سود  
  .است

10- 1  

8  
  

  بازده سرمايه
  

    سود عمليĤينده
 حقوق صاحبان سهام

هرچقدر اين نسبت 
  تر باشد، بزرگ

 .ر استبهتكيفيت سود 
10- 1  

9  
گذاري سرمايه
جدد م

هاي  دارايي
  مولد

  مخارج سرمايه اي در سال جاري
  هزينه استهلاك

هرچقدر اين نسبت 
 تر باشد، بزرگ

 .تر استبهكيفيت سود 
10- 1  

  سود عملياتي  بازده داراييها  10
  ها جمع دارايي

هرچقدر اين نسبت 
 تر باشد ، بزرگ

 .تر استبهكيفيت سود 
  

10- 1  

Tat*  :  كل اقلام تعهدي در سالt  
CA∆ :تغيير در داراييهاي جاري غير نقدي  

 Cl∆ :هاي جاري  تغيير در بدهي  
Depn :  هزينه استهلاك  
Cash∆ :تغيير در وجه نقد  
STD∆ : تغيير درحصه جاري  

تعيـين ميـزان امتيـاز كيفيـت         است به منظـور      نشدهطور كه در اين نمايه مشخص        همان
  :شود هاي نمونه به صورت زير عمل مي سود شركت

  .شود  هر يك از معيارها از طريق فرمول مربوط به آن محاسبه مياندازه )1
حسب (صورت صعودي يا نزولي     ه   هر يك از معيارها ب     اندازهها بر حسب     شركت )2
 .شوند يطور جداگانه مرتب مه در هر سال مالي ب) مورد
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 را بـه خـود اختـصاص دهـد،     1-10كه هـر معيـار مـي توانـد امتيـاز           با توجه به اين    )3
 شـركت  17كه بدين ترتيب در هر دسـته   شوند ها در ده دسته مساوي طبقه بندي مي   شركت
 ).10/170=17(گيرد  جاي مي

، 10دسـت آمـده هـر معيـار، امتيـاز           ه  از لحاظ مقدار ب   ) حسب مورد (به دسته برتر     )4
، امتيـاز يـك داده مـي    استو به دسته اي كه كمترين مقدار را دارا         ..... ،9عدي امتياز   دسته ب 
 .شود

 جداگانـه عمـل     بـه طـور   مراحـل و هـر سـال        اين  براي تك تك معيارها بر اساس        )5
 .شود مي

 و امتيـاز كـل      ،بنـدي  امتياز به دست آمده از معيارهاي ده گانـه هـر شـركت جمـع               )6
شـود كـه ايـن امتيـاز      مربوط به كيفيت سود براي هر شركت در هر سال در نهايت تعيين مي    

 . باشد10-100تواند عددي بين  مي

شود تا بر حـسب       تقسيم مي  100 هر شركت بر عدد      برايآمده  به دست   امتياز كل    )7
 .دشودرصد تعيين 

ته بر حسب درصـد در  امتياز كيفيت سود براي هر شركت بر مبناي روش پيش گف        )8
 امتيـاز كيفيـت سـود       6شـود كـه نهايتـاً هـر شـركت             محاسبه مي  1385 تا   1380دوره زماني   
 .خواهد داشت

آزمون فرضيه اول (ارتباط بين بازده سهام هر شركت با معيار كل كيفيت سود آن              )9
 .شود هاي تركيبي آزمون مي براساس داده) تحقيق

هـاي دوم،    به منظور آزمون آمـاري فرضـيه      ) دكيفيت سو (پس از محاسبه متغير مستقل      
 و 10كه امتياز كل كيفيت سـود هـر شـركت در هـر سـال حـداقل           اينسوم و چهارم به دليل      

به سـه دسـته طبـق       ) 100-10=90( تفاوت حداكثر و حداقل امتيازات           است، ،100حداكثر  
  :شود بندي مي  تقسيمذيلجدول 
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  سودطبقه بندي كل امتياز كيفيت  : 4نمايه
  كيفيت سود  امتياز  دسته

  كم  10-40  دسته اول
  متوسط  41-70  دسته دوم
  زياد  71-100  دسته سوم

   
ها در هـر     هاي تركيبي بايد تعداد و عنوان شركت        استفاده از داده   به منظور جا كه    از آن 

يـاد  هـاي     آزمـون فرضـيه     به منظـور   بندي ميانگين   روش طبقه  ،دسته ثابت باشد به دلايل زير     
  .شود كار برده ميه  بشده

