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  حسابداري مالي پژوهشي دانش -مجله علمي

  172-153هاي ، صفحه1395، زمستان 11، پياپي 4شماره ، دوره سوم

  

ها بر مربوط بودن ارزش سود رساني شركت كيفيت افشاء و اطلاع بررسي تأثير 
  حسابداري

  عسگر پاك مرام

 استاديار حسابداري، دانشگاه آزاد اسلامي واحد بناب

  ∗انور عنايتي

  كارشناس ارشد حسابداري، دانشگاه آزاد اسلامي واحد بناب

  چكيده
ها بر مربوط بودن ارزش  ي شركترسان در اين پژوهش به بررسي تأثير كيفيت افشاء و اطلاع

هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طي دوره زماني  سود حسابداري در شركت
شركت پذيرفته شده در  175پرداخته شده است. براي انجام اين پژوهش  1392الي  1389

هاي يهبورس اوراق بهادار تهران طي دوره زماني مذكور بررسي گرديد. براي آزمون فرض
در اين پژوهش جهت تعيين پژوهش از تحليل رگرسيوني تلفيقي/تركيبي استفاده شده است. 

قابليت اتكاء و به به عنوان متغير مستقل، از امتياز هاي  ها رساني شركت  كيفيت افشاء و اطلاع
هاي پژوهش  يافته ها استفاده شده است.رساني شركت  بر اساس وضعيت اطلاع  موقع بودن

ها بر مربوط بودن ارزش سود حسابداري  رساني شركتدهد كه قابليت اتكاي اطلاع شان مين
رساني شركت طبق مدل قيمت و بازده، تأثير ندارد. اين در حالي است كه به موقع بودن اطلاع 

ها بر مربوط بودن ارزش سود حسابداري طبق مدل قيمت و بازده، تأثير مستقيم دارد. 
دار و سابرس و ارزش دفتري سهام بر ارزش بازار سهام، تأثير مستقيم و معنيهمچنين، نوع ح

  دار دارد.اندازه شركت بر ارزش بازار سهام، تأثير معكوس و معني

  

، مربوط بودن ارزش سود حسابداري ،امتياز قابليت اتكاء، امتياز به موقع بودن واژگان كليدي:
   .مدل قيمت و بازده

  

 
  

  

    

                                                           
∗

   4/10/1395 تاريخ پذيرش نهايي:    6/11/1394 تاريخ دريافت مقاله: 

  anvar.enaiati@gmail.com دار مكاتبات:نويسنده عهده
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  154/ 1395 زمستان، 11، پياپي 4، شماره سوممجله علمي پژوهشي دانش حسابداري مالي، دوره 

  مقدمه -1

گذاري و اعتبار دهي هاي سرمايه گيري  حسابداري تهيه اطلاعات سودمند جهت تصميم هدف
هاي كيفي باشند. اين عنوان شده است. اطلاعات سودمند، اطلاعاتي هستند كه داراي ويژگي 

ها شامل مربوط بودن و قابليت اتكاء هستند. مربوط بودن به اين معني است كه ويژگي 
ايد توانائي ايجاد تفاوت در يك تصميم را داشته باشد. اطلاعات مربوط اطلاعات حسابداري ب

 بيني مورد استفاده قرار داد. اين پيشهاي پيشها را در مدل  اطلاعاتي هستند كه بتوان آن

گذاران و اعتبار دهندگان مثل وجوه نقد ها مربوط به متغير هاي مورد علاقه سرمايه  بيني
از اين  . )48 :1386(سعيدي و قادري،  آتي سهام و ساير متغير ها استهاي  دريافتني، قيمت

رو با توجه به نقش با اهميت اطلاعات و كيفيت افشاي آن در اتخاذ تصميمات بهينه اقتصادي 
گذاران در بازار سرمايه، پژوهش حاضر در پي پاسخ به اين سوال است كه تأثير  توسط سرمايه

ها ها بر مربوط بودن ارزش سود حسابداري شركت ي شركت رسانكيفيت افشاء و اطلاع 
  چگونه است؟

از  شده افشاء اطلاعات بودن موقعه ب و كيفيت كميت، بر گيري، تصميم براي گذارانسرمايه 
و  اطلاعات اين گذاران با سرمايه كنند. نحوه برخورداتكاء مي هاسوي راهبران شركت 

باتوجه به  ).61: 1389دهد (كاشاني پور و همكاران،مي شكل ها، ارزش بنگاه را آن تصميمات
 سود تيريمد بر يحسابرس تيفيك ريتاثدرمقاله  2010درسال  1تحقيقات چارلز و همكاران

 آينده، مربوط به تصميمات، مي توان گفت كه EPS در ازيامت كاربر مرجع به دنيرس يبرا

را  بتوانند آينده كه شوندمي پيروز قابتر در كساني و است عدم اطمينان روبرو همواره با
در انگلستان  2009درپژهشي درسال  2هازينيگيري كنند.  آن تصميم و بر اساس بينيپيش

 براي لازم هاي ، نشان داد كه از ويژگي درآمد ينيب شيپ بر يحسابرس تيفيك ريتاث تحت عنوان

كه بار ارزشي سود را مشخص است  بينيپيش مربوط بودن اطلاعات حسابداري، سودمندي در
  نمايد. مي

 از واحد اقتصادي، آتي هاي سود بينيكه براي پيش دهدنشان مي انجام شده نتايج تحقيقات
اتكاي اين  و قابليت اعتبار شود. از اين رو،مي هاي تاريخي گذشته استفاده سود اطلاعات
رقام حسابداري بر قيمت و مربوط بودن ارزش به تأثيرگذاري احائز اهميت است.  هاصورت 

  .شودها گفته ميبازده سهام شركت 

  

 مباني نظري، ادبيات و فرضيه ها -2
از ديدگاه حسابداري، امور اقتصادي اساسي يك واحد تجاري شامل منابع واحد تجاري 

ها و حقوق صاحبان سهام)، تغييرات در منابع،  ها)، حق طلب نسبت به آن منابع (بدهي (دارايي
هاي نقدي (كه به ترتيب در صورت وضعيت مالي، صورت سود و زيان و  ا ها و جريانادع

هاي شركت و چگونگي مديريت آن است. شود)، ريسك صورت جريان وجوه نقد منعكس مي
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-شود كه كميت اطلاعات افشاء شده، شاخصي در تعيين كيفيت آن به شمار ميعموماً فرض مي

شود. با گيري كيفيت افشاء استفاده مي كميت افشاء براي اندازههاي رود. در نتيجه از مقياس 
 ي اين فرض، همچنان باقي است و مشاجره به منظور دستيابي به مقياسي اثراين وجود شبهه

گيري كيفيت افشاء همچنان وجود دارد. در اين راستا، ژانگ بين كميت و تر براي اندازه بخش
و معتقد است كيفيت بر دقت و صحت افشاء دلالت دارد و از شود كيفيت افشاء تمايز قائل مي

شود. گيري ميگذاران در مورد افشاء اندازهطريق افزايش در اجماع و صحت انتظارات سرمايه
كند گذاران، استفاده ميي انتظارات سرمايههاي تحليلگران به عنوان نمايندهبيني وي از پيش

