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شده در بورس  رفتهيپذ يها عمر در شركت ةچرخ يسود ط تيفيك يبررس

 اوراق بهادار تهران

  *مراديمحمد دكتر 

  ** هدي اسكندردكتر 

  چكيده

 ـ  يها ط شركت ،يعلامت ده يو تئور يرقابت يبر اساس تئور  ةمراحل مختلـف چرخ
ي گزارشـگر  ةبـر نحـو   ممكن استهستند كه  يمتفاوت طيو شرا ها يژگيو يعمرشان دارا

 ـ يدر پ ،پژوهش حاضر. ها اثرگذار باشد آن مالي  ـ ةمشخص كردن رابط  ـ نيب عمـر   ةچرخ
 ارياز چهار مع ،ها سود شركت تيفيك سنجشي برا. مي باشد ها آن سود تيفيكها و  شركت

سود و مربوط بودن ارزش بهره گرفته شده  يداريسود، پا يكنندگ ينيب شيپ ،يمحافظه كار
 ـ   رفتهيپذ يها پژوهش شامل شركت ةنمون. است  يشده در بورس اوراق بهـادار تهـران ط
از تحليل رگرسيون اسـتفاده   ،مذكور ةبررسي رابطبراي . باشد يم 1391تا  1386 يها سال

 ـپا يارهـا ياز آن است كه بر اساس مع يپژوهش حاك يها افتهي. شده است سـود و   يداري
بـر ايـن   . متفـاوت اسـت   ،هـا  عمر شركت ةچرخ يسود ط تيفيسود، ك يكنندگ ينيب شيپ

از  ،دارنـد  افـول قـرار   ةدر مرحل يي كهها سود شركت ي و پايداريكنندگ ينيب شيپ ،اساس
و رشـدي تفـاوت   بالغ  يها شركت است كه بين  اين در حالي. كمتر است ها ساير شركت

طـي   ،و مربـوط بـودن ارزش   يكـار  محافظهلازم به ذكر است كه . معناداري وجود ندارد
  . تفاوت معناداري ندارد ها عمر شركت ةچرخ

                                                             
  .استاديار حسابداري، دانشگاه تهران *

  .ي حسابداري، دانشگاه تهرانادكترفارغ التحصيل  **
 )Heskandar@ut.ac.ir: Email(هدي اسكندر : مسئول مقاله ةنويسند

 15/10/93 :تاريخ پذيرش    8/7/93: تاريخ دريافت
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   .سود تيفيعمر، ك ةچرخ ،يده علامت يتئور ،يرقابت يتئور: هاي كليدي واژه

  

  مقدمه

 ،نهايـت  رسـند و در  كننـد، بـه پيـري مـي     وجودات زنـده متولـد مـي شـوند، رشـد مـي      م
همچـون تمـامي    زي ـهاي اقتصـادي ن  ها و بنگاه عمر، شركت ةبر اساس تئوري چرخ. ميرند مي

ها با توجه به هر مرحله از حيات اقتصـادي   شركت. عمر هستند ةموجودات زنده داراي چرخ
ممكـن  هـا   اين سياسـت  ).1386دهدار، (را دنبال مي كنند  خاصيمشي  سياست و خط ،خود
از  يك ـي ،شـك  يب. ثر باشدؤمها  شركت ياطلاعات حسابداري و گزارشگر تيفيكبر  است
 يسـود بـرا   تي ـبا توجـه بـه اهم  . ستا ها سود آنها اطلاعات مورد گزارش شركت نيتر مهم
مبحث كيفيـت سـود    ،يمال يها صر صورتاعن نيتر مهميكي از به عنوان  رندگانيگ ميتصم

اثـر   حيبـه تشـر   بي ـرق دگاهي ـد دو ).1386دهدار، (قرار گرفته است  نپژوهشگرا مورد اقبال
معتقـد بـه    يرقـابت  دگاهي ـد. پردازنـد  يهـا م ـ  و اطلاعـات شـركت   يچرخه عمر بر گزارشـگر 

عمر و حركت از مراحـل   ةكردن مراحل چرخ يها با ط شركت يگزارشگر تيفيك شيافزا
ــاول ــه مراحــل بلــوغ و افــول اســت  هي ــل. ب ــد ،در مقاب ــفيكــاهش ك يدهــ علامــت دگاهي  تي

و پيوتروسـكي،   2004لئـوز،  ( دي ـنما يم ـ ين ـيب شيشركت را پ ـ رعم ةچرخ يط يگزارشگر
2003.(  

ن بـراي  اعـدي بـوده كـه تـاكنون محقق ـ    سـود ماهيتـاً يـك مفهـوم نظـري چنـد ب       كيفيت
رغم ايـن موضـوع، محققـان در     علي. اند روش يكنواخت معرفي نكرده گيري آن يك اندازه
تـوان   مـي  ،براي نمونه. دهند عد را در هر مطالعه مورد توجه قرار ميعموماً يك يا دو ب ،عمل

، جونـگ وكـن   )2013(و همكـاران   چـو ي، د)2014(و واگـن هـافر    يپروت ـ هـاي  پژوهشبه 
تـوان از تحقيقـات    در ايـران مـي   ،همچنـين . اشاره كـرد ) 2003(و مايرس و سايرين ) 2002(

ــاظمي   ــوي و ن ــي، تاج) 1384(خواج ــ، كرم ــراد كي ــماعيلي ) 1385( يو م  و مشــايخ و اس
  .نام برد) 1385(

 كي ـسـود از   تي ـفيك يو جهان تنها به بررس ـ رانيصورت گرفته در ا هاي پژوهش اكثر
و ) 1998( سي، جل ـ)2009( في ـام ن ،نمونـه  يبرا. ها پرداخته اند عمر شركت ةمنظر در چرخ