 در نتيجـه    .اسـت  متفـاوت    80-85هـاي    سال امتياز كل كيفيت سود هر شركت در       )1
  .گيرند آنها در يك دسته ثابت قرار نمي

 .است تايي ذكر شده متغير  سههاي ها در دسته تعداد شركت )2

  
  طبقه بندي ميانگينطرز استفاده از 

 و بر تعـداد     ،هم جمع   با 80-85هاي   امتياز كل كيفيت سود هر شركت را طي سال         )1
  هـاي  امتياز كل كيفيت سود شـركت ايـران خـودرو طـي سـال             : مثال؛  كنيم ها تقسيم مي   سال
  .است به شرح زير 85-80

  
  جمع  1380  1381  1382  1383  1384  1385  سال
  384  49  77  58  69  62  69  امتياز
دسته 

كيفيت 
  سود

  -----  متوسط  زياد متوسط  متوسط متوسط متوسط

 

64
6

384
=  ميانگين كيفيت سود شركت ايران خودرو
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هـا   بر اساس ميانگين امتياز كيفيت سود محاسبه شده، هر شركت در يكي از دسـته         )2
اسـاس ميـانگين     طبق مثال بالا شركت ايـران خـودرو بـر         . گيرد  قرار مي  4طبق نمايه  شماره     

هـاي تركيبـي     وش داده هـر سـال طبـق ر       آمده جزء دسـته متوسـط در      به دست   كيفيت سود   
بـه  عنـوان معيـاري     ه  ضمن ميانگين امتياز كيفيت سود هر شركت تنها ب         در. (شود آزمون مي 

  .)گيرد تعيين دسته هر شركت مورد استفاده قرار ميمنظور
هـاي تركيبـي آزمـون       سرانجام فرضيات دوم، سوم و چهارم تحقيق بر اسـاس داده           )3

 .شوند مي

هاي نمونـه از نظـر       ن كيفيت سود و بازده سهام، شركت      به منظور بررسي بيشتر رابطه بي     
  در هـر   آنهـا  و بـه بررسـي روابـط         ،بندي  تقسيم كم، متوسط و    زيادكيفيت سود به سه سطح      

  . شود يك از سطوح پرداخته مي
  
  نتايج تجربي تحقيق-5

ه صـورت   هـاي تحقيـق ب ـ     در اين بخش نتايج تجزيه و تحليل آماري هريك از فرضـيه           
  .دشو يخلاصه ارائه م

  
  .» رابطه مستقيم  وجود دارد،بين كيفيت سود و بازده سهام «:فرضيه اول

111نتايج تجزيه و تحليل رگرسيون خطي : 5 نمايه شماره  uQR ++= βα  

  
 ، نــشان شــده اســت مــنعكس 5هــاي آمــاري فرضــيه اول كــه در نمايــه  نتــايج آزمــون

  : دهدكه مي

 DWآماره  Fآماره  t P.Value 2Rآماره   ضريب  متغير  فرضيه

عرض 
 0.0000  5.184959 0.631156  ازمبدأ

  
1  

كيفيت 
    0.0000 6.112874 1.230594  سود

  
0.328395 

  
21.424830 

  
2.106004 
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 در سـطح خطـاي  ) t = 11/6(ضـريب رگرسـيون    مورد به دست آمده در t  مقدار آماره-1
تـر اسـت كـه نـشان دهنـده            بزرگ ) t 05/0و    850= 64/1(  متناظر آن در جدول    t از   05/0

دهدكـه ضـريب  مقـدار صـفر بـه            چنين نشان مي   هم. استدار بودن ضريب رگرسيون      معني
  . گيرد خود نمي

ار جـا كـه مقـد       از آن  . اسـت  77/1معادل  )  ud( واتسون   - حد بالاي آماره دوربين    -2
uouدر محدوده   ) 106004/2( واتسون به دست آمده      -آماره دوربين  ddd −<<  قرار  4

  .ددارستگي نب جملات خطاي اين مدل خود هم،دارد
بـه   معادلـه رگرسـيون بـرازش شـده          5در آزمون فرضيه اول با توجه به اطلاعات نمايه          

 و نرخ بازده سهام به عنوان متغير  توضيح رابطه بين كيفيت سود به عنوان متغير مستقلمنظور
  :استوابسته به شرح زير 