كنند كه كيفيت افشاء نه تنها به و همكاران نيز پيشنهاد مي). بيتي 1389(ستايش، كاظم نژاد، 
ها  ي آن در بين موضوعات مختلف نيز بستگي دارد. آنكميت، بلكه به چگونگي گسترش دامنه

هاي گستردگي و توازن در بين موضوعات  مدعي هستند كه افشاي با كيفيت بالا، داراي ويژگي
ر كنار اين دو بعد، از سه ويژگي مهم ديگر در اصلي و فرعي چارچوب مورد نظر هستند. د

شود. بعد زماني (مربوط به اطلاعات گذشته در مقابل اطلاعات ارزيابي افشاء استفاده مي
گيري (اطلاعات  آينده)، بعد مالي (اطلاعات مالي در مقابل اطلاعات غيرمالي) و نوع بعد اندازه

كنند كه كميت و گران فرض مي اغلب پژوهشكمي در مقابل اطلاعات كيفي). با اين وجود ، 
  ).1389نژاد، اند (ستايش و كاظمبه طور هم جهت هم بسته كيفيت افشاء

با توجه به نقش با اهميت اطلاعات و كيفيت افشاي آن در اتخاذ تصميمات بهينه اقتصادي 
كه تأثير  گذاران در بازار سرمايه، پژوهش حاضر در پي پاسخ به اين سوال است توسط سرمايه

ها بر مربوط بودن ارزش سود حسابداري چگونه است؟  رساني شركتو اطلاع  افشاءكيفيت 
رساني  تأثير كيفيت افشاء و اطلاعهاي معدودي در مورد  نظر به اين كه در ايران پژوهش

هاي پذيرفته شده در بورس اوراق در شركت ها بر مربوط بودن ارزش سود حسابداري شركت 
گشاي اين موضوع مهم مالي و  تواند راهر تهران انجام نشده است، اين پژوهش ميبهادا

 اي را در جهت تقويت اين مقوله ارائه نمايد.حسابداري گردد و مدارك تجربي مربوطه

3ال اكرا و جهانگير علي
سود حسابداري  محتواي ارزشيافشاي داوطلبانه را بر تأثير ) 2012(

ها نشان داد مورد بررسي قرار دادند. نتايج پژوهش آن  2004تا  1996هاي در اردن طي سال 
كه افشاي داوطلبانه با ارزش شركت رابطه مثبت دارد و همچنين ارزش شركت با نوع صنعت 

4لي و هوهسينرابطه دارد. 
) در پژوهشي در بازار سرمايه تايوان به اين نتيجه رسيدند 2013( 

هايي كه توسط چهار مؤسسه برتر ن سهام شركت كه سود و ارزش دفتري حقوق صاحبا
هايي هستند كه توسط مؤسسات  كوچك حسابرسي شوند تغييرپذيرتر از شركتحسابرسي مي

شوند، هاي كه توسط چهار مؤسسه برتر حسابرسي مي شوند. بار ارزشي سود در شركتمي
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هايي است كه  شركت تري نسبت بهكنندگي بيشبيني تر و داراي ارزش پيش بسيار مربوط
  شوند.توسط مؤسسات كوچك، حسابرسي مي

5شامكي
به اين نتيجه  2002الي  1992) در پژوهشي در كشور اردن طي دوره زماني 2014(

داري مربوط بودن ارزش دفتري را تحت تأثير قرار رسيد كه حقوق مالكانه به طور معني
ودن سود حسابداري تأثير ندارد. هد. اين در حالي است كه نسبت مذكور بر مربوط ب مي

قابليت اتكاي ضعيف سود، مربوط بودن سود را  كه ندنشان داد )1388آهنگري و شاكري (
دهد. مديريت سود مربوط بودن سود را كاهش و مربوط بودن ارزش دفتري را كاهش مي
لاعاتي مقايسه محتواي اط) در بررسي 1389( جماليان پورو  عرب مازاريزدي دهد.افزايش مي

اي سود و زيان ميان دورهصورت دريافتند  ايو سودمندي صورت سود و زيان ميان دوره
سود محتواي اطلاعاتي صورت ها نشان دادند كه  آن .داراي محتواي اطلاعاتي مطلوبي هستند

 پيش در دارد تا هاي نقدي آتي بيني جريانپيش تري دراي، سودمندي بيشو زيان ميان دوره

الي  1382) در پژوهشي طي دوره زماني 1391كردستاني و ايرانشاهي (. رخ بازده سهامبيني ن
ها، تأثيري بر محتواي اطلاعاتي  كاري شركت به اين نتيجه رسيدند كه درجه محافظه 1388

 1386هاي  ) در پژوهشي طي سال1393ولي پور و همكاران (ها ندارد.  ارقام حسابداري آن 
در  مؤثر عوامل از سهم دفتري هر ارزش و سهم نتيجه رسيدند كه سود هربه اين  1390الي 

هستند.  مطالعه در دوره مورد تهران بهادار بورس اوراق در موجود هاي شركت گذاري ارزش
و  بودن اختياري، مربوط افشاي سطح با افزايش كه است آن از حاكي مدل قيمت نتايج ساير

 بازده، محتواي مدل در طرفي يافته است. از افزايش سهمهر  دفتري ارزش محتواي اطلاعاتي

  است. بوده يكسان افشاي اختياري اطلاعات تمام سطوح در سهم سود هر اطلاعاتي

 

  ي پژوهشفرضيه ها

 الذكر و اينكه هدف اين پژوهش بررسي تأثير كيفيت افشاء و اطلاع فوقبا توجه به مطالب 

هاي پذيرفته شده در ود حسابداري در شركت ها بر مربوط بودن ارزش سرساني شركت 
فرضيه فرعي به شرح  4فرضيه اصلي و  2بورس اوراق بهادار است ، پژوهش حاضر داراي 

  ذيل است:

ها بر مربوط بودن ارزش سود رساني شركت  كيفيت افشاء و اطلاع فرضيه اصلي اول:
  تأثيرگذار است. قيمت به طور مثبتحسابداري بر اساس مدل 

ها بر مربوط بودن ارزش سود  رساني شركت قابليت اتكاي اطلاع يه فرعي اول:فرض
  . تأثير مثبت داردحسابداري بر اساس مدل قيمت 

ها بر مربوط بودن ارزش سود رساني شركت  به موقع بودن اطلاع فرضيه فرعي دوم:
  دارد.مثبت حسابداري بر اساس مدل قيمت تأثير 
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ها بر مربوط بودن ارزش سود رساني شركت  شاء و اطلاعكيفيت اف فرضيه اصلي دوم:
 تأثيرگذار است. به طور مثبتحسابداري بر اساس مدل بازده 

ها بر مربوط بودن ارزش سود  رساني شركت قابليت اتكاي اطلاع فرضيه فرعي سوم:
  . مثبت داردحسابداري بر اساس مدل بازده تأثير 

ها بر مربوط بودن ارزش سود رساني شركت  طلاعبه موقع بودن افرضيه فرعي چهارم: 
  دارد. تأثير مثبتحسابداري بر اساس مدل بازده 

  

  روش تحقيق -3

هاي همبستگي قرار دارد. همچنين بر اساس اين تحقيق از لحاظ روش اجرا در زمره پژوهش 
 كيبي/ترتلفيقيهاي داده هاي پژوهش بر اساس  فرضيههدف، پژوهش مذكور كاربردي است. 