سـود   يكنندگ ينيب شيعمر بر پ ةاثر چرخ) 2006(ي و جاگ) 2003(ي جاگ و مك كونوم
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و  يفرج ،يخيمشا. نمودند ديكأسود ت يبر محافظه كار )1996(و لو  ريام. نددنمو يرا بررس
 يبر مربوط بودن ارزش، بولـو، قربـان   )2013(ي گدليو ب انيو صالح، مدرك) 2014(ي ريتحر

ــر پا) 1391(ي طاســيو اســتا و ق )2010( ، چــن)1391(يي و رضــا ــب ــلام تعهــد يداري و  ياق
چـه در ارزيـابي    چنـان . نمودنـد  دي ـسـود تاك  ياطلاعـات  يبر محتوا )1385(ي و قربان قتيحق

محدود از ابعـاد آن در نظـر گرفتـه شـود، ممكـن       ةعد يا يك مجموعكيفيت سود تنها يك ب
 هلأس ـايـن م حـل  براي  ).2006ولوري و جنكينز، ( ردينگصورت  يحيگيري صح است نتيجه

سـود، قابليـت پـيش بينـي      ييعني محافظه كار ،ابعاد مختلفي از كيفيت سود پژوهشدر اين 
در  ارهـا يمع نيشود و ا سود در نظر گرفته مي يداريكنندگي سود و مربوط بودن ارزش و پا

سـود   تي ـفيك اي ـتـا مشـخص شـود كـه آ     رنـد يگ يقرار م يها مورد بررس عمر شركت ةچرخ
  ؟ريخ ايددار يعمرشان تفاوت معنادار ةها در مراحل مختلف چرخ شركت

تحقيـق پرداختــه   ةنيش ـيدر قسـمت بعـد بـه پ   : شـكل اســت  مقالـه در ادامـه بـدين    سـاختار 
تحقيـق    در قسمت چهـارم روش . گردند هاي تحقيق ارائه مي در قسمت سوم فرضيه. شود مي

سـت، مـورد بحـث    ا هـا  هاي آزمـون فرضـيه   ش ي ارزيابي كيفيت سود و روها كه شامل الگو
  .شود گيري ارائه مي نتيجه ،تحقيق، و در نهايت هاي هدر قسمت پنجم يافت. گيرد قرار مي

  

 پيشينةپژوهش

  نظري ةپيشين

مشي مشخصي  سياست و خط ،ها با توجه به هر مرحله از حيات اقتصادي خود شركت
ها منعكس  ها به گونه اي در اطلاعات حسابداري شركت اين سياست. نديرا دنبال مي نما

عمرشان  ةمراحل مختلف چرخ يها ط شركت گر،يبه عبارت د ).1386دهدار، (شود  مي
 يگزارشگر ةو نحو يهستند كه بر اطلاعات حسابدار يمتفاوت طيو شرا ها يژگيو يدارا
عمر  هاثر چرخ حيوجود دارد كه به تشر بيرق دگاهيدو د ،نهيزم نيدر ا. گذارد يها اثر م آن

دارد كه  يم انينخست ب دگاهيد. پردازند يها م و اطلاعات شركت يبر گزارشگر
به  ليتما ،شان يرقابت تياز دست دادن مز سكيحذف ر يرشد برا ةدر مرحل يها شركت

و ورود  شانيها از پروژه ياريبس ليتر دارند و پس از تكم نييپا تيفيگزارش اطلاعات با ك
؛ لئوز، 2003 ،يوتروسكيپ( دهند يم شيشان را افزا اطلاعات تيفيها ك به مرحله بلوغ آن
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 ليرشد تما ةدر مرحل يها ست كه شركتا معتقد يده علامت دگاهيحال، د نيبا ا). 2004
 خود مطلوب ةيندرشد و عملكرد آ يها رصتف ،خود تيفياطلاعات با ك قيدارند تا از طر

؛ 2003 ،يوتروسكيپ( گردد ياطلاعاتشان م تيفيك شيسبب افزا ،امر نيرا نشان دهند و ا
 ها ها سود آن اطلاعات مورد گزارش شركت نيتر از مهم يكي ،شك يب ).2004لئوز، 

 يها عنصر صورت نيتر به عنوان مهم رندگانيگ ميتصم يسود برا تيبا توجه به اهم. ستا
از آنجا كه . ميبر مبحث كيفيت سود هست پژوهشگرانتوجه  شيهر روزه شاهد افزا ،يالم

محتوا است و افراد مختلف از اطلاعات در تصميمات متفاوت  ةكيفيت سود مفهومي بر پاي
القار،  بولو و حسني(تعريفي جامع از آن وجود ندارد  ةكنند، لذا امكان ارائ استفاده مي

1393.(  
دچو  ،براي مثال.  است  شده  تعريف  مختلفي  الاشك  سود به  ، كيفيت موضوع  در ادبيات

كنند سودي  بيان مي) ارزشيابي سهام( گري بر اساس يك رويكرد تحليل )2010(و چراند 
تري ارزش ذاتي شركت را تعيين  به طور دقيق بتوانتر است كه با استفاده ازآن  باكيفيت

كنندگي سود، و  بيني بليت پيشهايي نظير كيفيت اقلام تعهدي، قا نجهد سرويكر دراين. كرد
يك  ةاين در حالي است كه بر پاي. خصوصاً پايداري سود از اهميت برخوردار هستند

