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 چکیده

شرکت طی  000های  نمونه بررسی شده شامل داده .بررسی شده اسـت ارزش شرکت ودر این تحقیق رابطه بین کیفیت سود 

سال از سهام شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران  -مشاهده شرکت  277ساله است، در واقع   8یک دوره 

به منظور بررسی کیفیت سود از مدل اسلوان استفاده شده است و کیفیت سود با معیار وجه نقد ناشی از  بررسی می گردد. 

مقابل اجزای تعهدی آن اندازه گیری می شود. به هر میزان که بخش نقدی سود بالاتر  سود در اجزای فعالیت های عملیاتی

به منظور تعیین نوع داده ها ابتدا از آزمون لیمر و سپس از آزمون هاسمن استفاده می شود و  باشد کیفیت سود نیز بالاتر است.

می پردازیم و به منظور بررسی معنی داری الگوی رگرسیون  همچنین از روش حداقل مربعات تعمیم یافته به بررسی فرضیه ها

نتایج این تحقیق نشان استیودنت استفاده می شود.-و همچنین ضرایب الگوی رگرسیون به ترتیب از آزمون های فیشر و  تی

ر هستند و های دارای سود با کیفیت و شرکت های دارای سود کم کیفیت از نظر ارزش دارای تفاوت معنی دا شرکتدهد  می

 شرکت های دارای سود با کیفیت ارزش بیشتری در مقایسه با شرکت های دارای سود کم کیفیت دارند .

 

 ارزش شرکت،اسلوانمدل  کیفیت سود، اقلام تعهدی،های کلیدی: واژه
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 مقدمه

 بیانگر که آنهاست زیان و سود بویژه صورت ها شرکت مالی های صورت ،سرمایه  بازار در گیری تصمیم کلیدی عناصر از یکی

 مبنای عنوان به و است دوره آن خالص زیان و دهنده سود نشان و بوده مالی دوره یک در شرکت عملیاتی فعالیت نتیجه

 و بینی پیش قابلیت اعتماد، قابلیت دقت، صحت، که طوری به تلقی شده سهام گذاری قیمت و ها گیری تصمیم بیشتر اساسی

  .داشت خواهد ها وارزشیابی گیری ها تصمیم با یمستقیم رابطه آن تحقق

ذی نفعان قرار گرفته است و از آن به است، که همواره مورد توجه کلیه سود یکی از اساسی ترین عناصر صورت های مالی       

ی آتی واحد ، عملکرد واحد تجاری، سنجش توان سود آوری و پیش بینی فعالیت هاعیاری برای ارزیابی تداوم فعالیتعنوان م

اختیار عمل مدیران در استفاده از اصول تحقق و تطابق و همچنین برآورد و پیش بینی، از جمله  .تجاری استفاده می شود

عواملی است که کیفیت سود را تحت تأثیر قرار می دهد. بنابراین کیفیت سود شرکت ها تحت تأثیر مبانی گزارشگری و صلاح 

  .(0881پور و همکاران،دید مدیران قرار می گیرد)احمد

 پیدایش نظریه کیفیت سود

 سود کردند می احساس آنها زیرا شد، مطرح بورس کارگزاران و مالی گران تحلیل توسط بار اولین برای سود کیفیت نظریه

 ینیب پیش که دریافتند آنها. دهد نمی نشان کنند، می مجسم ذهن در که آنچنان را شرکت یک سود قدرت میزان شده گزارش

 مالی صورتهای تحلیل و تجزیه که دریافتند گران تحلیل ضمناً است مشکلی کار شده، گزارش نتایج مبنای بر آتی سودهای

 .باشد می مشکلی کار حسابداری اطلاعات گیری اندازه در متعدد ضعف نقاط دلیل به شرکتها

 بدون) شرکت سهم هر سود یا و شده گزارش خالص سود از خود ارزیابی در مالی گران تحلیل چرا که است این اساسی سوال

 سود کمیت به فقط شرکت ارزش تعیین در که است این پاسخ .نمایند می رعایت را احتیاط جانب و کنند نمی استفاده( تعدیل

 تحقق احتمال میزان و سود رشد بالقوه زمینه سود کیفیت از منظور. شود توجه نیز آن کیفیت به باید بلکه شود، نمی نگاه

 از ما انتظارات به بلکه ندارد بستگی شرکت جاری سال سهم هر سود به تنها سهم یک ارزش دیگر عبارت به .است آتی سودهای

 (.0828فرد، ظریف)دارد بستگی آتی سودهای به نسبت اطمینان ضریب و آتی سالهای آوری سود قدرت و شرکت آینده

 و مطلوب ویژگیهای ترکیب به سود انداز چشم .کنند ارزیابی را شرکتها سود انداز چشم تا کنند می تلاش مالی گران تحلیل

 به نسبت دارد وجود زیانش و سود صورت در ثباتی با اقلام و عناصر که شرکتی مثال دارد، برای اشاره خالص سود نامطلوب

 گران تحلیل به امر همین .دارد بالاتری سود نیست،کیفیت ثبات با آن زیان و سود صورت در عناصر و اقلام این که شرکتی

  .(0881، اسماعیلی) نمایند بینی پیش بیشتری اطمینان قابلیت با را شرکت آتی سود دهد، می اجازه