   شده است.آزمون 

شود. در  اي استفاده مي ها و اطلاعات، از روش كتابخانه  آوري داده  در اين تحقيق براي جمع 
اي، مباني نظري پژوهش از كتب و مجلات تخصصي فارسي و انگليسي  بخش كتابخانه

به  هاي نمونه با مراجعه  هاي شركت آوري داده  گردآوري و داده هاي پژوهش از طريق جمع
هاي سالانه بورس اوراق بهادار و با   هاي توضيحي، گزارش هاي مالي، يادداشت   صورت 

(سايت متعلق به سازمان  www.rdis.irو نيز از طريق سايت آورد نوين افزار ره استفاده از نرم
اطلاعات مورد نياز جهت انجام اين پژوهش از  كليهانجام شد. سپس  بورس اوراق بهادار)

بورس  هايه و نشري آورد نوينرهافزار ق بهادار تهران، نرماهاي اطلاعاتي بورس اور بانك
 شده است.انجام  E Views 6 افزارهاي آماري به كمك نرم تحليل گرديد.آوري  جمع

طي  هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران  شركتكليه  تحقيق،جامعه آماري اين 
  ساله) است. 4(دوره  1392الي  1389دوره زماني 

به عنوان جامعه آماري، شركت  هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران  كليه شركت از
با داشتن شرايط زير به عنوان نمونه آماري پژوهش  1392الي  1389هاي هاي فعال طي سال
  :انتخاب خواهند شد

  منتهي به پايان اسفند ماه باشد. ها سال مالي آن - 1

فعاليت مستمر داشته و سهام آن مورد معامله قرار تحقيق مورد نظر طي دوره  هاي شركت - 2
  گرفته باشد.

  هاي مورد نظر تغيير داده باشند.  ها نبايستي سال مالي خود را در طي دوره شركت - 3

  باشند. زيان گزارش نكردهنظر  مورد هها در دور شركت - 4

  د.ننباش گري مالي ها و واسطه ، بيمه، بانكگذاريهاي سرمايه جزء شركت - 5
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هاي  مند است؛ به اين صورت كه شركتم گيري، روش غربالگري يا حذف نظاروش نمونه
هاي بورسي داراي شرايط پنجگانه فوق به عنوان نمونه مورد بررسي، انتخاب و ساير شركت 

 ،هاي فوق بر اساس معيار. گيرندگردند و مورد بررسي قرار نميفاقد شرايط مذكور حذف مي
  شركت شناسايي گرديد.  175

هاي هاي متفاوتي استفاده شد، از جمله شاخص ها از آزمون در اين پژوهش براي تحليل داده 
  هاي آماري در بخش آمار استنباطي.توصيفي در بخش آمار توصيفي و آزمون 

ست شامل آزمون همبستگي، هاي آماري كه در بخش آمار استنباطي استفاده شده ا آزمون
باشد. با استفاده از ضريب همبستگي، علاوه بر و رگرسيون خطي چند متغيره مي tهاي آزمون 

ها، رابطه بين متغير هاي مستقل با وابسته يعني ضريب تأثيرگذاري متغير هاي  آزمون فرضيه
  مستقل و نوع رابطه (ضريب منفي يا مثبت) نيز برآورد شد. 

هاي فرعي مرتبط با آن يعني ش براي آزمون فرضيه اصلي اول پژوهش و فرضيه در اين پژوه
ها بر مربوط بودن ارزش سود حسابداري بر رساني شركت بررسي تأثير كيفيت افشاء و اطلاع 

هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران از مدل اساس مدل قيمت در سطح كل شركت 
  ) زير استفاده گرديد:1ه شرح مدل(رگرسيوني تلفيقي/تركيبي ب

  )1مدل 
MV it = β0 + β1BVit + β2DQSit + β3BVitDQSit + β4SIZEit + β5GROWTHit+ β6ATit 

+ε it 
  كه در آن داريم:

MV it  ارزش بازار در سال =t  براي شركت i  ارزش بازار در پايان سال مالي از حاصل)
هاي شركت ش بازار با تقسيم بر كل دارايي شود). ارزضرب قيمت در تعداد سهام حاصل مي

  گردد.در پايان سال مالي، استاندارد و يكنواخت مي

BV it  ارزش دفتري حقوق صاحبان سهام در سال =t  براي شركتi ارزش دفتري با تقسيم .
  گردد.هاي شركت در پايان سال مالي، استاندارد و يكنواخت مي بر كل دارايي

DQS it 6رسانييت افشاء و اطلاع = امتياز كيف
و به موقع 7قابل تفكيك به امتياز قابليت اتكاء( 

   iبراي شركت  t) در سال 8بودن

AT it  نوع حسابرس در سال =t  براي شركتi  

SIZE it  اندازه شركت در سال =t  براي شركتi  

GROWTH it  رشد فروش در سال =t  براي شركتi  

رساني  (اثر تعاملي امتياز كيفيت افشاء و اطلاع β3وني دار بودن ضريب رگرسيدر صورت معني
هاي فرعي هم به همين  شود. در مورد فرضيهدر ارزش دفتري)، فرضيه اصلي اول تأييد مي

  ترتيب.
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هاي فرعي همچنين در اين پژوهش به منظور بررسي فرضيه اصلي دوم پژوهش و فرضيه 
ها بر مربوط بودن ارزش  رساني شركتاطلاع  مرتبط با آن يعني بررسي تأثير كيفيت افشاء و

هاي پذيرفته شده در بورس اوراق سود حسابداري بر اساس مدل بازده در سطح كل شركت 
  ) زير استفاده شد:2بهادار تهران از مدل رگرسيوني تلفيقي/تركيبي به شرح مدل(

 )2مدل 
R it = β0 + β1 (E it/Pit-1) + β2DQSit + β3 (E it/Pit-1) DQS it + β4SIZEit + 
β5GROWTHit+ β6ATit +ε it 

  كه در آن داريم:

R it = بازده بازار شركتi  در پايان سالt.  

E it = سود هر سهم شركتi  در پايان سالt.  

 = Pit-1  قيمت بازار هر سهم شركتi  در پايان سالt-1.  

رساني افشاء و اطلاع  (اثر تعاملي امتياز كيفيت β3دار بودن ضريب رگرسيوني در صورت معني
هاي فرعي هم به همين  شود. در مورد فرضيهسود هر سهم)، فرضيه اصلي دوم تأييد مي در

  ترتيب.