تر، اطلاعات بيشتري را  كيفيت باسود «: دارند ها بيان مي آن »مفيد بودن در تصميم« رويكرد
اي  گيرنده تصميم معين و براي تصميم ةهاي عملكرد مالي شركت در زمين پيرامون ويژگي

ها براي كيفيت سود  آن ،بدين ترتيب). 2010دچو و چراند، ( »آورد معين فراهم مي
 رمال،كنندگي سود، اقلام تعهدي غيرن بيني هايي نظير پايداري سود، قابليت پيش سنجه
سازي، عدم تقارن زماني و شناخت به موقع زيان، دستيابي به هدف، ضريب واكنش  هموار

گري تنها به  رويكرد تحليل. كنند هاي كنترل داخلي را معرفي مي هضعف روي وبه سود، 
دامنه  ،ارزشيابي سهام محدودشده، حال آن كه رويكرد مفيد بودن در تصميم ةحوز

 مانند ،و هر تصميمي را كه بتوان با استفاده از سود اخذ كرد شدهتري را شامل  وسيع
  .شود شامل مي ،تصميمات وام دهندگان

چند وجهي  ةگر اين حقيقت است كه كيفيت سود يك واژ فوق بيان مفاهيم مرور
كيد بر اين موضوع كه كيفيت سود ماهيتاً يك مفهوم أنيز با ت )2010(دچو و چراند . است

www.sid.ir


www.SID.ir

Arc
hive

 of
 S

ID

   125 /1393زمستان / 19ش / سال پنجم/ مجلة دانش حسابداري

گيري آن يك روش يكنواخت  نظري چند وجهي بوده كه تاكنون محققين براي اندازه
در . گويند گيري كيفيت سود سخن مي اندازه لفهاي مخت از تعدد سنجه ،اند معرفي نكرده
سود، قابليت پيش بيني  يكار يعني محافظه، ابعاد مختلفي از كيفيت سود زياين تحقيق ن

عمر  ةدر چرخ ارهايمع نيشود و ا در نظر گرفته مي ،كنندگي سود و مربوط بودن ارزش
ها در  شركت دسو تيفيك ايتا مشخص شود كه آ رنديگ يقرار م يها مورد بررس شركت

  متفاوت است؟عمرشان  ةمراحل مختلف چرخ
  

  تجربي ةپيشين

سود  تيفيباشد، صحت و ك شتريكه هرچه عمر شركت ب افتيدر) 2009( فين ام
هاي جوان نسبت به  سود براي شركت ينيب شيپ رايز ؛خواهد شد شتريآن ب ةشد ينيب شيپ

ي جاگ. تر است از سود دارند، مشكل ينانياطم و قابل يطولان خچهيارتكه  ييها شركت
را بر  طيمح راتيتأث يبه خوب ستنديقادر ن نهاي جوا كند كه شركت يم انيب) 2006(

 يو جاگ و مك كونوم )1998( سيجل از ديدگاه. خود درك كنند ةيندعملكرد آ
 ،جهيدر نت ،سود است ينيب شيپ نديورودي مهم براي فرآ كي يخيهاي تار داده) 2003(
و لو  ريام. بودتر خواهد  ندارند، مشكل ادييز ةكه سابق ييها سود براي شركتي نيب شيپ
اثرگذار  آن سودكاري  محافظهشركت بر  يها يژگياز و ياريداشتند كه بس انيب) 1996(

. عمر شركت، و صنعت اشاره كرد ةتوان به اندازه، چرخ يم ها يژگيو نيا ةاز جمل. است
 ةدر مرحل يها شركت يبر بقا ياثر كمتر يكرد كه سودآور انيب) 2014( تارانايواروساو

را  يتر نييپا تيفيخود سود با ك يرقابت تيحفظ مز يها برا آن ،رو نيرشد دارد و از ا
  . كنند يگزارش م
عمر  ةمراحل چرخ يكه مربوط بودن ارزش ط افتنديدر )2014( و همكاران يخيمشا
كه با  افتنديدر )2013(و همكاران  صالح. ندارد گريكديبا  يها تفاوت معنادار شركت

مربوط بودن ارزش اطلاعات  ،رشد به سمت افول ةعمر شركت و حركت از مرحل شيافزا
كه در ايران بين طول  افتنديدر يدر پژوهش )1391(و همكاران  بولو. ابدي يسود كاهش م

توان اين ادعا را  معناداري وجود ندارد و نمي ةعملياتي و پايداري اقلام تعهدي رابط ةچرخ
 .تري هستند عملياتي بلندتر داراي اقلام تعهدي مثبت ةهاي با چرخ ييد كرد كه شركتأت
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شركت، عوامل  ةعمر و انداز ةچرخ يرهايكه متغ دندنشان دا) 1390(و همكاران  يرحمان
 يشده م ليتعد نييتع بيضر شيو بازده بوده و باعث افزا يسودآور ةگذار بر رابط ريثأت

  . شوند
 شيسبب افزا ياقلام تعهد يهاعمر به الگو ةچرخ ريكه ورود متغ افتيدر )2010( چن

 جينتا. دهد ينوع اول و دوم را كاهش م يالگوها شده و خطا نيا يدهندگ حيقدرت توض
 ياستفاده از اقلام تعهد زانيدهد كه م ينشان م) 1391(ي طاسياستا و ق يحاصل از بررس

استفاده از اقلام  زانيكه م يبه طور ؛عمر متفاوت است ةدر مراحل مختلف چرخ يارياخت
 نيا ازاستفاده  زانيو م شتريافول و بلوغ ب ةدر مرحله رشد نسبت به مرحل يارياخت يتعهد