1230594.1631156.0 uQR ++=  
ميـزان  . اسـت  مدل انتخاب شده، معادلـه خطـي سـاده           ،شود طور كه ملاحظه مي     همان

از تغييرات نرخ بازده     %   83/32دهد كه حدود     به دست آمده نشان مي    ) 2R(ضريب تعيين   
 ايـن ضـريب تعيـين نـشان دهنـده           .شـود  توسط كيفيت سود هر دوره توضيح داده مـي        سهام  

) وابـسته (و بازده سهام    ) توضيحي( بين متغيرهاي كيفيت سود      زيادهمبستگي مثبت و تقريباً     
  .در اين مدل است

  
  .» و بازده سهام رابطه مستقيم  وجود دارددا زيبين كيفيت سود«: فرضيه دوم

  
222يج تجزيه و تحليل رگرسيون خطي نتا: 6نمايه شماره  uQR HH ++= βα  

 DWآماره  Fآماره  t P.Value  2Rآماره   ضريب  متغير  فرضيه

عرض 
 0.0021  2.744297 0.219360  ازمبدأ

  
2  

كيفيت 
سود 
  زياد

0.744651 4.950970 0.0000 

  
0.343964 

  
24.417640 

  
1.876999 
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  :هاي آماري مربوط به فرضيه دوم حليل نتايج آزمونتجزيه و ت   
  : دهد كه ي منشان،  استدهش منعكس 6هاي آماري فرضيه دوم كه در نمايه  نتايج آزمون    

در سـطح  ) t = 95/4(به دست آمده در رابطه با ضـريب رگرسـيون    t  مقدار آماره-1
زرگتر است كه نشان دهنـده       ب ) t 05/0 و   850= 66/1( متناظر آن در جدول    t از   05/0خطاي
دهدكـه ضـريب  مقـدار صـفر بـه            چنين نشان مي    هم .استدار بودن ضريب رگرسيون      معني

  . گيرد خود نمي
جـا كـه مقـدار        از آن  . اسـت  67/1معادل  )  ud( واتسون   - حد بالاي آماره دوربين    -2

uouدوده  در مح ) 876999/1( واتسون به دست آمده      -آماره دوربين  ddd −<<  قرار  4
  .ددار خود همبستگي ن، جملات خطاي اين مدل،دارد

بـه   معادله رگرسـيون بـرازش شـده         6 در آزمون فرضيه دوم با توجه به اطلاعات نمايه          
عنوان به عنوان متغير مستقل و نرخ بازده سهام به           زياد توضيح رابطه بين كيفيت سود       منظور

  :ح زير استمتغير وابسته به شر
2744651.0219360.0 uQR HH ++=  

ميـزان  . اسـت  مدل انتخاب شده، معادلـه خطـي سـاده           ،شود طور كه ملاحظه مي     همان
از تغييرات نرخ بازده     %   39/34دهد كه حدود     به دست آمده نشان مي    ) 2R(ضريب تعيين   

 ايـن ضـريب تعيـين       .شـود  ه مـي   هـر دوره توضـيح داد      زيادسهام توسط متغيير كيفيت  سود       
و بـازده   ) توضـيحي (بين  متغيرهاي كيفيـت سـود        زياد  بستگي مثبت و تقريباً      دهنده هم  نشان

  .در اين مدل است) وابسته(سهام 
  

  ". رابطه مستقيم  وجود دارد،بين كيفيت سود متوسط و بازده سهام « :فرضيه سوم
333 نتايج تجزيه و تحليل رگرسيون خطي: 7نمايه شماره  uQR MM ++= βα  

 DWآماره  Fآماره  t P.Value  2Rآماره   ضريب  متغير  فرضيه

  عرض ازمبدأ
0.939806 2.928758  0.0018 

  
3  

كيفيت سود 
 0.0000 8.207863 0.868551  متوسط

  
0.463933 

  
32.727717 

  
1.780436 
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، نـشان   اسـت ده  ش ـ مـنعكس    7نمايـه   هاي آماري فرضيه سوم كه در        نتايج آزمون 
  : كه دهد مي

در سـطح  ) t = 20/8(به دست آمده در رابطه با ضـريب رگرسـيون    t   مقدار آماره-1
ــاي ــدول t از 05/0 خط ــاظر آن در ج ــزرگ ) t 05/0 و 850= 64/1(  متن ــه    ب ــت ك ــر اس ت
 دهدكـه ضـريب     چنـين نـشان مـي       و هـم   .استدار بودن ضريب رگرسيون      دهنده  معني   نشان