  متغير هاي پژوهش

       متغير مستقل

ها است. لازم به ذكر است رساني شركت   متغير مستقل پژوهش حاضر، كيفيت افشاء و اطلاع
ر بورس اوراق بهادار تهران، هر ساله بر اساس امتياز هاي پذيرفته شده د بندي شركت  رتبه

رساني   گردد. امتياز اطلاع رساني مناسب اعلام مي كسب شده از نظر كيفيت افشاء و اطلاع 
ها از نظر قابليت اتكاء و به موقع بودن ارسال   رساني آن ناشران بر اساس وضعيت اطلاع 

بر اساس زمان ارسال اطلاعات توسط شركت  شود. معيار به موقع بودناطلاعات محاسبه مي
نشده، صورت   اي حسابرسي دوره هاي مالي ميان   هاي درآمد هر سهم، صورت بيني  (پيش

وضعيت پرتفوي، اظهار نظر هاي حسابرس نسبت به پيش بيني درآمد هر سهم اوليه و شش 
نشده و شده  برسي هاي مالي حسا  اي شش ماهه، صورت دوره  هاي مالي ميان ماهه و صورت  

شده در دستور   زمان بندي پرداخت سود سهام داران) در مقاطع تعيين پايان دوره مالي و برنامه 
العمل افشاي اطلاعات و با لحاظ نمودن ميزان تأخير در ارسال اطلاعات، مورد محاسبه قرار 

هاي ميان  فاوت هاي ارسالي و همچنين ت بيني  گيرد. ميزان نوسانات و تغييرات در پيش  مي
بيني شده و عملكرد واقعي حسابرسي شده، معيار قابليت اتكاء در اين محاسبات  مبالغ پيش 

  باشد. مي

  متغير وابسته

هاي تجربي متغير وابسته در پژوهش حاضر، مربوط بودن ارزش سود حسابداري است. مدل 
سابداري استفاده شده متفاوتي در مطالعات قبلي براي دسترسي به مربوط بودن ارزش سود ح
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  160/ 1395 زمستان، 11، پياپي 4، شماره سوممجله علمي پژوهشي دانش حسابداري مالي، دوره 

هاي متناظر  گيريها  شامل رگرسيون اطلاعات حسابداري با اندازهاين مدل  است. همه
هاي قيمت) يا نسبي   ها ممكن است مطلق (مدلهاي اين مدل  باشند. دادهعملكرد بازار مي

9هاي بازده) باشد. سادترين مدل قيمت فيليپ و رافورنير (مدل
ه شرح زير ) ب3)، مدل (2010(

  باشد:مي

                               )                                  3مدل 

MV it = α0 + βBV it + ε it 
  MV it = ارزش بازار سهام شركتi  در پايان سالt ها در پايان سال  (با تقسيم بر كل دارايي

  گردد).مالي، استاندارد و يكنواخت مي

 =βBV itي سهام شركتارزش دفتر i  در پايان سالt  هاي شركت در (با تقسيم بر كل دارايي
گردد). معادله نوعي از مدل بازده فيليپ و پايان سال مالي، استاندارد و يكنواخت مي

  ) زير است:4)، به شرح مدل(2010رافورنير(

 )4مدل 
  R it=   α0 + α1 E it/ Pit-1 + ε it     

R it = بازده بازار شركتi  در پايان سالt.  

 = E itهر سهم شركت  سودi  در پايان سالt.  

 = Pit-1يمت بازار هر سهم شركت قi  در پايان سالt-1.  

شوند اگر ضريب در اين چارچوب، ارقام حسابداري داراي مربوط بودن ارزش خوانده مي
جهت دار باشد. در پژوهش حاضر از هر دو مدل ها از لحاظ آماري معنيرگرسيوني آن 

  سنجش مربوط بودن ارزش سود حسابداري استفاده شده است.

  متغير هاي كنترلي

سود  ارزش دنبو مؤثر بر مربوط ساير عوامل عنوان پژوهش حاضر به كنترلي متغير هاي
  حسابداري عبارتند از:

: در صورتي كه حسابرس صاحب كار در سال مورد نظر، 10متغير مجازي نوع حسابرس
و در صورتي كه ساير مؤسسات حسابرسي باشد، مقدار  1اشد، مقدار آن سازمان حسابرسي ب
گردد. مؤسسات حسابرسي با تعداد زياد كاركنان حسابرسي (از جمله آن صفر لحاظ مي

افزايند. مرادزاده فرد و سازمان حسابرسي)، به احتمال زياد بر مربوط بودن سود حسابداري مي
  )1389رحمن نژاد(

ها استفاده مي منظور سنجش اندازه شركت از لگاريتم طبيعي كل دارايي اندازه شركت : به 
11گردد. هاين

هاي بزرگ و كوچك نشان داد، دهي در شركت ) با بررسي احتمال زيان 1995(
تري دارد كه زيان  تر، احتمال بيشهاي بزرگ تر نسبت به شركت هاي كوچك كه شركت 

داند و تر ميهاي بزرگ هاي شركت  تر فعاليت تنوع بيش گزارش كنند. هاين دليل اين امر را
توانند خود را تر بهتر ميهاي بزرگ كند هنگامي كه اقتصاد دچار تزلزل شود، شركت بيان مي
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تر است كه اين امر  تر، كمهاي كوچك از زيان در امان نگه دارند. در نتيجه ثبات سود شركت 
شود و انتظار تري نسبت به سود در ارزيابي ارزش شركت ميمنجر به افزايش اهميت ارزش دف

تر دچار معضلات تر، بيش  هاي بزرگتر نسبت به شركت هاي كوچك  رود كه شركتمي
گذاران تر، سرمايه هاي كوچك مالي يا شكست شوند. از اين رو، به هنگام  ارزيابي شركت 

ارزش توقف يا تصفيه قايل  نوان نمايندهتري براي ارزش دفتري به عممكن است ارزش بيش 
  شوند.

: به منظور سنجش رشد فروش، تفاضلِ فروش سال قبل از فروش سال جاري بر 12رشد فروش
تر، به احتمال زياد داراي هاي داراي رشد فروش بيش  گردد. شركتفروش سال قبل تقسيم مي

  تري نيز هستند.ارزش بازار بيش 

  ارائه شده است: 1ها در جدول پژوهش و علائم اختصاري آن تعريف عملياتي متغيرهاي

  ها. تعريف عملياتي متغيرهاي پژوهش و علائم اختصاري آن1جدول 

  تعريف عملياتي و نحوه محاسبه  علامت  نام متغير

مربوط بودن ارزش سود حسابداري 
  بر اساس مدل قيمت

--- MV it = α  0 + βBV it  +ε it 
MV it = ام شركت ارزش بازار سه i در پايان سال   t. 
βBV it = ارزش دفتري سهام شركتi در پايان سال   t. 

مربوط بودن ارزش سود حسابداري 
  بر اساس مدل بازده

--- R it=   α0 + α1 E it/ Pit-1 + ε it     
R it =  بازده بازار شركتi در پايان سال   t. 
E it= سود هر سهم شركت   i در پايان سال   t. 
Pit-1= بازار هر سهم شركت  قيمت i در پايان سال   t-1. 

رتبه و امتياز كيفيت افشاء و اطلاع 
  ها رساني شركت 

DQS  رساني   بندي و امتياز كسب شده از نظر كيفيت افشاء و اطلاع بر اساس رتبه
  مناسب.

رساني   امتياز قابليت اتكاي اطلاع
  ها شركت

RS رساني   ظر كيفيت افشاء و اطلاعبر اساس امتياز قابليت اتكاي كسب شده از ن
  مناسب.