 - سال  450نتايج حاصل از بررسي . افول كمتر است ةبلوغ نسبت به مرحل ةاقلام در مرحل
دهد كه  نشان مي) 1389(ي و عمران يتوسط كرم 1387تا  1382زماني  ةشركت طي دور

هاي عملياتي و سود عملياتي  بيشتري به خالص دارايي) وزن(سرمايه گذاران اهميت 
. دهند ل ميهاي مراحل بلوغ و افو رشد نسبت به شركت ةلهاي در مرح غيرعادي شركت

) وزن(گذاران اهميت  دهد كه در مراحل رشد و بلوغ، سرمايه نشان مي ها آننتايج  ،همچنين
، كار هاي محافظه هاي عملياتي و سود عملياتي غيرعادي شركت بيشتري به خالص دارايي

دهند و در  مي ،كنند استفاده مي ورانههاي حسابداري مته هايي كه از رويه نسبت به شركت
  . عكس اين موضوع صادق است ،افول ةمرحل

 يها انيجر يرشد و افول همبستگ ةنشان دادند كه در دور) 1385(ي و قربان قتيحق
. سود با ارزش شركت است ياز همبستگ تر يقو يبا ارزش شركت به شكل معنادار ينقد

سود به  ياطلاعات يبلوغ محتوا ةدر دور هآن است ك ديؤم ها آنپژوهش  جينتا ،نيهمچن
با نوجه به موارد ذكر  .است ينقد يها انيجر ياطلاعات ياز محتوا شتريب يشكل معنادار

  :صورت زير مطرح نمودبه توان  را ميپژوهش  ةيفرض ،شده
  .متفاوت استعمرشان  ةها در مراحل مختلف چرخ شركت دسو تيفيك :هفرضي
  

  پژوهش  روش

  :عمل شده است ريپژوهش به شرح ز يرهايمتغ يريگ اندازه يبرا ،پژوهش نيدر ا
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عمر شركت،  ةاثر چرخ يبراي بررس) 1992(و رامش  يآنتونپژوهش با  مطابق
 اي هيهاي سرما نهيهز در ريي، تغ)1 ةالگوي شمار( رشد فروش ارهايياساس مع ها بر شركت

هاي رشدي، بالغ و  به سه دسته شركت )3 ةالگوي شمار(، عمر شركت )2الگوي شماره (
 :الگوهاي مذكور به شرح زير است .شوند يبندي م ميتقس راكد

)1(    SGt = ((SALESt – SALESt-1)/( SALESt-1))*100 

)2(    ∆CEt = ((CEt – CEt-1)/( CEt-1))*100 
)3(    AGE = CYEAR – FYEAR 

؛ رشد فروش ،SG؛ اي هيهاي سرما نهيرشد هز ،∆CEشركت؛  عمر ،AGEكه در آن؛ 
SALES، ؛ فروشCE، ؛اي هيهاي سرما نهيهز CYEAR، ؛ و در محاسبات يسال جار
FYEAR، است شركت سيسأسال ت.  

هاي رشدي  شده و به شركت ميها به سه گروه تقس شركت) 1(توجه به جدول شماره  با
. ه استداده شد صيتخص 1 ازيهاي راكد امت و به شركت 2 ازيهاي بالغ امت ، شركت3 ازيامت
. آمده استهر شركت به دست  يبيترك ازيبراي شركت جمع شده و امت ارهايمع ازاتيامت

 ند كها دهش ميمرتب شده و به سه دسته تقس يبيركت ازيامت نيها بر اساس ا سپس شركت
از انواع شركت ها معادلات  كيبراي هر . باشد ميهاي رشدي، بالغ و راكد  شركت شامل

  .ه استسود برازش شد تيفيمربوط به ك
  ها در چرخه عمر شركت يبند مينحوه تقس. 1 رهجدول شما

  SG ∆CE  AGE  مرحله در چرخه عمر
  جوان  بالا  بالا  رشد
  بالغ  متوسط  متوسط  بلوغ
  پير  پايين  پايين  افول

  
بر اين . سعي بر آن است كه ابعاد مختلفي از كيفيت سود بررسي شود ،اين تحقيق در
  بيني قابليت پيش) 2(سود،  يكار محافظه) 1(عد براي آزمون كيفيت سود چهار ب ،اساس

  .شود سود بررسي مي يداريپا) 4(مربوط بودن ارزش و ) 3(، كنندگي سود
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 يداريمنجر به پا يمحافظه كار )2010(و بارتون ) 1997( به اعتقاد باسو :يكار محافظه
 يو. شود يحاوي اخبار خوب م يها حاوي اخبار بد نسبت به دوره يها كمتر سود در دوره

به سرعت و  انيز ييشود شناسا يكارانه موجب م محافظه يها هيرو يريكارگه كند ب يم انيب
چند دوره انجام  يو ط جيسودها به تدر ييشناسا كه يحال در ،انجام شود يدر دوره جار

 ريثأبر سود ت يشترياخبار بد با سرعت ب ،كارانه محافظه يدر حسابدار ،بنابراين. گيرد يم
را  يشتريمقابل، اخبار خوب زمان ب در. باشد داريتواند پا ينم ريثأت نياما ا ،گذارد يم
پايداري بيشتري  ،ندهيهاي آ طلبد كه در سود منعكس شود، اما اين انعكاس در دوره يم

عدم تقارن سود در انعكاس اخبار  افتيدر ريز ياز الگو يريگ با بهره )1997( باسو. دارد
  :شود يم يدارياز پا يرجات متفاوتخوب و اخبار بد منجر به د

)4(    NIit= α + β1 DRit + β2 RETit + β3 RETit * DRit + εit  

بازده  ،RET  ؛)ها همگن شده بر اساس مجموع دارايي( سود خالص ،NI؛ الگو نيا در
 RET<0هايي كه  متغير مجازي است و براي شركت ،DR؛ و )درصد( سهام شركت ةسالان