  . گيرد مقدار صفر به خود نمي
جـا كـه مقـدار        از آن  . است 77/1معادل  )  ud( واتسون   -  حد بالاي آماره دوربين     -2

uouدر محدوده   ) 780436/1( واتسون به دست آمده      -آماره دوربين  ddd −<<  قرار  4
  .يست جملات خطاي اين مدل داراي خود همبستگي ن،دارد

بـه   معادله رگرسـيون بـرازش شـده         7در آزمون فرضيه سوم با توجه به اطلاعات نمايه          
 توضيح رابطه بين كيفيت سود متوسط به عنوان متغير مـستقل و نـرخ بـازده سـهام بـه                منظور

                                                               :استعنوان متغير وابسته به شرح زير 
  

  3868551.0939806.0 uQR MM ++=     
  

ميـزان  . اسـت معادلـه خطـي سـاده         مدل انتخاب شده،   ،شود طور كه ملاحظه مي     همان
از تغييرات نـرخ بـازده      %  39/46دهدكه حدود    به دست آمده نشان مي    ) 2R(ضريب تعيين   

دهنـده   ن نـشان   اين ضـريب تعيـي     .شود  كيفيت سود متوسط هر دوره توضيح داده مي        باسهام  
و بـازده سـهام   ) توضـيحي ( بين متغيرهاي كيفيت سود متوسط   زيادهمبستگي مثبت و تقريباً     

  .در اين مدل است) وابسته(
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  ". و بازده سهام رابطه مستقيم  وجود داردكمبين كيفيت سود ":فرضيه چهارم

444 نتايج تجزيه و تحليل رگرسيون خطي:  8نمايه شماره  uQR LL ++= βα  
 DWآماره  Fآماره  t P.Value 2Rآماره   ضريب  متغير  فرضيه

عرض از 
 0.0000  8.976710 0.115797  مبدأ

  
4  

كيفيت 
 0.0000  -5.663853 0.172243-  كمسود 

  
0.469345 

  
29.472718 

  
1.693193 

  
شـده  رديـده،    مـنعكس گ   8هاي آماري فرضيه چهـارم كـه در نمايـه            نتايج آزمون 

  : كهاست، 
در سـطح  ) t = -66/5(به دست آمده در رابطه با ضريب رگرسـيون   t  مقدار آماره-1
ــاي ــدول t از 05/0خط تــر اســت كــه    كوچــك )t 05/0 و 850= 66/1( متنــاظر آن در ج
دهدكه ضريب  مقدار     چنين نشان مي    هم .استدار بودن ضريب رگرسيون      دهنده  معني   نشان

  . ردگي صفر به خود نمي
جـا كـه مقـدار        از آن  . اسـت  67/1معادل  )  ud( واتسون   - حد بالاي آماره دوربين    -2

uouدر محدوده   ) 693193/1( واتسون به دست آمده      -آماره دوربين  ddd −<<  قرار  4
  .يست جملات خطاي اين مدل داراي خود همبستگي ن،دارد

به   معادله رگرسيون برازش شده    8توجه به اطلاعات نمايه      در آزمون فرضيه چهارم با      
 به عنوان متغير مستقل و نرخ بازده سهام به عنـوان            كم توضيح رابطه بين كيفيت سود       منظور

  :باشد متغير وابسته به شرح زير مي

4172243.0115797.0 uQR LL +−=  
  

ميـزان  . اسـت  مدل انتخاب شده، معادلـه خطـي سـاده           ،شود طور كه ملاحظه مي     همان
از تغييرات نـرخ بـازده      %  39/46دهدكه حدود    به دست آمده نشان مي    ) 2R(ضريب تعيين   

دهنـد   ن   اين ضريب تعيين نـشان     .شود  هر دوره توضيح داده مي     كمسهام توسط كيفيت سود     
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) وابـسته (و بازده سـهام     ) توضيحي( بين متغيرهاي كيفيت سود      زيادبستگي منفي و تقريباً     هم
  .در اين مدل است

  
  گيري   نتيجه-6

  نتايج فرضيه اول 
گيري كيفيت سـود از ده       به يك شاخص جامع اندازه     به منظور دستيابي  در اين تحقيق    

 كـه اولاً داراي بيـشترين تعـداد رخـداد در تحقيقـات               استفاده شده اسـت    گيريمعيار اندازه 
 . باشدبورس اوراق بهادار تهران  بل بررسي در و ثانياً قا،) بيشتر پژوهشگرانمورد توافق(اخير