رساني  امتياز به موقع بودن اطلاع 
  ها شركت

TS  رساني  بر اساس امتياز به موقع بودن كسب شده از نظركيفيت افشاء و اطلاع
  مناسب.

در صورتي كه حسابرس صاحب كار در سال مورد نظر، سازمان حسابرسي  AT  نوع حسابرس
صورتي كه ساير مؤسسات حسابرسي باشد، مقدار آن و در  1باشد، مقدار آن 

  گردد.لحاظ مي 0

  هالگاريتم طبيعي دارايي   SIZE  اندازه شركت

GROW  رشد فروش
TH 

  تفاضلِ فروش سال قبل از فروش سال جاري بر ميزان فروش سال قبل
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  162/ 1395 زمستان، 11، پياپي 4، شماره سوممجله علمي پژوهشي دانش حسابداري مالي، دوره 

هاي لازم به ذكر است كه قبل از تخمين مدل رگرسيوني در حالات فوق جهت آزمون فرضيه 
پژوهش، به انتخاب الگوي مناسب براي مدل رگرسيوني پرداخته شد. ابتدا با استفاده از آزمون 

F   تركيبي پرداخته شد.هاي   دادهمدل هاي تلفيقي در برابر   دادهمدل انتخاب ليمر به  

ه تركيبي انتخاب نشود، به انجام آزمون هاسمن بهاي   هاي تلفيقي در برابر داده  دادهاگر مدل 
پرداخته  تركيبي در برابر الگوي اثرات تصادفي تركيبي انتخاب الگوي اثرات ثابتمنظور 

% باشد؛ دليل 5داري تر از سطح معنياحتمال  آماره هاسمن كم  مقدارشود. در صورتي كه  مي
از الگوي اثرات  ه مذكور بايدكافي براي رد الگوي اثرات ثابت نداريم و براي آزمون فرضي

از  تر باشد، استفادهبيش% 5 از داريسطح معنيدر غير اين صورت اگر  فاده كنيم.ثابت است
  مناسب است.الگوي اثرات تصادفي 

هاي رگرسيوني از آماره جارك  مانده جهت تعيين نرمال بودن متغير هاي پژوهش و نيز باقي
% باشد، 5تر از شبرا استفاده شد، به اين صورت كه اگر احتمال آماره مذكور براي متغيري بي

  توزيع آن متغير نرمال و در غير اين صورت غير نرمال است.

 
 هاي پژوهش يافته  -4

ارائه شده است. براي  2ها در جدول نتايج پايايي متغير هاي پژوهش در سطح كل شركت 
تعيين پايايي متغير هاي پژوهش از آزمون هادري استفاده شده است. نتايج اين آزمون بيانگر 

 13ين موضوع است كه متغير هاي مستقل، وابسته و كنترلي پژوهش طي دوره پژوهش در سطحا
% بوده است. پايايي بدين 5تر از  اند، چرا كه مقدار احتمال براي آزمون مذكور، كمپايا بوده

هاي  معني است كه ميانگين و واريانس متغير ها در طول زمان و كوواريانس متغير ها بين سال
ثابت بوده است. لازم به ذكر است كه انجام آزمون پايايي براي متغير مجازي (دو  مختلف

  وجهي) نوع حسابرس نامفهوم است و از اين رو،  از ارائه آن خودداري شده است.

  آزمون پايايي متغيرهاي پژوهش 2جدول 

  نوع آزمون                  

  متغيرها

  احتمال آماره هادري  مقدار آماره هادري

  MV 78/13  0000/0ارزش بازار سهام 
  BV 73/17  0000/0ارزش دفتري سهام 

  R 70/16  0000/0 بازده سهام
  EP 28/16  0000/0سود هر سهم 

  RS 42/15  0000/0امتياز قابليت اتكاء 
  TS 47/13  0000/0 امتياز به موقع بودن 

  ---  ---  ATنوع حسابرس 

  SIZE 78/18  0000/0اندازه شركت 
  GROWTH 82/14  0000/0وش رشد فر
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  ارائه شده است.  3آمار توصيفي متغير هاي كمي پژوهش در جدول 

با مقايسه ضريب تغييرات (حاصل تقسيم انحراف معيار بر ميانگين) متغير هاي مستقل طي 
شركت)  175هاي مورد بررسي ( ساله پژوهش، اين نتيجه حاصل شده است كه شركت 4دوره

اند. اين در حالي است تري داشته و بهم نزديك بوده قع بودن، شباهت بيشاز نظر امتياز به مو
هاي نمونه از لحاظ امتياز قابليت اتكاء، با توجه به وجود پراكندگي بيشتر نسبت به  شركت

اند. ضمناً در صورت عدم ارائه به موقع ساير متغير ها تفاوت نسبتاً چشم گيري با هم داشته
سي شده پايان سال و زمان بندي پرداخت سود سهام داران، امتياز صورت هاي مالي حسابر

منفي به ازاي هر روز تاخير در نظر گرفته شده است (سازمان بورس اوراق بهادار 
  ).1386تهران،

ترين ترين ضريب تغييرات و در نتيجه بيش  در بين متغير هاي كنترلي، اندازه شركت داراي كم
ترين ثبات طي  ترين پراكندگي و در نتيجه كمروش داراي بيش پايداري و در مقابل، رشد ف

  دوره بوده است. 

هاي مورد بررسي به طور متوسط از ديگر نتايج آمار توصيفي حاكي از آن است كه شركت 
هاي مورد بررسي طي دوره پژوهش، اند. ميانگين رشد فروش در شركت % بوده20بازده سهام 

هاي مورد بررسي % شركت 31دهد كه ين نشان مي% بوده است. نتايج همچن14
شركت طي دوره پژوهش توسط سازمان حسابرسي و بقيه  215) يعني 31/0*700=215(

  اند.توسط ساير مؤسسات حسابرسي مورد رسيدگي واقع شده

اختلاف بين بزرگ ترين و كوچك ترين داده و مقايسة آن با ميانگين و انحراف معيار متغير ها، 
  ي دهد توزيع داده ها منتطقي است.نشان م

در تحقيقات حسابداري و مديريت مالي،  Eviewsافلاطوني دركتاب تجزيه و تحليل آماري با 
برا حاكي از نرمال بودن متغير هاي بازده سهام و ارزش بازار بيان مي كند كه نتايج آماره جارك

هاي رگرسيوني  هاي مدلفرض سهام طي دوره است. نرمال بودن متغير وابسته، يكي از پيش 
حداقل مربعات معمولي است. زماني كه اندازه نمونه به ميزان كافي بزرگ باشد و ساير فروض 
كلاسيك نيز برقرار باشد، انحراف از فرض نرمال بودن معمولاً بي اهميت و در شرايط مذكور، 

ها نرمال نباشند، آماره  با توجه به قضيه حد مركزي مي توان دريافت كه حتي اگر باقي مانده
هاي آزمون به طور مجانبي از توزيع هاي مناسب پيروي مي كنند، بدون تورش هستند و از 
كارايي برخوردارند. لذا با استناد به اين موضوع، فرض مي شود كه تمام داده هاي اين پژوهش 