 تعاریف کیفیت سود

مفهوم کیفیت سود، یک امر تعریف شده و ثابت نیست که بتوان به آن دست یافت بلکه مفهومی است نسبی که به ارتباط آن با 

 .(0828ها بستگی دارد )ظریف فرد، و نگرش دیدگاهها

های عملیاتی واحد تجاری تعریف  ( کیفیت سود را براساس توانایی سود گزارش شده در انعکاس توانایی7002و همکاران) 0چان

و  8میخاییلدانند. ( کیفیت بالاتر سود را ناشی از کاهش اقلام تعهدی عملیاتی سال جاری می7007) 7چو و دچو.نموده اند

(کیفیت سود را بر اساس میزان توانایی سودهای گذشته در پیش بینی جریان های نقدی آتی تعریف نموده 7008همکاران )

( 7007و همکاران) 5با کیفیت تر است.بودی سودی که با ثبات تر باشد ( نیز اظهار می دارند،0111و همکاران ) 2اند.ریوسین

                                                           
1 - Chan  

2 - Dechow & Dechev 

3 - Mikhail 

4 - Revsine 

5 - Bodie 
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آن اندازه ای که انتظار داریم که سطح سود گزارش شده فعلی در دوره های آتی "یند کیفیت سود را به این شرح تعریف می نما

 ( سودی را با کیفیت می داند که منطبق بر سود واقعی شرکت باشد.0181)1ولک ."استمرار یابد

ثبات نمود که ( اقلام تعهدی را به عنوان یکی از مهمترین نشانگرهای کیفیت سود مورد توجه قرار داده و ا0111(2اسلوان

شرکتهای با سود گزارش شده بالاتر از جریان وجوه نقد عملیاتی )حجم بالای اقلام تعهدی(، در سالهای آتی با کاهش در سود 

 عملیاتی مواجه خواهند شد. بنابراین حجم اقلام تعهدی یک شاخص خوب برای بیان کیفیت سود است.

اساس میزان پایداری سودهای فعلی در دوره های آتی تعریف نموده اند. (کیفیت سود را بر 7000) و همکاران 8ریچاردستون

( کیفیت 7008)1وایتشودبنابراین ایشان معتقد است که سودی که تداوم بیشتری داشته باشد، با کیفیت تر در نظر گرفته می

( کیفیت سود را بر اساس 7008) 00هاچ .سود را بر اساس میزان محافظه کاری به کار رفته در محاسبه سود تعریف نموده اند

( ثبات، تکرار پذیری )به منبع ایجاد 7005) 00ویلیامزمیزان نزدیک بودن سود گزارش شده به سود واقعی تعریف نموده است. 

 عایدات مستمر و غیرمستمر اشاره دارد( و مدیریت سود را به عنوان عوامل تعیین کننده کیفیت سود معرفی نموده است.

 گیری کیفیت سوداندازهتلف در بررسی تحقیقات مخ  

های زمانی سود با ثبات استفاده کنند.  توانند از سریهای خود  میگذاران در ارزیابی(، معتقد است که سرمایه0110لایپ )     

توان بیشتری شوند. هرچه پایداری سود بیشتر باشد، شرکت از نظر آنها سودهای با ثبات اهمیت زیادی داشته و با دوام تلقی می

وجه نقد حاصل از "بیان نمود که  (7000)پنمنشود کیفیت سود بالاتر است. برای حفظ سودهای جاری دارد و فرض می

گردد. این از آن جهت است که سیستم حسابداری فعالیتهای عملیاتی نسبت به سود خالص، کمتر دستخوش تحریف می

ها است که در تمام آنها تعهدی، اقلام انتقالی به دوره های آتی و ارزیابی گردد متشکل از اقلام تعهدی که منتج به سود می

 گذارد. ای تاثیر میذهنیت به میزان قابل ملاحظه

. در این روش فرض بر باشدمیاقلام تعهدی تغییر در کل ، از طریق بررسی گیری کیفیت سودیک رویکرد ساده در اندازه      

باشند. به عبارت دیگر تغییر در کل اقلام تعهدی در نتیجه ای به دوره دیگر ثابت میی از دورهاین است که اقلام تعهدی عاد

در  گیری تغییراتدی آنجلو در مدل خود از این روش استفاده نموده و با اندازه گردد.عادی ایجاد میتغییر در اقلام تعهدی غیر

 (.0181آنجلو، نموده است)دیهای مدیریت کل اقلام تعهدی سعی در شناسایی دستکاری

( را به عنوان عامل تعیین کننده کیفیت سود معرفی نمود. )جونز اقلام تعهدی 07اقلام تعهدی غیر عادی )اختیاری (0110)جونز

اختیاری به واسطه ( و غیر عادی )اختیاری( تفکیک نمود. در حالی که اقلام تعهدی غیر08را به دو جزء عادی )غیر اختیاری

 باشد. سازمانها و دیگر عوامل خارجی محدود هستند، اقلام تعهدی اختیاری، قابل اعمال نظر توسط مدیریت میمقررات، 