ميزان تحقق سود نقدي، ارزيابي سود ناخالص، نرخ رشد سود، ارزيـابي             اين ده معيار شامل   
هـاي دريـافتني،     ، ارزيابي سود عملياتي، ارزيابي حساب     نسبت گردش دارايي  اقلام تعهدي،   

ها  ييها و بازده دارا    دد دارايي گذاري مج كار گرفته شده، نسبت سرمايه    ه  بازده كل سرمايه ب   
   .است

، )كيفيـت سـود   (و متغير مستقل    ) بازده سهام (به منظور بررسي ارتباط بين متغير وابسته        
 مـورد آزمـون قـرار       1380-1385 فرضيه تحقيق در قالب مدل رگرسـيون طـي دوره زمـاني           

  .گرفت
 و نرخ بـازده     )Q(نتايج آزمون اين فرضيه حاكي از وجود رابطه مثبت بين كيفيت سود           

توجه به . گيري بازده سهام نقش دارد به عبارت ديگر كيفيت سود در شكلاست؛ )R(سهام 
 و  نيـست سازد كه رابطه بين كيفيت سود و بـازده سـهام قـوي              ضريب تعيين نيز مشخص مي    

  . شود  درصد از تغييرات بازده سهام توسط كيفيت سود توضيح داده مي33تنها 
  
  نتايج فرضيه دوم 

هاي نمونـه از نظـر       ه منظور بررسي بيشتر رابطه بين كيفيت سود و بازده سهام، شركت           ب
رابطه در هـر    اين   شد و به بررسي      ، تقسيم بندي  كم، متوسط و    زيادكيفيت سود به سه سطح      

 رابطـه  زياددهد كه كيفيت سود در سطح  نتايج تحقيق نشان مي  . يك از سطوح پرداخته شد    
 ضـريب تعيـين آزمـون فرضـيه دوم          .هاي نمونـه دارد    ه سهام شركت  دار و مثبت با بازد     معني
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دهـد كـه بـا        درصد از بازده سهام را توضيح مـي        34بيانگر اين است كه كيفيت سود حدود        
جا كه بازده سهام تحت تأثير       نتايج تحقيقات خوش طينت و همكاران مطابقت دارد و از آن          

كـه حاصـل   ( تـأثير ارتبـاط كيفيـت سـود       است،) اي سود سرمايه (تغييرات قيمت بازار سهام     
با بازده سهام مبين قضاوت آگاهانه بازار سرمايه نسبت بـه عملكـرد             ) استعملكرد شركت   

ها با قضاوت بيروني هم   به عبارتي معيارهاي ارزيابي عملكرد دروني شركت      ؛هاست شركت
  .خواني دارد

  
  نتايج فرضيه سوم

دار و مثبت بـين كيفيـت سـود در           ابطه معني نتايج از آزمون فرضيه سوم بيانگر وجود ر       
ضريب تعيين نيز بيانگر اين است كه كيفيت سـود حـدود           . استسطح متوسط و بازده سهام      

 ضريب تعيين مـشخص اسـت كـه         هاي  اندازهاز  . دهد  درصد از بازده سهام را توضيح مي       46
تـري بـا     وي، رابطـه ق ـ   زيادكيفيت سود در سطح متوسط در مقايسه با كيفيت سود در سطح             

بازده سهام خواهد داشت كه نتايج اين تحقيق با نتايج تحقيق خـوش طينـت و همكـاران در      
  .اني نداردخواين زمينه هم

  
  نتايج فرضيه چهارم

دار بين كيفيـت سـود در سـطح          نتايج از آزمون فرضيه چهارم بيانگر وجود رابطه معني        
طينت و ايمـاني نـشان       حقيقات خوش  اين در حالي است كه نتايج ت       استپايين و بازده سهام     

ضريب تعيين .  و بازده سهام وجود نداردكماي بين كيفيت سود در سطح       دهد كه  رابطه    مي
 و رد و بـازده سـهام وجـود دا     كمتري بين كيفيت سود       است كه رابطه قوي    اينآزمون مبين   

جـود رابطـه   و. شـود  واسطه تغييرات كيفيت سود بيان مـي ه  درصد تغييرات بازده ب 47حدود  
ن است كه تغييرات قيمت سـهام و در نتيجـه محاسـبه             ايمنفي در ضريب رگرسيون ناشي از       