  از توزيع مناسبي برخوردار هستند.
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  164/ 1395 زمستان، 11، پياپي 4، شماره سوممجله علمي پژوهشي دانش حسابداري مالي، دوره 

  شآمار توصيفي متغيرهاي كمي پژوه 3جدول 
  معيارها

  متغيرها

انحراف   مينيمم  ماكزيمم  ميانه  ميانگين  تعداد
  معيار

ضريب 
  تغييرات

آماره 
  براجارك

احتمال 
  براجارك

  MV 700  66/0  65/0  36/2  02/0  55/0  83/0  23/2  329/0ارزش بازار سهام 

  BV 700  34/0  35/0  96/0  52/0-  25/0  74/0  7/75  000/0ارزش دفتري سهام 

  R 700  20/0  18/0  22/1  86/0-  43/0  15/2  16/2  339/0 بازده سهام

 امتياز به موقع بودن 

TS 

700  3/74  80  100  16-  8/22  31/0  1/191  000/0  

  RS 700  9/46  51  100  0  3/34  73/0  6/60  000/0امتياز قابليت اتكاء 

  SIZE 700  7/13  5/13  62/19  03/10  5/1  11/0  5/109  000/0اندازه شركت 

رشد فروش 
GROWTH 

700  14/0  11/0  70/0  87/0-  23/0  64/1  9/57  000/0  

  

  هاي پژوهش آزمون فرضيه

ها بر مربوط بودن ارزش سود حسابداري بر اساس مدل  رساني شركت قابليت اتكاي اطلاع
  قيمت تأثيرگذار است.

ه براي آزمون فرضيتركيبي الگوي اثرات ثابت ليمر و هاسمن حاكي از پذيرش   Fنتايج آزمون 
در ارزش  اتكاءتأثير اثر تعاملي امتياز قابليت  اثرات ثابتمدل رگرسيوني تركيبي  .ر استزي

بر مربوط بودن  اتكاءدفتري سهام بر ارزش بازار سهام به منظور سنجش تأثير امتياز قابليت 
دهد نشان مي  4در جدول  هاارزش سود حسابداري بر اساس مدل قيمت در سطح كل شركت 

در ارزش دفتري سهام بر ارزش بازار سهام، مثبت  اتكاءتعاملي امتياز قابليت  كه تأثير اثر
دهد باشد. اين امر نشان ميدار نمي) معني5137/0( t) ولي با توجه به احتمال  آماره 001/0(

بر مربوط بودن ارزش سود حسابداري بر اساس مدل قيمت، تأثير ندارد.  اتكاءكه امتياز قابليت 
، ارزش بازار سهام تحت تأثير اتكاءهاي داراي امتياز بالاي قابليت گر، در شركت به عبارت دي

دهد كه تأثير ارزش دفتري سهام و نوع ارزش دفتري سهام نيست. نتايج همچنين نشان مي
دار و تأثير اندازه شركت بر ارزش بازار سهام، حسابرس بر ارزش بازار سهام، مثبت و معني

دهد كه با افزايش ارزش دفتري سهام، ارزش باشد. اين موضوع نشان ميدار ميمنفي و معني
هاي حسابرسي شده يابد. همچنين شركت به طور چشم گيري افزايش مي بازار سهام شركت،

هاي كوچك بورسي، از ارزش بازار سهام بالاتري نسبت  توسط سازمان حسابرسي و شركت
  اند.ها برخوردار بودهبه ارزش دفتري دارايي 
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دار بوده و با توجه به دهد كه مدل در حالت كلي معنينيز نشان مي Fنتايج مربوط به آماره 
آماره دوربين واتسون، فاقد مشكل خود همبستگي است. علاوه بر آن، نتايج مربوط به ضريب 

% از تغييرات ارزش بازار  2/82دهد كه در كل دوره پژوهش حدود تعيين تعديل شده نشان مي
در ارزش دفتري سهام  اتكاءها تحت تأثير اثر تعاملي امتياز قابليت م در سطح كل شركت سها

و ساير متغير ها به ويژه ارزش دفتري سهام، نوع حسابرس و اندازه شركت بوده است. مقادير 
و احتمال آماره  112/2برا برابر با هاي رگرسيوني مدل مذكور داراي آماره جارك ماندهباقي 

  هاي رگرسيوني است. مانده بوده كه حاكي از نرمال بودن باقي  348/0برا برابر با جارك

در ارزش دفتري سهام بر ارزش  اتكاءدار نبودنِ تأثير اثر تعاملي امتياز قابليت با توجه به معني
  شود.ه فرعي اول از فرضيه اصلي اول پژوهش مورد تأييد واقع نميفرضيبازار سهام، 

  ر اثر تعاملي امتياز قابليت اتكاء در ارزش دفتري سهام بر ارزش بازار سهامتأثي 4جدول 

  هاآماره

  متغيرها

ضرايب 
  رگرسيوني

مقدار آماره 
t 

احتمال آماره 
t  

  C 77/1  95/2  0033/0مقدار ثابت 
  BV 63/0  90/4  0000/0ارزش دفتري سهام 
  RS  001/0-  04/1-  3002/0امتياز قابليت اتكاء 

  BV*RS  001/0  65/0  5137/0يت اتكاء در ارزش دفتري سهام امتياز قابل
  AT 07/0  21/2  0275/0نوع حسابرس 
  SIZE 09/0-  22/2-  0268/0اندازه شركت 
  GROWTH 05/0-  90/0-  3668/0رشد فروش 

ضريب 
  تعيين

ضريب تعيين 
  تعديل شده

برا مقدار جارك
  ماندهباقي

برا احتمال جارك
  ماندهباقي

احتمال 
  F آماره

-آماره دوربين

  واتسون

868/0  822/0  112/2  348/0  0000/

0  
028/2  

  

ها بر مربوط بودن ارزش سود حسابداري بر اساس مدل  رساني شركتبه موقع بودن اطلاع 
  .قيمت تأثيرگذار است

ه براي آزمون فرضيتركيبي الگوي اثرات ثابت ليمر و هاسمن حاكي از پذيرش  Fنتايج آزمون 
تأثير اثر تعاملي امتياز به موقع بودن در ارزش  اثرات ثابترگرسيوني تركيبي  مدل .فوق است

دفتري سهام بر ارزش بازار سهام به منظور سنجش تأثير امتياز به موقع بودن بر مربوط بودن 
دهد نشان مي 5در جدول  هاارزش سود حسابداري بر اساس مدل قيمت در سطح كل شركت 

ياز به موقع بودن در ارزش دفتري سهام بر ارزش بازار سهام، مثبت كه تأثير اثر تعاملي امت
باشد. دار نمي%، معني95) در سطح اطمينان 0835/0( t) و با توجه به احتمال آماره 004/0(
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دهد كه امتياز به موقع بودن بر مربوط بودن ارزش سود حسابداري بر اساس اين امر نشان مي
تأثير ندارد. به بيان ديگر، امتياز به موقع بودن منجر به  %،95مدل قيمت در سطح اطمينان 