 بررسی ارتباط بین سود،وجه نقد و اقلام تعهدی به منظور اندازه گیری کیفیت سود

شود. بر اجزای نقدی سود بیان میمفهوم کیفیت سود در این دیدگاه از طریق ارتباط بین تعهد شده ها )اقلام غیرنقدی( و    

دهند. در این خصوص برخی از محققان کیفیت سود را بر اساس  ها، کیفیت سود را کاهش میاساس این دیدگاه تعهد شده

 اند. نزدیک بودن به نقد تعریف نموده

 ,02)هریس و همکاران در ساده ترین حالت، این رابطه به صورت نسبت وجه نقد حاصل از عملیات  به سود بیان می شود 

( . وجه نقد نسبت به سود عملیاتی کمتر قابل دستکاری می باشد و لذا می توان آن را به عنوان شاخص برای سنجش 7000

                                                           
6 - Wolk 

7 - Sloan 

8 -  Richardson 

9 -  White 

10 . Hodge 

11 . Williams 

12 -Discretionary (Abnormal) Accruals 

13 - Nondiscretionary (Normal) Accruals 
3-Harris et al 
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اقلام تعهدی و روابط بین  کیفیت سود، استفاده نمود. سایر محققان از اقلام تعهدی )تغییر در کل اقلام تعهدی، اجزای اختیاری

 (.0885کرده اند )نادری،  جه نقد( جهت تعریف کیفیت سود استفادهاقلام تعهدی و و

 پیشینه تحقیق

بررسی عوامل تعیین کننده و توضیح دهنده کیفیت سود  در مطالعات و تحقیقات مختلف مورد کنکاش قرار گرفته است،      

 شود.اشاره می دارد مقاله ای از تحقیقات صورت گرفته که ارتباط نزدیکی با موضوع ایندر این بخش به خلاصه

 پرداختند. در این تحقیق ها شرکت تقسیمی سود و سود کیفیت بین رابطه بررسی به طبری و همکاران در تحقیقی ،علوی

 اقلام استثنائی، وجود (، 7007) وادیچ و وادچ مدل در شده مطرح تعهدی اقلام معیار چهار سود، گیری کیفیت اندازه برای

 سود و مستقل رهاییمتغ عنوان آتی به و جاری عملیاتی درآمد بین پیرسون همبستگی و زیان و سود صورت ارائه تجدید

 وابسته متغیرهای عنوان به تقسیمی سود تغییرات و تاریخ  مجمع در سهم هر بازار ارزش به سود تقسیمی نسبت تقسیمی،

 . شد طراحی فرضیه سه و انتخاب

 پرداخت میزان و سود کیفیت عنوان شاخص به استثنائی اقلام وجود معیار بین عنادارم رابطه وجود از حکایت تحقیق نتایج

 هستند، استثنائی اقلام فاقد که هایی شرکت.دارد تهران بهادار بورس اوراق در شده پذیرفته های شرکت در تقسیمی سود

 کیفیت که داد نشان تحقیق نتایج برعکس.همچنین و کنند می پرداخت بیشتری تقسیمی سود و بالاتری دارند سود کیفیت

 .ندارد معنادار رابطه سال دیگر به سالی از تقسیمی سود افزایش با سود

انجام  "تهران بهادار اوراق بورس در ها شرکت نام درج و سود کیفیت رابطه "لداری تحقیقی را با عنوان  زاده غلام رحمانی و

 شیوع و تعهدی فرآیند در برآورد خطای تعهدی، پایداری اقلام مشخصه سه از استفاده ن بایتحقیق، محقق این دادند. در

 اوراق بورس های نرخ فهرست در آنها نام درج از بعد و قبل مقطع دو در شرکت 40 کیفیت سود تفاوت بررسی به سود مدیریت

 پس ها شرکت تعهدی قلاما پایداری که نشان داد تحقیق این نتیجه پرداختند. 1387 الی 1381 های سال طی بهادار تهران

 مدیریت میزان و تعهدی اقلام برآورد کیفیت اما ، یابد می کاهش تهران اوراق بهادار بورس های نرخ فهرست در آنها نام درج از

 .ندارد معناداری تفاوت آن از قبل با بورس در درج از پس ها سود شرکت

 انجام دادند. در "سود  کیفیت ارزیابی در مالی اطلاعات کیفی یویژگی ها از استفاده "احمدی تحقیقی با عنوان  و احمدپور

 پذیرفته شرکت 85 است. در این تحقیق شده استفاده سود کیفیت ارزیابی برای مالی اطلاعات کیفی ویژگیهای از مطالعه این

 اتکاء قابلیت و بودن مربوط ابعاد ابتدا .گرفت قرار بررسی مورد 0825-82دوره زمانی  طی تهران، بهادار اوراق بورس در شده

 .گردید برآورد ترکیبی، داده های و زمانی سری تحلیل روش های به کارگیری با به طور جداگانه سود

 فرضیات آزمون برای صورت پذیرفت. خوشه ای تحلیل روش بر اساس پایین و بالا سود کیفیت مبنای بر شرکتها طبقه بندی

 ضریب که می دهد نشان فرضیه ها آزمون از حاصل نتایج .شد استفاده سود(، ‐ تقیم )رگرسیون اوهلسون مدل از تحقیق