 هـم جهـت     ، هـستند  ضـعيف كيفيت   هايي كه در   بازده سهام با تغييرات كيفيت سود شركت      
نيــست و ايــن امــر نيــز ناشــي از قــضاوت ناآگاهانــه بــازار ســرمايه نــسبت بــه كيفيــت ســود  

  .شركتهاست
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  ج تفسير نتاي-7
گذار هنگام انتخاب و پيشنهاد قيمـت  بـراي خريـد سـهام،     ين منطقي است كه سرمايه ا

سـلامت مـالي   (ها به كيفيت سود  بيني شده شركت  سود پيش ) مبلغ(علاوه بر بررسي كميت     
 كيفيت سود به توانايي سود گزارش شده در انعكـاس سـود واقعـي               .نيز توجه كند  ) شركت
چنـين بـه ثبـات و عـدم          ، ميـزان نقـدي بـودن آن و هـم          دهآينبيني سودهاي   ها، پيش  شركت

تـوان انتظـار داشـت كـه بـين ايـن دو          بنابراين مي  .تغييرپذيري سود گزارش شده اشاره دارد     
نسبت، رابطه مثبت و قوي وجود داشته باشد و قضاوت بازار سرمايه نسبت بـه قيمـت سـهام                   

نتـايج ايـن    . ت سـود قـرار گيـرد      نتيجه محاسبه بازده سهام تحت تـأثير كيفي ـ        ها و در   شركت
 كـه  اسـت  و متوسـط  زيادتحقيق حاكي از وجود رابطه مثبت بين بازده سهام و كيفيت سود  

گذاران و توجه آنها به مفهـوم كيفيـت    توان ناشي از قضاوت آگاهانه سرمايه   علت آن را مي   
  .  و بازده سهام ارتباط معكوس داردكم ليكن كيفيت سود ؛سود دانست

 
  ادهاي تحقيق پيشنه-8

شود به كيفيت  نفعان توصيه مي گران مالي و ساير ذي گذاران، تحليل به سرمايه       
گيري  هاي تصميم  و آن را در مدلتوجه بيشتري بكنندود س ويژه  شده بهطلاعات منتشرا

  .خود لحاظ نمايند
مطالعات كه بر اساس اين تحقيق و       شود    به سازمان بورس اوراق بهادار پيشنهاد مي        -1

 معيارهاي كيفيت سود را     كند و  براي ارزيابي و افشاي كيفيت سود طراحي         روشيتكميلي،  
ــه را هــاي برتــر مــشخص ســازد و در ايــن خــصوص، شــركت  از لحــاظ كيفيــت ســود را ب

  . دكنگذاران معرفي  سرمايه
د شـو ه مؤسسات مشاور مالي پيشنهاد مـي        با توجه به اهميت ارزيابي كيفيت سود ب         -2 
ها  اعـلام     تبندي شرك  رتبه كنند و بر اين اساس،    ها را از لحاظ كيفيت سود بررسي        كتشر
  . شود

هـاي بـزرگ خـارج از          با توجه به وقايع مربوط به ورشكستگي تعدادي از شركت           -3
كيفيت بود به سـازمان حـسابرسي و جامعـه     كشور كه منشأ آن گزارش سودهاي واهي و بي        
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ملزم  حسابرسان را به بررسي معيارهاي مربوط به كيفيت شود،حسابداران رسمي پيشنهاد مي 
  . كنند

هاي حسابداري، اقتـصاد و علـوم مـالي بـا       با توجه به آشنايي كم دانشجويان رشته      -4 
د بـا ايجـاد يـك مركـز         شـو دانش تحليل مالي بـه بـورس اوراق بهـادار تهـران پيـشنهاد مـي               

، ضمن آشنايي دانشجويان بـا      )سود شركت ها   ارزيابي كيفيت     براي  ويژهبه  ( تحقيقات مالي 
 سـطح آگـاهي     يشفافيت بازار و ارتقا   به منظور   مباحث تجزيه و تحليل مالي، زمينه لازم را         

هاي لازم را ارائه     تواند به صورت مجازي آموزش      اين مركز مي   .گذاران فراهم آورد   سرمايه
  .كند