  گردد.افزايش مربوط بودن ارزش سود حسابداري طبق مدل قيمت نمي

دار نبودنِ تأثير اثر تعاملي امتياز به موقع بودن در ارزش دفتري سهام بر ارزش با توجه به معني
رضيه اصلي اول پژوهش در سطح ه فرعي دوم از ففرضي%، 95بازار سهام در سطح اطمينان 

  شود.اطمينان مذكور، مورد تأييد واقع نمي

  تأثير اثر تعاملي امتياز به موقع بودن در ارزش دفتري سهام بر ارزش بازار سهام 5جدول 

  ها آماره

  متغيرها

ضرايب 
  رگرسيوني

مقدار آماره 
t 

احتمال آماره 
t  

  C 76/1  95/2  0033/0مقدار ثابت 
  BV 68/0  85/1  0646/0ام ارزش دفتري سه

  RS  0001/0  11/0  9152/0امتياز قابليت اتكاء 
  BV*TS  004/0  73/1  0835/0امتياز به موقع بودن در ارزش دفتري سهام 

  AT 06/0  99/1  0471/0نوع حسابرس 
  SIZE 09/0-  29/2-  0223/0اندازه شركت 
  GROWTH 05/0-  89/0-  3721/0رشد فروش 

ضريب 
  تعيين

ضريب 
ين تعديل تعي

  شده

برا مقدار جارك
  ماندهباقي

برا احتمال جارك
  ماندهباقي

احتمال 
  Fآماره 

-آماره دوربين

  واتسون

869/0  824/0  563/2  278/0  0000/0  061/2  
  

ها بر مربوط بودن ارزش سود حسابداري بر اساس مدل رساني شركت قابليت اتكاي اطلاع 
  .بازده تأثيرگذار است

مدل  .ه فوق استبراي آزمون فرضيتلفيقي الگوي يمر حاكي از پذيرش ل Fنتايج آزمون 
در سود هر سهم بر بازده سهام به منظور  اتكاءتأثير اثر تعاملي امتياز قابليت تلفيقي رگرسيوني 

بر مربوط بودن ارزش سود حسابداري بر اساس مدل بازده  اتكاءسنجش تأثير امتياز قابليت 
در  اتكاءدهد كه تأثير اثر تعاملي امتياز قابليت نشان مي 6ول در جد ها در سطح كل شركت

) 7143/0( t) ولي با توجه به احتمال آماره 0003/0سود هر سهم بر بازده سهام، مثبت (
بر مربوط بودن ارزش سود  اتكاءدهد كه امتياز قابليت باشد. اين موضوع نشان ميدار نميمعني

هاي داراي امتياز ، تأثير ندارد. به عبارت ديگر، در شركت حسابداري بر اساس مدل بازده نيز
  ، بازده سهام تحت تأثير سود هر سهم نيست. اتكاءبالاي قابليت 

دهد كه تأثير سود هر سهم و رشد فروش بر بازده سهام، مثبت و نتايج همچنين نشان مي
دهد كه باشد. اين امر نشان ميدار ميدار و تأثير اندازه شركت بر بازده سهام، منفي و معني معني

www.SID.ir


www.SID.ir

Arc
hive

 of
 S

ID

 ها بر مربوط بودن ارزش سود حسابداريرساني شركت بررسي تأثير كيفيت افشاء و اطلاع / 167

 

 

يابد. همچنين به طور چشم گيري افزايش مي با افزايش سود هر سهم، بازده سهام شركت،
هايِ كوچك بورسي، از بازده سهامِ بالاتري  تر و شركتهاي داراي رشد فروشِ بيش  شركت

  اند.برخوردار بوده

در سود هر سهم بر بازده سهام،  اتكاءاز قابليت دار نبودنِ تأثير اثر تعاملي امتيبا توجه به معني
  شود.ه فرعي اول از فرضيه اصلي دوم پژوهش مورد تأييد واقع نميفرضي

  تأثير اثر تعاملي امتياز قابليت اتكاء در سود هر سهم بر بازده سهام 6جدول 

  هاآماره

  متغيرها

مقدار آماره   ضرايب رگرسيوني
t 

احتمال آماره 
t  

  C 54/0  80/3  0002/0مقدار ثابت 
  EP 28/0  22/6  0000/0سود هر سهم 

  RS  0005/0-  08/1-  2795/0امتياز قابليت اتكاء 
  EP*RS  0003/0  37/0  7143/0امتياز قابليت اتكاء در سود هر سهم 

  AT 01/0  19/0  8490/0نوع حسابرس 
  SIZE 03/0-  69/2-  0074/0اندازه شركت 
  GROWTH 29/0  20/4  0000/0رشد فروش 

ضريب 
  تعيين

ضريب 
تعيين تعديل 

  شده

برا مقدار جارك
  ماندهباقي

برا احتمال جارك
  ماندهباقي

احتمال 
  Fآماره 

-آماره دوربين

  واتسون

144/0  136/0  403/3  182/0  0000/0  948/1  
  

ها بر مربوط بودن ارزش سود حسابداري بر اساس مدل رساني شركت  به موقع بودن اطلاع 
  .ار استبازده تأثيرگذ

مدل  .ه فوق استالگوي تلفيقي براي آزمون فرضيليمر حاكي از پذيرش  Fنتايج آزمون 
تأثير اثر تعاملي امتياز به موقع بودن در سود هر سهم بر بازده سهام به منظور تلفيقي رگرسيوني 

سنجش تأثير امتياز به موقع بودن بر مربوط بودن ارزش سود حسابداري بر اساس مدل بازده 
دهد كه تأثير اثر تعاملي امتياز به موقع بودن در نشان مي  7در جدول  هار سطح كل شركت د

دار ) معني0009/0( t) و با توجه به احتمال آماره 004/0سود هر سهم بر بازده سهام، مثبت (
دهد كه امتياز به موقع بودن بر مربوط بودن ارزش سود حسابداري باشد. اين امر نشان ميمي
هاي داراي امتياز بالاي به اساس مدل بازده، تأثير مستقيم دارد. به عبارت ديگر، در شركت بر 

موقع بودن، بازده سهام به طور مستقيم تحت تأثير سود هر سهم است. به بيان ديگر، امتياز به 
گردد. موقع بودن منجر به افزايش مربوط بودن ارزش سود حسابداري بر حسب مدل بازده مي
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دار بودنِ تأثير اثر تعاملي امتياز به موقع بودن در سود هر سهم بر بازده سهام، جه به معني با تو
  شود.ه فرعي دوم از فرضيه اصلي دوم پژوهش مورد تأييد واقع ميفرضي

  تأثير اثر تعاملي امتياز به موقع بودن در سود هر سهم بر بازده سهام. 7جدول 

  هاآماره

  متغيرها

مقدار آماره   ضرايب رگرسيوني
t 

احتمال آماره 
t 

  C 53/0  42/3  0007/0مقدار ثابت 
  EP 05/0  69/5  0000/0سود هر سهم 

  TS  001/0-  12/1-  2634/0امتياز به موقع بودن 
  EP*TS  004/0  34/3  0009/0امتياز به موقع بودن در سود هر سهم 

  SIZE 03/0-  43/2-  0152/0اندازه شركت 
  GROWTH 28/0  22/4  0000/0رشد فروش 

ضريب 
  تعيين

ضريب تعيين 
  تعديل شده

برا مقدار جارك
  باقي مانده

برا احتمال جارك
  باقي  مانده

احتمال 
  Fآماره 

-آماره دوربين

  واتسون

156/0  149/0  937/3  140/0  0000/0  959/1  
  

  گيري وپيشنهاداتنتيجه -5

ها بر مربوط بودن ارزش ت رساني شرك كيفيت افشاء و اطلاعدر اين پژوهش به بررسي تأثير 
هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طي دوره زماني  سود حسابداري در شركت

هاي رگرسيوني هاي پژوهش از مدل پرداخته شد. براي آزمون فرضيه  1389الي  1392
  به طور كلي نتايج به شرح ذيل است: تركيبي/تلفيقي طي دوره پژوهش استفاده گرديد.