 به پورتفوی نسبت بالا سود کیفیت با شرکت های پورتفوی در سود، ‐قیمت رگرسیون قدرت توضیحی همچنین و سود واکنش

 می توان حقیقت در است. رفتنیپذی فرضیه تحقیق دو هر لذا و است بیشتر معنی داری به طور پایین سود کیفیت با شرکتهای

 بالارفتن سود( با‐ قیمت رگرسیونسود ) توضیحی قدرت و ضریب واکنش سود که کرد، تفسیر اینگونه را تحقیق نتایج

 برای اطلاعات افزایش سودمندی و اثرگذاری باعث کیفیت، با سود که می کند پیشنهاد نتایج می یابد. سود افزایش کیفیت

 باشند. مفید تصمیم گیری برای حسابداری اطلاعات شود، باعث می سود کیفیت یعنی می شود، سرمایه گذاران گیری تصمیم

انجام دادند، به بررسی ارتباط بین کیفیت اقلام تعهدی )سود( و استمرار سود  7007و و دیچاو در تحقیقی که در سال ادچ

)بهنام  لام تعهدی )سود( و استمرار سود، رابطه مثبتی وجود داردنتایج تحقیق نشان داد که بین کیفیت اق. پرداختند

 (.0881پور،

ادعا نمود که اجزای نقدی و تعهدی سودهای فعلی برای پیش بینی سودهای آتی، از ارزش متفاوتی برخوردارند،  (0111)اسلوان

که  تخواهد داشت و این در حالیسچرا که به احتمال زیاد بخش تعهدی سودهای جاری در دوره های آتی استمرار کمتری 

انتظار می رود که بخش نقدی سود در دوره های آتی، تکرار گردد. به عبارت ساده تر، انتظار می رود، سودهایی که دارای جزء 
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نقدی بالاتری هستند، نسبت به سودهایی که دارای جزء تعهدی بالاتری هستند از دوام بیشتری برخوردار باشند. این استدلال 

)ثبات جزء تعهدی سود کمتر از جزء نقدی آن است( می باشد. فرضیه های دیگر تحقیق به این اسلوان نگ بنای فرضیه اول س

موضوع می پردازند که تا چه میزان قیمت سهام منعکس کننده اطلاعات موجود در اجزاء نقدی و تعهدی سود است نتایج 

 تفاوت این دو جزء سود، موفق عمل نمی نمایند.تحقیق نشان می دهد که سهامداران در تشخیص صحیح 

شرکت بود، در نظر گرفت. -سال 20121( را که شامل 0110تا  0117ساله )از سال  80یک دوره اسلوان برای انجام تحقیق، 

( استفاده گردید. این فرمول بخش تعهدی 0115)دچو و همکاران جهت تعیین بخش تعهدی سود از فرمول ارائه شده توسط 

 د را بر اساس اطلاعات موجود در صورتهای سود و زیان و ترازنامه به شرح زیر اندازه گیری می نماید:سو
TA=(∆CA-∆CASH)-( ∆CL-∆STD-∆TA)-DEP 

)حصه جاری بدهیهای  ت: حصه جاری بدهیهای بلند مد: بدهیهای جاری، : وجه نقد، : داراییهای جاری، 

: خارج گردیده است چرا که مربوط به فعالیتهای تامین مالی است و نه فعالیتهای عملیاتی(، بلند مدت از بدهیهای جاری، 

که در تحقیقات تجربی سود به صورت سود حاصل از فعالیتهای عملیاتی بدون احتساب هزینه  مالیات پرداختنی )از آنجائی

 : استهلاکاظ نگردیده است(و مالیات، تعریف می گردد، مالیات پرداختنی در محاسبه اقلام تعهدی لح

 .بخش نقدی سود از طریق تفاضل بین کل سود و بخش تعهدی سود، محاسبه گردید

نتایج تحقیق نشان داد که اگرچه هر دو جزء سود )جزء نقدی و تعهدی( مربوط هستند ولی قابلیت اتکاء جزء تعهدی سود 

دآوری فعلی در دوره های آتی( جزء تعهدی سود کمتر از جزء نسبت به جزء نقدی آن کمتر است و ثبات )پایداری سطح سو

نشان داد که آن جزء سود که مربوط به بخش تعهدی سود است، ثبات اسلوان نقدی است. به عبارت دیگر، نتایج تحقیق 

بهنام  )ردکمتری نسبت به جزء قابل انتساب به بخش نقدی دارد و ثبات سود به اندازه اجزاء نقدی و تعهدی سود بستگی دا

 .(0881،پور

 روش تحقیق  

ی گردآوری اطلاعات تحقیق توصیفی از نوع همبستگی است.در این تحقیق پژوهش حاضر از نظر هدف کاربردی و از نظر شیوه

 برای پاسخ گویی به سوال اصلی تحقیق در زمینه بررسی ارتباط بین کیفیت سود و ارزش شرکت فرضیه زیر تدوین شده است : 

 "شرکت رابطه معنی داری وجود دارد فیت سود و ارزشبین کی"

 0880سال دوره زمانی تحقیق از و  باشدیم هرانت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار شرکت این تحقیق، مکانی قلمرو   