الگو، بازده مثبت،  نيا در .شود برابر با يك و در غير اين صورت، صفر در نظر گرفته مي
 ،چنانچه بازده سهام مثبت باشد. اخبار بد است ةاخبار خوب و بازده منفي، نمايند ةنمايند
حساسيت واكنش سود  نشانگر β2آيد كه در آن  به دست مي NI = α + β2 RET +εرابطه 

 NI = α + β1 +(β2 + β3)RET +ε ةرابط ،چنانچه بازده منفي باشد. به اخبار خوب است
حساسيت واكنش سود را نسبت به اخبار بد نشان  β2+ β3آيد كه در آن  دست مي به
تر از واكنش سود نسبت به  معتقد است واكنش سود نسبت به اخبار بد به هنگام يو. دهد يم

را ضريب عدم  β3وي  .است β3<0 ،جهينت ردو  β2 + β3> β2 ،يبه عبارت. اخبار خوب است
  .محافظه كاري است ةتقارن زماني سود ناميد كه نشان دهند

بيني حوادث گذشته يا حال را  كيفيتي است كه امكان پيش :كنندگي سود بيني پيش قابليت
را دارا باشد،  يندهبيني سودهاي آ زماني كه ارقام تاريخي سود توان پيش. دهد افزايش مي

در اين . شود جريان نقدي فراهم مي ةيندانداز آ و چشم يندهامكان ارزيابي سودآوري آ
) 1994(نتايج تحقيقات دچو . كيفيت بالايي برخوردار است زشود سود ا فرض مي ،شرايط

هاي نقدي  مناسبي براي جريان ةكنند بيني د سال جاري عموماً پيشبيانگر آن است كه سو
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بين سود عملياتي  ةرابط ،تجزيه و تحليل ةدر اين تحقيق به وسيل ،بنابراين. باشد يم يندهآ
ي الگو. شود كيفيت سود بررسي مي ،هاي نقدي عملياتي سال بعد سال جاري و جريان

   :كند اين موضوع را بررسي مي 5 ةشمار
)5(    CFOit+1= α+ β1 OPIN it+ ε it  

همگن شده بر ( t+1هاي نقد عملياتي در پايان سال  جريان ،CFO ؛در اين الگو كه
) ها همگن شده بر اساس مجموع دارايي(سود عملياتي  ،OPIN؛ و )ها اساس مجموع دارايي

  . باشند مي ،همتغيرها نظير آنچه قبلاً تعريف شد ساير. است
هر چه . سود، مربوط بودن ارزش است تيفيمهم ك يها از شاخص يكي :بودن ارزش مربوط

با ارزش شركت  يتر كيارتباط نزد يعني ،باشند تر مربوط به ارزش  يمال يها صورت
توانند  يو م خواهند شدتر ارزش  قيدق ينيب شيداشته باشند، استفاده كنندگان قادر به پ

و  گجرِدمطابق با . )2011و  2008گجرد و همكاران، ( ندياتخاذ نماي بهتر ماتيتصم
 يشده الگو ليتعد ضريب تعيين قيمربوط بودن ارزش از طر )2011و  2008(همكاران 

  :ديآ يدست مه ب 6 ةشماربازده 
)6(    RETit = α+ β1 DIVit-1 + β2 ∆DIVit + εit 

 ،ΔDIV؛ )ها همگن شده بر اساس مجموع دارايي( ماسود سه ،DIV؛الگو نيدر ا كه
. است بازده هر سهم ،RET؛ و )ها همگن شده بر اساس مجموع دارايي( ماسود سه راتييتغ

  . باشند مي ،همتغيرها نظير آنچه قبلاً تعريف شد ساير
كند  بعد را ارزيابي مي ةپايداري سود، تداوم و ثبات سود از يك دوره به دور :سود يداريپا

پايداري . شود قبل برآورد مي ةجاري نسبت به سود دور ةو از طريق رگرسيون سود دور
هر چه پايداري . شود سود بالا به عنوان يك ويژگي كيفيت حسابداري بالا محسوب مي

تري براي حفظ سودهاي جاري دارد و فرض  توان بيش ركتسود بالاتر باشد، يعني ش
 چويمطابق با دچو و د ).2002دچو و ديچو، (شود كيفيت سود شركت بالاتر است  مي

  :باشد مي 7 ةشمار ةمعادلسود به شرح  يداريپا يلگوا )2002(
)7(    NIit = α+ β1 NIit-1 + εit 
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است؛ و ) ها همگن شده بر اساس مجموع دارايي( سود خالص ،NI  ؛الگو نيدر ا كه
 . باشد متغيرها نظير آنچه قبلاً تعريف شد، مي ساير

  

  آماري  ةجامعه و نمون

هاي  هاي مالي سال ساله بر اساس صورت زماني شش  ةمورد مطالعه يك دور ةدور
الگوهاي  يالبته با توجه به اين موضوع كه براي آزمون برخ. باشد مي 1391تا  1386

باشد يا اينكه در برخي  مي» t-1«نسبت به سال » t«تغييرات سال  ةنياز به محاسب پژوهش
 ةشود، عملاً دور سنجيده مي» t+1«با سال » t«سال  يرهايشده روابط متغ هاي استفاده الگو

آماري  ةشده در بورس تهران جامع هاي پذيرفته شركت. محدود به چهار سال است پژوهش
ها  گذاري و بانك هاي سرمايه ها، شركت از بين اين شركت. دهند را تشكيل مي پژوهشاين 