بر مربوط بودن ارزش سود حسابداري بر اساس مدل قيمت و بازده، تأثير  اتكاءمتياز قابليت ا
هاي بورسي، امتياز قابليت اتكاي اطلاع ندارد. نتايج حاصله حاكي از آن است كه در شركت 

باشد. به بيان ديگر، ها عاملي مؤثر در تبيين ارزش بازار و بازده سهام نميرساني شركت  
رساني كنندگان در بازار سرمايه و به ويژه سهام داران، به امتياز قابليت اتكاي اطلاع  مشاركت

هاي بورسي مد نظر قرار ها توجه نكرده و اين عامل را در خريد و فروش سهام شركت  شركت
دهند. نتايج در رابطه با عدم تأثير امتياز قابليت اتكاء بر مربوط بودن ارزش سود نمي

فر بر اساس مدل قيمت و بازده، به طور ضمني هم سو با نتايج پژوهش قبلي همتحسابداري 
) است. امتياز به موقع بودن بر مربوط بودن ارزش سود حسابداري بر اساس 1392و مقدسي (

هاي  مدل قيمت و بازده، تأثير مستقيم دارد. نتايج بدست آمده حاكي از آن است كه در شركت
ها عاملي مؤثر در تبيين ارزش بازار و بازده  رساني شركتبودن اطلاع  بورسي، امتياز به موقع

كنندگان در بازار سرمايه و به ويژه سهام داران، به امتياز باشد. به بيان ديگر، مشاركت سهام مي
ها توجه نموده و اين عامل را در خريد و فروش سهام  رساني شركت به موقع بودن اطلاع 

تري براي ها حاضرند وجه بيش  دهند؛ به طوري كه آند نظر قرار ميهاي بورسي مشركت 
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رساني بپردازند. نتايج  هاي بورسي داراي امتياز بالاي به موقع بودن اطلاع خريد سهام شركت
در رابطه با تأثير مستقيم امتياز به موقع بودن بر مربوط بودن ارزش سود حسابداري بر اساس 

) 1392فر و مقدسي (طور ضمني مغاير با نتايج پژوهش قبلي همتمدل قيمت و بازده، به 
دار و تأثير اندازه است. تأثير ارزش دفتري و نوع حسابرس بر ارزش بازار سهام، مثبت و معني

دار است. نتايج در رابطه با تأثير مستقيم ارزش شركت بر ارزش بازار سهام، منفي و معني
)، 2011هاي قبلي الفرايح و الانزي ( موافق با نتايج پژوهشدفتري سهام بر ارزش بازار سهام، 

)، خدادادي و همكاران 1390)، هاشمي و بهزادفر (1386)، سعيدي و قادري (2014شامكي (
) است. تأثير سود هر سهم 1393) و ولي پور و همكاران (1389)، ابراهيمي و سعيدي (1389(

ر و تأثير اندازه شركت بر بازده سهام، منفي و دا و رشد فروش بر بازده سهام، مثبت و معني
باشد. نتايج در رابطه با تأثير مستقيم سود هر سهم بر بازده سهام، تا حدودي دار مي معني

)، هاشمي 1386)، سعيدي و قادري (2011هاي قبلي الفرايح و الانزي (موافق با نتايج پژوهش 
) و ولي پور و 1389ابراهيمي و سعيدي ( )،1389)، خدادادي و همكاران (1390و بهزادفر (
) است. نتايج در مورد تأثير مستقيم رشد فروش بر بازده سهام، قابل مقايسه 1393همكاران (

  هاي قبلي نيست.با نتايج پژوهش 

  توان پيشنهاد هاي زير را ارائه داد:با توجه به نتايج اين پژوهش مي

ع بودن بر مربوط بودن ارزش سود حسابداري بر با توجه به تأثير مستقيم امتياز به موق - 1
هاي بورسي داراي امتياز بالاي به رسد كه در شركت اساس مدل قيمت و بازده، به نظر مي

كنندگان در بازار و به ويژه سهام داران، ارزش  رساني، از نظر مشاركتموقع بودن اطلاع 
اينده در تبيين قيمت و بازده سهام دفتري و سود هر سهم داراي محتواي اطلاعاتي مثبت و فز

باشند. در راستاي بهبود ارزش بازار و در نتيجه افزايش ثروت سهام داران، گزارش گري مي
تري ارائه گردد تا ضمن كسب امتياز بالاي به موقع بودن مالي بايستي با دقت و سرعت بيش 

  باشد. رساني، افزايش قيمت و بازده سهام شركت را در بر داشته اطلاع

با توجه به عدم تأثير امتياز قابليت اتكاء بر مربوط بودن ارزش سود حسابداري بر اساس  - 2
هاي بورسي داراي امتياز بالاي قابليت اتكاء  رسد كه در شركتمدل قيمت و بازده، به نظر مي

و سود هر كنندگان در بازار و به ويژه سهام داران، ارزش دفتري رساني، از نظر مشاركت اطلاع 
باشند. از اين رو، جهت افزايش سهم داراي محتواي اطلاعاتي در تبيين قيمت و بازده سهام نمي

كارايي و شفافيت بازار سرمايه و در راستاي افزايش اطمينان در سهام داران جهت توجه نمودن 
هاي لازم   ختسا ايجاد و توسعه زيرها، بايستي به رساني شركت به امتياز قابليت اتكاء اطلاع 

  منظور حفظ و توسعه بازار شفاف، منصفانه و كاراي اوراق بهادار و حمايت از حقوق سرمايه  به

  پرداخت.گذاران 
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با توجه به تأثير مستقيم ارزش دفتري سهام و سود هر سهم بر قيمت و بازده سهام، به نظر  - 3
ر داراي محتواي اطلاعاتي رسد كه اطلاعات تاريخي حسابداري از ديد سهام داران بازامي
بهادار تهران بايستي با آگاهي از  باشد. مديران شركت هاي پذيرفته شده در بورس اوراق مي

چگونگي تأثير ارزش دفتري سهام و سود هر سهم بر قيمت و بازده سهام بتوانند روند تغييرات 
و در نهايت قيمت سهام را كنترل نموده، ريسك سرمايه گذاري در شركت را كاهش داده 

  آورند. ريسك تأمين مالي را براي شركت پايين
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