 باشد.     سال می 8به مدت  0888 تا

است که  ییشامل شرکتها قیشده در بورس اوراق بهادار تهران است و نمونه تحق رفتهیپذ یشرکتها قیتحق نیا یجامعه آمار

ساختار متفاوت  لیبه دل یمال یو واسطه گر یگذار هیسرما یها شرکت نیلازم آنها در دسترس باشد. همچن یداده ها

-هایی است که دارای ویژگییق جامعه آماری متشکل از شرکتبنابراین در این تحق. رندیگ ینم یجا یدر نمونه انتخاب یاتیعمل

 های )صفت مشخصه( زیر باشند : 

 مالی نباشند.های سرمایه گذاری و واسطه گریجزء شرکت 

 .سال مالی آنها به پایان اسفندماه ختم شود 

  در دسترس باشد. 0888و  0821فروش و سود هر سهم آنها بین سال های 

 در دسترس باشد. 0888و   0880سال های  قیمت هر سهم آنها بین 

  کل دارایی ها ، سهام عادی ، سود خالص ، تعداد سهام عرضه شده و جریان نقد ناشی از  0888و  0880بین سال های

 فعالیت های عملیاتی آنها در دسترس باشد.
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 متغیر های تحقیق 

وان متغیر وابسته در نظر گرفته شده است و متغیر وابسته : در این تحقیق قیمت هر سهم در پایان هر سال به عن

 آن به وسیله قیمت ابتدای دوره نرمال می گردد.

کیفیت سود با معیار وجه نقد ناشی در این تحقیق کیفیت سود به عنوان متغیر مستقل در نظر گرفته می شود. متغیر مستقل :

گیری می شود. به هر میزان که بخش نقدی سود بالاتر از اجزای فعالیت های عملیاتی سود درمقابل اجزای تعهدی آن اندازه 

باشد کیفیت سود نیز بالاتر است.در واقع شاخص شرکت های دارای سود با کیفیت در مقابل شرکت های دارای سود کم 

 کیفیت به صورت ذیل است :

 . جزء نقدی سود آنها بالاتر از میانگین نمونه باشد.0

 مثبت باشد. EPS. جزء نقدی 7

 ود قبل از اقلام غیر عادی مثبت باشد.. س8

در این  مدل ، فرمول بخش تعهدی سود را بر اساس اطلاعات موجود در  .شود( استفاده می 0111بدین منظور از مدل اسلوان )

 صورتهای سود و زیان و ترازنامه به شرح زیر اندازه گیری می نماییم :
Total Accrual=(∆CA-∆CASH)-( ∆CL-∆STD-∆TA)-DEP    

 

 تعریف نام متغیر 

CA داراییهای جاری 

CASH وجه نقد 

CL بدهیهای جاری 
STD تحصه جاری بدهیهای بلند مد 

TA مالیات پرداختنی 

DEP استهلاک 

 متغیرهای مدل اسلوان -0جدول

 تمام متغیرهای فوق با تقسیم بر متوسط دارایی ها به صورت نسبی در آمده اند.

  

نسبت بدهی  در این تحقیق از دو متغیر و نقدی سود از طریق تفاضل بین کل سود و بخش تعهدی سود، محاسبه گردیدبخش 

 .شودبه عنوان متغیر کنترل استفاده می  (TA( و کل دارایی)DETAبه کل دارایی)

 ویژگی های توصیفی متغیرهای مدل اسلوان

ی مدل اسلوان می پردازیم.لازم به توضیح است که متغیر های ذیل بر در جدول ذیل به بررسی ویژگی های توصیفی متغیرها

 متوسط کل دارایی ها تقسیم شده است.

 انحراف معیار ماکزیمم مینیمم میانگین تعداد شرح

 0.05 0.43 0.28- 0.007 722 تغییرات وجوه نقد

 0.15 0.88 0.36- 0.118 722 تغییرات دارایی جاری 

 0.02 0.12 0.20- 0.004 722 تغییرات مالیات  

 0.10 0.50 0.31- 0.042 722 تغییرات استقراض  

 0.17 0.80 0.52- 0.101 722 تغییرات بدهی جاری  

 0.02 0.09 0.00 0.024 722 استهلاک 
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 0.13 0.79 0.21- 0.202 722 سود عملیاتی   

 0.15 0.99 0.68- 0.033 722 جز تعهدی 

 0.19 1.02 0.88- 0.169 722 جز نقدی

 ویژگی های توصیفی متغیرهای مدل اسلوان - 7جدول 

همانگونه که در جدول فوق مشخص است از تفاوت بین سود عملیاتی و بخش تعهدی سود، بخش نقدی سود بدست می آید 

تاثیر مهمی که در این پژوهش به آن نیاز داشتیم.با توجه به جدول فوق می توان گفت استهلاک به عنوان یک عامل غیر نقدی 

بر اقلام تعهدی دارد و نوسانات استهلاک نسبت به سایر متغیرهای فوق کمتر است.همچنین نوسانات تغییرات دارایی های 

جاری و بدهی های جاری بیشتر از متغیر های دیگر است.در جداول ذیل مشخصات و ویژگی های شرکت های دارای سود با 