ر هايي مدنظر قرا شركت ،پژوهشدر اين . اند حذف شده  به سبب ماهيت خاص فعاليت
  : خواهند گرفت كه

  . در بورس حضور داشته باشند 1391تا  1386از سال . 1
  . ها به پايان اسفند ختم شود سال مالي آن. 2
  . تغيير سال مالي نداده باشد 1391تا  1386هاي  شركت بين سال. 3
  . اطلاعات موردنياز شركت در دسترس باشد. 4

 نيلازم به ذكر است كه در ا. خواهد بودشركت  84پژوهش  نيا ةنمون ،اوصاف نيا با
 يالگو يمعنادار يو برا ودنتياست tاز آزمون  ونيرگرس بياز ضرا كيهر  يپژوهش برا

  . استفاده شده است نانيدرصد اطم 95در سطح ) F( شريف ةاز آمار يونيرگرس
حاصل از  ونيمعادلات هر سه دسته رگرس بيمعنادار بودن تفاوت ضرا ةسيمقا يبرا
 سهيدو به دو مورد مقا ييسه تا يها شود و نمونه يوالد استفاده م ةاز آمار يآمار ةسه نمون

  .)1998پاترنوستر و همكاران، ( رنديگ يقرار م
استخراج  آور نوين، و سايت بورس تحقيق از منابعي چون ره ةهاي مربوط به نمون داده

  . ه استشد
  

   

www.sid.ir


www.SID.ir

Arc
hive

 of
 S

ID

   131 /1393زمستان / 19ش / سال پنجم/ مجلة دانش حسابداري

 هاي پژوهش آمار توصيفي داده. 2 ةجدول شمار

عمر  ةمرحل
  شركت

  شاخص
 متغير

 ميانگين حداكثر حداقل
  انحراف

 معيار 

 افول

NI 000/0  450/0  129/0  113/0  
RET 970/42 - 350/517 176/63 203/101 

CFO 220/0- 420/0 106/0 132/0 

OPIN 010/0 030/1 201/0 174/0 

DIV 000/0  660/0  054/0  113/0  

 بلوغ

NI 250/0-  000/1  118/0  134/0  
RET 990/68 - 143/32 510/15 239/20 

CFO 190/0- 720/1 141/0 173/0 

OPIN 260/0- 750/1 161/0 160/0 

DIV 000/0  780/0 055/0 105/0 

 رشد

NI 020/0- 610/0 087/0 112/0 

RET 930/50 - 620/261 347/24 757/54 

CFO 160/0- 520/0 093/0 121/0 

OPIN 000/0 500/0 101/0 108/0 

DIV 000/0 400/0 039/0 084/0 

  
  هاي پژوهش يافته

 آمار توصيفي

 طور كه در همان. آمار توصيفي متغيرهاي پژوهش را نشان مي دهد 2 ةجدول شمار
 ةهنگامي كه شركت در مرحل ياتينقد عمل انيمتوسط جر ،شود ملاحظه مي 2 ةجدول شمار

هاي رشدي،  براي شركت 093/0(باشد  عمر مي ةبيش از ساير مراحل چرخ ،بلوغ است
همچنين، . )هاي در حال افول براي شركت 106/0هاي بالغ و  براي شركت 141/0

نسبت به  بيشتري يمتوسط سود سهام پرداخت يدارا بلوغ ةدر مرحل يها شركت
هاي  براي شركت 039/0(عمر قرار دارند  ةهايي هستند كه در ساير مراحل چرخ شركت

به عبارت . )هاي در حال افول براي شركت 054/0هاي بالغ و  براي شركت 055/0رشدي، 
دليل ه خود و ب ةهاي رشد آيند رشد براي استفاده از فرصت ةهاي در مرحل ديگر، شركت

. دهند تا وجوه نقد را حفظ نمايند عمر، ترجيح مي ةكمبود نقدينگي در مراحل اولي
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مرحله افول نيز براي بقاي بيشتر و حفظ وضعيت موجود به خروج نقد با  هاي در شركت
بيشتر ) درصد 347/24(ي رشد يها شركت ةبازده سالان. پرداخت سود سهام تمايلي ندارند

 176/63(افول  ةهاي در مرحل و كمتر از شركت )درصد 510/15(هاي بالغ از شركت
) 087/0(هاي رشدي  بيشتر از شركت) 118/0(بالغ  يها شركت ةسود سالان. است) درصد

  . است
  

  پژوهش ةنتايج آزمون فرضي

 يبرا بيرا به ترت) سود يكار محافظه( 4 ةي شمارحاصل از الگو جينتا 3 ةجدول شمار
 بيضر ،3 ةبا توجه به جدول شمار. دهد يدر مرحله افول، بلوغ و رشد نشان م يها شركت

DR*RET در سه سطح متفاوت است ،دهد يرا نشان مها  شركت يكه محافظه كار 

براي  -073/0هاي بالغ و  براي شركت 108/0افول،  ةهاي در مرحل براي شركت 179/0(
درصد  95در سطح اطمينان ها  كدام از دسته شركت چيه يبرا كنيل ؛)هاي رشدي شركت