  
  ينده براي تحقيقات آپيشنهاد

ويژه سـود حـسابداري بـه نظـر      هت پديده كيفيت اطلاعات حسابداري ب    با توجه به اهمي          
رسد مطالعات بيشتر و در نظر گرفتن جوانب ديگر به روشن شدن ايـن موضـوع كمـك                  مي
خلاصـه  .  مطالعـات بعـدي باشـد      بـه منظـور   تواند بـه عنـوان الگـويي        اين تحقيق مي  . كند  مي

  : شود يشنهاد ميبه شرح ذيل پ آيندهعناوين پيشنهادي براي تحقيقات 
گيـري   در اين تحقيق شاخص ارزيابي كيفيت سود توسط ده معيـار انتخـابي انـدازه     -1

توان از معيارهاي بيشتري اسـتفاده      تر كيفيت سود، مي   گيري دقيق به منظور اندازه  . شده است 
  . دكر

ر تواند نتايج معتبرتـري در اختيـا        بررسي فرضيه تحقيق با تعداد بيشتر مشاهدات مي         -2
 .قرار دهد

   بررسي رابطه استقلال حسابرس و كيفيت سود -3
  بررسي رابطه كيفيت سود و هزينه سرمايه -4

هــاي نظــارتي در ارائــه كيفيــت ســود   روش بررســي نقــش و جايگــاه حــسابرسي و -5
 ها شركت

  هاي نمونه در طرح تحقيق فعلي ريسك شركت  كنترل اندازه و يا-6
  



110 3شماره/ رمايه مجله توسعه و س

   منابع و مأخذ
هـاي   شـركت  در ) P/E(  بررسي رابطه بين كيفيـت سـود و ضـريب            «). 1385(مهدي   احمدپور،   -

  .، دانشگاه شهيد بهشتي، پايان نامه كارشناسي ارشد»پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران
هاي   ارائه مدلي براي رابطه بين كيفيت سود و بازده سهام شركت «).1386( ايماني، محمد - 

، پايان نامه دكتراي حسابداري، دانشگاه تربيت مدرس » رس اوراق بهادار تهرانپذيرفته شده در بو
  .تهران

 ،مجلـه اقتـصادي بـورس   . »نظام راهبري شركت و تأثير آن بر كيفيت سـود         «). 1385( بولو، قاسم    -
   .8-12 ص، 52شماره 

، »ازده سهام بررسي رابطه بين كيفيت سود و ب       «).1385(اسماعيلي   خوش طينت، محسن و شاهپور     -
  .13و12، شماره يفصلنامه مطالعات حسابدار

بررسي ارتباط بين كيفيت سود و بازده سهام با تأكيد          « ).1384(و امين ناظمي    ...  خواجوي، شكر ا   -
هـاي حـسابداري و حـسابرسي، شـماره       ، بررسي »بر نقش ارقام تعهدي در بورس اوراق بهادار تهران        

40.   
شناســايي و تحليــل عوامــل مــرتبط بــا ارزيــابي كيفيــت ســود در « ، )1378( ظريــف فــرد، احمــد -

  .ن پايان نامه دكتراي حسابداري، دانشگاه تهرا،»هاي  اقتصادي ايران بنگاه
 - Bellovary, J, Giacomino, E, & Akers M.D. (2005). "Earning Quality: Its Time to 
Measure And Report ".The CPA Journal.  
       - Dechow, P. & Dichev, D. (2002). " The Quality of Accruals  And  Earnings :  
the Role  of  Accrual  Estimation  Errors " . The Accounting Review, Vol (77), pp.35-
59. 
- Mikhail, M, Walther, B, & Willis, R. (2003)."Reactions To Dividend Changes 
Conditional On Earning Quality". Journal of Accounting Auditing and Finance, 
Vol.18, No.1, pp.121-151 Publishing.  
- Pratt.(2003)."Investors Perception Of Earnings Quality, Auditor Independence, 
And The Usefulness of Audited Financial Information ". Accounting Horizons 17 
(supplement). 
- Ramcharan, H. (2002)."An  Empirical  Analysis  Of  Determinants  Of  the  P/E  
Ratio  In  Emerging  Markets  ".Emerging  Markets  Review ,pp  165-178. 
 
- Richardson, S, Sloan, R, Soliman, M, & Tuna, I. (2001). "Information In Accruals 
About The Quality Of Earnings". Working paper university of Michigan business 
school, Ann.  Arbor, pp.52. 
 - Revsine, L, Collins, D, & Johnson, B. (1999). "Financial Reporting And 
Analysis". New Jersey, Upper Saddle River, Prentice Hall. 