 م کیفیت ارائه گردیده است. کیفیت در مقابل شرکت های دارای سود ک

 انحراف معیار میانگین مینیمم ماکزیمم تعداد شرح نام متغیر

 قیمت 
 16,933 13,684 815 92,502 241 سود با کیفیت

 4,185 4,798 583 24,897 481 سود کم کیفیت

 سود هر سهم
 1,408 1,655 101 11,426 241 سود با کیفیت

 664 746 21 5,603 481 سود کم کیفیت

 کل دارایی
 1,423,362 892,520 24,309 8,602,272 241 سود با کیفیت

 2,122,993 1,041,901 17,948 16,398,150 481 سود کم کیفیت

نسبت بدهی به 

 دارایی

 0.161 0.650 0.157 0.937 241 سود با کیفیت

 0.147 0.680 0.212 0.951 481 سود کم کیفیت

 فروش
 1,157,284 693,300 11,787 8,385,967 241 سود با کیفیت

 1,544,222 729,029 12,322 11,117,180 481 سود کم کیفیت

 های آماری شرکت های دارای سود با کیفیت و کم کیفیتمشخصه -9جدول 

ت شرک -مشاهده سال 277جدول توصیفی شرکت های دارای  سود با کیفیت در مقابل سود کم کیفیت بیانگر این است که از 

 مشاهده بیانگر سود کم کیفیت می باشد.    280مشاهده بیانگر سود با کیفیت و  720

نتایج جدول فوق بیانگر این است که میانگین قیمت و سود  شرکت های دارای سود با کیفیت تفاوت زیادی با شرکت های 

بیش از شرکت های دارای سود کم کیفیت دارای سود کم کیفیت دارند و میانگین آنها برای شرکت های دارای سود با کیفیت 

است.با توجه به جدول فوق، نسبت بدهی به دارایی شرکت های دارای سود با کیفیت کمتر از شرکت های دارای سود کم 

 کیفیت است.

 هاتجزیه و تحلیل آماری و آزمون فرضیه

ی ده در بخش متدولوژی با قیمت سهام، از آمارهدر پژوهش حاضر برای آزمون معناداری رابطه متغیرهای مستقل ذکر ش         

t ( و مقدار بحرانیP-Value مربوط به ضریب متغیر مستقل در مدل های رگرسیون خطی تک متغیره و چند متغیره استفاده )

هر کدام از مدل های رگرسیون خطی تک  ]معناداری مدل[( 2Rمی شود. همچنین برای آزمون معناداری ضریب تعیین )

 ( مربوط به آن استفاده می شود.P-Valueو مقدار بحرانی ) Fی ه و چند متغیره از آمارهمتغیر

در ابتدا به منظور .در این بخش آزمون فرضیات و مدل های مربوطه به همراه نتایح حاصل از برآورد مدل ها تشریح خواهد شد

)لیمر(و آزمون هاسمن استفاده می کنیم و پس از آن به  F تعیین نوع داده ها و آزمون های مربوطه ابتدا از آزمونهای تشخیصی

 بررسی آزمون های فرضیات تحقیق می پردازیم.

 )لیمر( به صورت ذیل است: Fفرضیات آزمون 



 حسابداری و مدیریت مطالعات صلنامهف
 712-701، صفحات 1931 بهار، 1، شماره 4دوره 

702 

 

 .) ثابت است شرکت هاعرض از مبدا جداگانه برای هر یک از  :فرض صفر

  ستنیثابت  اشرکت هعرض از مبدا جداگانه برای هر یک از  فرض یک :

و در غیر این صورت با استفاده از آزمون هاسمن  را بکار برد  رگرسیون خطی معمولیتوان روش می در صورت تایید فرض صفر

 پردازیم.فرضیات آزمون هاسمن به صورت ذیل می باشد. به تعیین روش آزمون از بین روش اثرات ثابت و اثرات تصادفی می

 

 ایب شیب میان مقاطع متغیر است)آزمون اثرات تصادفی بهتر است(. ضر :فرض صفر

 فرض یک : ضرایب شیب میان مقاطع ثابت است )آزمون اثرات ثابت بهتر است(.

 

 را برای آزمون آماری می توان به صورت ذیل نمایش داد : اصلی تحقیقفرضیه 

 د ندارد.بین کیفیت سود و ارزش شرکت رابطه معنی داری وجو فرض صفر :

 بین کیفیت سود و ارزش شرکت رابطه معنی داری وجود دارد. فرض یک :

 

 

 
 

 شود: به منظور آزمون فرضیه از رگرسیون زیر استفاده می

    
                        

 متغیر تعریف

   t سالدر انتهای   iقیمت هر سهم شرکت 
   iشرکت   سود هر سهم

 DQ صفرسایر  و برای یکص ، برای شرکت های دارای سود با کیفیت برابر متغیر شاخ

 DETA نسبت بدهی به کل

 TA کل دارایی

  متغیر مصنوعی ، برای سال اول برابر یک و برای دیگر سال ها  برابر صفر ، 
    متغیرهای مدل -2جدول           

می باشد،با توجه به اینکه  18/0برابر با در  Fشده است. آماره آزمون  در جدول ذیل نتایج آزمون های تشخیصی مدل ارائه  

 F، فرضیه صفر آزمون  05/0درصد است لذا نتیجه می گیریم در سطح معنی داری  5(، کمتر از 00/0سطح معنی داری آن )