  .باشد ينم رمعنادا
  نتايج حاصل از محافظه كاري. 3 ةجدول شمار

  سطح معناداري t ةآمار  متغيرضريب   متغير
        افول ةدر مرحل يها شركت

  000/0  297/4  122/0  مقدار ثابت
RET 062/0  335/0  740/0  

DR  142/0  611/0  545/0  
DR*RET  179/0  807/0  425/0  

  268/0=F  R2 022/0=  D.W 533/1=  
        بلوغ ةهاي در مرحل شركت

  000/0  209/13  139/0  مقدار ثابت
RET 058/0-  933/0-  352/0  

DR  128/0-  626/1-  105/0  
DR*RET  108/0  380/1  169/0  

  074/4=F  R2 047/0=  D.W 842/1=  
       هاي در مرحله رشد شركت

  028/0  297/2  064/0  مقدار ثابت
RET 230/0  131/1  266/0  

DR  105/0  417/0  679/0  
DR*RET  073/0-  294/0-  770/0  

  439/0=F  R2 037/0=  D.W 384/2=  
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را به ترتيب براي ) بيني كنندگي سود پيش( 5نتايج حاصل از الگوي  4 ةجدول شمار
در سطح  4  ةبر اساس جدول شمار. دهد افول، بلوغ و رشد نشان مي ةهاي در مرحل شركت

معادل  t ةبا آمار 773/0(بلوغ  ةهاي در مرحل بيني كنندگي سود شركت ، پيش%95اطمينان 
بيني كنندگي سود  پيش. ها بيشتر است از ساير شركت) 000/0و سطح معناداري  413/19

نيز ) 000/0و سطح معناداري  831/4معادل  t ةبا آمار 622/0(رشد  ةهاي در مرحل شركت
و سطح معناداري  218/2معادل  t ةبا آمار 343/0(افول  ةهاي در مرحل بيش از شركت

  .د شركت اثرگذار استكنندگي سو بيني عمر در پيش ةبنابراين، چرخ. است) 033/0
 

  بيني كنندگي سود نتايج حاصل از پيش. 4 ةجدول شمار

  سطح معناداري t ةآمار  ضريب متغير  متغير
        افول ةدر مرحل يها شركت

  091/0  733/1  054/0  مقدار ثابت
OPIN  343/0  218/2  033/0  

  921/4 =F  R2   117/0=  D.W  392/2=  
       بلوغ ةهاي در مرحل شركت

  495/0  683/0  007/0  ثابتمقدار 
OPIN  773/0  413/19  000/0  

  857/356 =F  R2 596/0=  D.W 159/2=  
       رشد ةهاي در مرحل شركت

  269/0  122/1  024/0  مقدار ثابت
OPIN 622/0  831/4  000/0  

  340/23 =F  R2  370/0=  D.W 452/2=  

هاي والد  آماره. شود والد استفاده مي ةاز آمار ،معناداري اين تفاوت ةبراي مقايس
بلوغ و رشد  ةهاي در مرحل د كه تفاوت ضرايب بين شركتنده محاسبه شده نشان مي

ديگر  ةافول با دو مرحل ةهاي در مرحل معنادار نيست، ليكن تفاوت معناداري بين شركت
افول با  ةحلهاي در مر بيني كنندگي سود شركت پيش ،به عبارتي. وجود دارد) بلوغ و رشد(
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افول كمتر از  ةهاي در مرحل بيني كنندگي سود شركت پيش. ها متفاوت است ساير شركت
  .رشد و بلوغ است ةهاي در مرحل شركت

  5آماره والد ضرايب الگوي شماره . 5 ةجدول شمار

  611/4  افول و بلوغ ةهاي در مرحل والد شركت ةآمار
  942/0  رشد و بلوغ ةهاي در مرحل والد شركت ةآمار
  342/2  افول و رشد ةهاي در مرحل والد شركت ةآمار

را به ترتيب ) مربوط بودن ارزش( 6 ةنتايج حاصل از الگوي شمار 6 ةجدول شمار
هر ،  6 ةبر اساس جدول شمار. دهد افول، بلوغ و رشد نشان مي ةهاي در مرحل براي شركت

در سه سطح متفاوت است، ليكن در سطح اطمينان  6 ةچند ضرايب مربوط به الگوي شمار
ها به طور معنادار  عمر شركت ةهاي نمونه در هيچ يك از مراحل چرخ سود شركت% 95

 . مربوط به ارزش نبوده است

  نتايج حاصل از مربوط بودن ارزش. 6 ةجدول شمار

  سطح معناداري tآماره   ضريب متغير  متغير
        افول ةهاي در مرحل شركت

  004/0  072/3  915/62  مقدار ثابت
DIV 156/0  497/0  622/0  
DIV∆ 198/0-  630/0-  533/0  

  200/0 =F  R2 012/0=  D.W 972/1=  
       بلوغ ةهاي در مرحل شركت

  210/0  256/1  964/190  مقدار ثابت
DIV 026/0-  396/0-  693/0  
DIV∆ 006/0  093/0  926/0  

  081/0 =F  R2  001/0=  D.W  008/2=  

       رشد ةهاي در مرحل شركت

  109/0  646/1  193/16  مقدار ثابت
DIV 266/0  631/1  112/0  
DIV∆ 031/0  187/0  853/0  

  379/1 =F  R2 073/0=  D.W  944/1 =  
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را به ترتيب براي ) پايداري سود( 7 ةشمارنتايج حاصل از الگوي  7 ةشمارجدول 
در سطح  7 ةشماربر اساس جدول . دهد افول، بلوغ و رشد نشان مي ةمرحلهاي در  شركت

 سطح و 421/17معادل   tةآماربا  738/0(هاي بالغ  ، پايداري سود شركت%95اطمينان 
 564/0(هاي رشدي  پايداري سود شركت. ها بيشتر است از ساير شركت )000/0 يمعنادار

افول  ةمرحلهاي در  نيز بيش از شركت )000/0 يمعنادارسطح و  157/4معادل   tةآماربا 
عمر  ةچرخبنابراين، . است )028/0 يمعنادار سطح و 286/2معادل   tبا آماره  352/0(