جه به عدم تایید فرضیه صفر شود لذا نمی توان از مدل رگرسین خطی معمولی برای آزمون فرضیات استفاده نمود. با تو رد می

 ، از آزمون هاسمن برای انتخاب بین مدل اثرات تصادفی و مدل اثرات ثابت استفاده می کنیم. Fآزمون 

 آزمون های تشخیصی مدل  -5 جدول

 نام آزمون
آماره 

 آزمون

درجه 

 آزادی

سطح معنی 

 داری

تایید / رد فرض 

 صفر
 نتیجه

 OLSم استفاده از روش عد رد F 0918 (119107) 0900آزمون 

آزمون 

 هاسمن
 استفاده از روش اثرات ثابت رد 0900 00 21975
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می باشد،با توجه به اینکه سطح معنی  75/21برابر با دو پیروی می کند و آماره آن در مدل  -آزمون هاسمن از توزیع کای 

صفر آزمون هاسمن)استفاده از روش اثرات ، فرضیه  05/0داری آن صفر است ، لذا نتیجه می گیریم در سطح معنی داری 

در صورتیکه متغیر های  فوقدر مدل روش اثرات ثابت استفاده می کنیم.شود لذا به منظور آزمون فرضیات از  تصادفی( رد می

 کنترل و مصنوعی را در نظر نگیریم خواهیم داشت :

 
 ( داریم : 1=برای شرکت های گروه اول یعنی شرکت های دارای  سود با کیفیت )

 
 ( داریم : 0=همچنین برای شرکت های گروه دوم یعنی شرکت های دارای سود کم کیفیت )

 
 

دارای سود ارزش شرکت های  مثبت و معنی دار باشد بدین معنی است که است.اگر  بنابراین تفاوت دو گروه 

دارای سود ارزش شرکت های منفی و معنی دار باشد  و اگر  ز شرکت های دارای سود کم کیفیت استبا کیفیت بیش تر ا

 در جدول ذیل برآورد مدل ارائه شده است.با کیفیت کم تر از شرکت های دارای سود کم کیفیت است.

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ه توضیح داده شد درصورتی می توان ادعا نمود که شاخص کیفیت سود می باشد و همانگونه ک E × QDمتغیر  1در جدول 

بین کیفیت سود و ارزش شرکت ارتباط معنی داری وجود دارد که آماره مربوط به این متغیر معنی دار بوده و فرضیه صفر رد 

 گردد.نتایج حاصل از جدول فوق به شرح ذیل می باشد :

 tباشد چون این مقدار از مقدار آماره   می 07/7ول فوق،( در جدDQ × Eمقدار آماره آزمون برای شاخص کیفیت سود ) .0

شواهدی مبنی بر تایید فرضیه صفر وجود ندارد، به  %5( بزرگتر است. لذا در سطح خطای 11/0) %5جدول در سطح خطای 

 عبارت دیگر بین کیفیت سود و ارزش شرکت رابطه معنی داری وجود دارد.

است بنابراین با توجه به توضیحات داده شده، نتیجه می   72/0ت و برابر ضریب شاخص کیفیت سود در رابطه فوق مثب .7

 یابد. گیریم با افزایش کیفیت سود سود ارزش شرکت افزایش می

 خلاصه نتایج برآورد مدل  -6جدول 

 177 تعداد مشاهدات

 56/0 (2Rضریب تعیین )

 42/0 ضریب تعیین تعدیل شده

 70/7 (DWدوربین واتسون )

 11/1 (F-statisticآماره رگرسیون)

-Prob(Fسطح معنی داری رگرسیون)

statistic)) 

0000 

 

 t P-valueآماره  ضریب متغیر متغیر 

DQ × E 74/0 17/7 094/0 
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می توانیم  7می باشد، با توجه به  نزدیک بودن آماره آن به مقدار 70/7مقدار آماره ی دوربین واتسون در جدول فوق برابر  .8

  ال بر خودهمبستگی وجود دارد.ادعا کنیم شواهد کمی د

آن برابر با صفر بوده و این  (.sigداری )و مقدارسطح معنی 02/2( برابر F-statisticبا توجه به اینکه آماره رگرسیون ) .2

 دار است.است، بنابراین شیب خط رگرسیون مخالف صفر بوده و مدل رگرسیون معنی 05/0مقدار کمتر از سطح خطای 

  نتیجه گیری

گذاران، اعتبار مورد توجه سرمایه که ها استهای با اهمیت و معیاری جهت ارزیابی سلامت مالی شرکتیت سود از جنبهکیف

دهندگان و سایر استفاده کنندگان صورتهای مالی شرکت می باشد.کیفیت سود، مفهومی بر پایه محتوا است و بنابراین تعریف 

نتایج آزمون فرضیه بیانگر این است که .بررسی شده اسـت و ارزش شرکتت سود در این تحقیق رابطه بین کیفیواحد ندارد. 

 شرکت های دارای سود با کیفیت و شرکت های دارای سود کم کیفیت از نظر ارزش دارای تفاوت معنی دار هستند.

ارای سود کم نتایج همچنین نشان می دهد شرکت های دارای سود با کیفیت ارزش بیشتری در مقایسه با شرکت های د 

( منطبق می باشد لیکن 0881( همچنین اعتمادی و ایمانی)0888کیفیت دارند . نتایج تحقیق با تحقیق ایزدی نیا و نظر زاده )

( که معتقد بود سرمایه گذاران دیر به کیفیت سود شرکت ها پی می برند تطابق 0885با نتایج تحقیق با تحقیق اسماعیلی )

 ندارد.

 پیشنهادات

گردد در کنندگان اطلاعات حسابداری توصیه میگران و سایر استفادهبه سرمایه گذاران، تحلیل جه به نتایج تحقیقبا تو .1

 گیری های خود صرفاً بر کمیت سود تکیه نکرده و کیفیت سود را نیز مد نظر قرار دهند.تحلیل ها و تصمیم
زرگ خارج از کشور )مانند انرون( که منشا آن گزارش با توجه به وقایع مربوط به ورشکستگی تعدادی از شرکت های ب .7

سود های واهی و بی کیفیت بود به سازمان حسابرسی و جامعه حسابداران رسمی پیشنهاد می شود حسابرسان را به بررسی 

 معیارهای مربوط به کیفیت سود ملزم  کنند.

می شود شرکت ها را از لحاظ کیفیت سود  با توجه به اهمیت ارزیابی کیفیت سود به موسسات مشاور مالی پیشنهاد .8

 بررسی کنند و بر این اساس،رتبه بندی شرکت ها اعلام شود.

ارائه آموزش های لازم از طرف سازمان بورس اوراق بهادار به سهامداران، سرمایه گذاران و همچنین کارشناسان بورس در  .2

 .جهت افزایش آگاهی عمومی و استفاده مطلوبتر از صورت های مالی

 منابع و مآخذ

 فارسی منابع

، بررسی های "استفاده از ویژگیهای کیفی اطلاعات مالی در ارزیابی سود"(، 0881احمدپور، احمد و احمدی، احمد ) .0

 .0882، تابستان 57حسابداری و حسابرسی، شماره 

رشد، دانشگاه علامه ، پایان نامه کارشناسی ا"رابطه بین کیفیت سود و بازده سهام"(، 0885اسماعیلی، شاهپور )  .7

 طباطبائی.

 ،ترجمه علی پارسائیان، تهران، دفتر پژوهش های فرهنگی."تئوری حسابداری"(،0880بلکویی ریاحی، احمد) .8

 شده پذیرفته های شرکت سود کیفیت با سهم هر درآمد به قیمت نسبت بین ارتباط بررسی "، )0881محمود) پور، بهنام .2

 یان نامه کارشناسی ارشد ، دانشگاه بهشتی ، پا"تهران بهادار اوراق بورس در

 و مطالبات محل از افزایش سرمایه به بازار واکنش با سود کیفیت رابطه بررسی"(،0881پناهیان،حسین؛رمضانی،علی اکبر ) .5

 88-18ص ص ، 50بررسی های حسابداری و حسابرسی، شماره  ،"سهامداران  نقدی های آورده

بررسی اثر قراردادهای بدهی،هزینه های سیاسی،طرح های پاداش و مالکیت "(،0888پورحیدی،امید وهمتی، داوود) .1

بررسی های حسابداری و حسابرسی فصلنامه  ،"شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهرانبرمدیریت سود در 

 .22-18ص ص ، 81دانشگاه تهران، شماره 
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فصلنامه "ی مرتبط با محتوای اطلاعات بر کیفیت سود اثر خصوصیات کیف"(،0888دستگیر، محسن ؛کریمی،فرزاد ) .2

 51-88،ص ص 0حسابداری مالی،شماره 

 ،"تهران بهادار اوراق بورس ها در شرکت نام درج و سود کیفیت رابطه "( ،0888لداری،مسعود؛) زاده غلام رحمانی ،علی؛ .8

 8-08ص ص ، 55بررسی های حسابداری و حسابرسی، شماره 

 .022،حسابدار،شماره "معیارها و ساختار های کیفیت سود"( 0885جعفری،محبوبه،) رحیمیان،نظام الدین؛ .1

 ،"ایران اقتصادی های بنگاه   در سود کیفیت ارزیابی با مرتبط عوامل تحلیل و شناسایی" ،(0828ظریف فرد، احمد  ) .00

 . تهران دانشگاه. دکتری نامه پایان

 تقسیمی سود و سود کیفیت رابطه "( ،0888غلام رضا؛عاملی،یلدا؛)علوی طبری،سید حسین ؛مجتهدزاده، ویدا؛سلیمانی، .00

 18-001ص ص ، 51بررسی های حسابداری و حسابرسی، شماره  ،" در شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران

مدیریت سود نقش اقلام تعهدی اختیاری در "(. 0882مشایخی، بیتا، ساسان مهرانی، کاوه مهرانی و غلامرضا کرمی. ) .07

 .22-10، صص 27. بررسی های حسابداری و حسابرسی، شماره "شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران

 دانشگاه بهشتی،پایان نامه ی کارشناسی ارشد،"نقش کیفیت سود در پیش بینی سود های آتی"(،0885نادری،مهدی ) .08
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