  .ها نيز موثر است ها بر پايداري سود آن شركت

سود يداريپا از حاصل جينتا. 7 ةشمار جدول  

  معناداري سطح t ةآمار  متغير ضريب  متغير
        افول ةمرحلدر  هاي شركت

  003/0  127/3  083/0  ثابت مقدار
P 352/0  286/2  028/0  

  222/5  =F  R2 124/0=  D.W  413/1 =  
       بلوغ ةمرحلدر  هاي شركت

  025/0  250/2  018/0  ثابت مقدار
P 738/0  421/17  000/0  

  507/303  =F  R2  543/0 =  D.W 020/2 =  
       رشد ةمرحلدر  هاي شركت

  178/0  374/1  028/0  ثابت مقدار
P 564/0  157/4  000/0  

  285/17  =F  R2 318/0 =  D.W 145/2 =  

آماره هاي والد . شود ميوالد استفاده  ةآمارمعناداري اين تفاوت از  ةمقايسبراي 
بلوغ و رشد  ةمرحلهاي در  د كه تفاوت ضرايب بين شركتنده ميمحاسبه شده نشان 

ها  افول با ساير شركت ةمرحلهاي در  ليكن تفاوت معناداري بين شركت ؛معنادار نيست
هاي در حال افول با  پايداري سود شركت ،به عبارتي. وجود دارد) بلوغ و رشد(

هاي در حال افول كمتر از  پايداري سود شركت. هاي بالغ و رشدي متفاوت است شركت
  .عمر است ةچرخهاي در ساير مراحل  شركت
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  7 شمارة يالگو يبآماره والد ضرا.  8 شمارة جدول

  683/3  بلوغ و افول ةمرحلدر  هاي شركت والد آماره
  262/0  بلوغ و رشد ةمرحلدر  هاي شركت والد آماره
  061/2  رشد و افول ةمرحلدر  هاي شركت والد آماره

  

 پيشنهادات و گيري نتيجه

 ةنيزمدر . سود است تيفيها بر ك عمر شركت ةچرخاثر  ةمطالع يپژوهش حاضر در پ
 يتئوريعني  ،بيرق دگاهيدو د ،اطلاعات گزارش شده تيفيبر كعمر شركت  ةچرخاثر 

پي يافتن شواهدي تجربي در  در ،پژوهش نيا. وجود دارد ،يرقابت يو تئور يعلامت ده
تا  1386شده در بورس اوراق بهادار تهران از سال  رفتهيپذ يها شركت. اين ارتباط است

رشد، بلوغ و افول،  ةمرحلها به سه  شركت كيتفك يبرا. باشند يپژوهش م نيا ةنمون 1391
بهره  ،نهيعمر شركت، رشد فروش و رشد هز هاياريمعبر اساس  يك رويكرد تركيبياز 

 ،يكار محافظه اريمع چهاراز  زيها ن سود شركت تيفيسنجش ك يبرا. است گرفته شده
  . شده است استفادهو مربوط بودن ارزش سود  يداريپا ،ي سودكنندگ ينيب شيپ

 ينيب شيسود و پ يداريپا يارهاياز آن است كه بر اساس مع يپژوهش حاك يها افتهي
 ،اساس نيبر ا. ها، متفاوت است عمر شركت ةچرخ يسود ط تيفيسود، ك يكنندگ

 رياز سا ،افول قرار دارند ةمرحلكه در  ييها سود شركت يداريو پاسود  يكنندگ ينيب شيپ
تفاوت  يبالغ و رشد يها تشرك نيكه ب ستي ادر حال نيا. كمتر استها  شركت
 افول ةمرحلدر  يها سود شركت يكنندگ ينيب شيپ اين موضوع كه. وجود ندارد يمعنادار

و ) 1998(و همكاران  سي، جل)2009( فيام ني ها افتهيبا است،  ها شركت ريكمتر از سا
 يداريپا كه اين ،نيهمچن. مطابقت ندارد )2006( يجاگو ) 2003( يجاگ و مك كونوم

و  سيجلي ها افتهيبا  نيز ،استكمتر  ها شركتساير از افول  ةدر مرحل ياه سود شركت
اين نتايج را  ،به هرحال. مطابق نيست)  2003(  يو جاگ و مك كونوم)  1998( همكاران 

بدان معناكه در . دهي دانست و بر اساس آن تفسير نمود توان مطابق با ديدگاه علامت مي
مورد  ةبراي علامت دادن به بازار از عملكرد آيند) رشدي و بالغ(هاي جوانتر  شركتايران 

هاي در  ولي كيفيت سود شركت ،كنند تري را گزارش مي انتظار مطلوبشان، سود با كيفيت
  . افول پايين است ةمرحل
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محافظه  يعني ،كيفيت سود گريد ةسنجمربوط به دو  بيضرالازم به ذكر است كه 
نمونه معنادار  يهاشركت عمراز مراحل چرخه  كي چيو مربوط بودن ارزش در ه يكار

 . يستن

شود تا در  يم هيگذاران توص هيبه سرما ،پژوهش نيدست آمده از اه ب جيبا نتا مطابق
ها به  در شركت يگذار هيسرما رامونيپ يريگ ميمرتبط با تصم يها ليو تحل هيهنگام تجز

به  تيها با عنا شركت ي ماليگزارشگر كيفيتچرا كه  ،نديعمر شركت توجه نما ةچرخ
 شود تا در پژوهش هاي پيشنهاد مي ،همچنين .عمر شركت ممكن است متفاوت باشد ةچرخ

   .مورد بررسي قرار گيردعمر شركت بر مواردي نظير مديريت سود   ةآينده اثر چرخ
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