
1-30صفحات / 88پاييز / 3شماره/ سال اول/ ماليفصلنامه حسابداري

ي صورت سود و زيان محتواي اطلاعاتي اجزاي تشكيل دهنده

و صورت جريان وجه نقد

∗محسن دستگير

∗∗محمد اميد اخگر

چكيده 
زيان و صورت ي صورت سود ومحتواي اطلاعاتي اجزاي تشكيل دهندهپژوهش اين 

ي صورت سود و ي اجزاي تشكيل دهنده رابطهبدين منظور. كندهاي وجه را بررسي ميجريان
بر اساس يك نمونه .  گيردمورد بررسي قرار ميزيان و صورت جريان وجه نقد با بازده سهام 

هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران  شركت از ميان شركت– سال 195متشكل از 
ي صورت ، نتايج حاكي از آن بود كه از بين اجزاي تشكيل دهنده1383 تا1381هاي طي سال

ي صورت جريان وجه نقد، سود و زيان، سود و زيان خالص و از بين اجزاي تشكيل دهنده
همچنين، . ي بيشتري داردهاي عملياتي با بازده سهام رابطه وجه نقد ناشي از فعاليتنجريا

ي صورت سود و زيان، در موع، اجزاي تشكيل دهندهدهد كه در مجنشان ميپژوهش نتايج 
.ي بيشتري داردي صورت جريان وجه نقد، با بازده سهام رابطهمقايسه با اجزاي تشكيل دهنده

ي ي صورت سود و زيان، اجزاي تشكيل دهندهاجزاي تشكيل دهنده:واژه هاي كليدي
صورت جريان وجه نقد، بازده سهام

استاد گروه حسابداري دانشگاه شهيد چمران اهواز ∗
∗ دانشجوي كارشناسي ارشد حسابداري∗
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مقدمه-1
رشگري مالي بيان وضعيت مالي و عملكرد واحد تجاري براي اشخاص بيرون هدف اصلي گزا

به عنوان گيري سود اندازه. از واحد تجاري جهت كمك به آنها در اتخاذ تصميمات مالي است
گان استانداردهاي حسابداري هاي پيش روي تدوين كننده هميشه يكي از چالشمعيار عملكرد،

هاي نقدي شركت و ي ارزيابي سود آتي و دورنماي جريانگذاران براسرمايه.  بوده است
هاي نقدي آتي كه از طريق سود سهام و افزايش قيمت سهام عايد آنها همچنين ارزيابي جريان

بنابراين، عناصر سود گزارش شده .  خواهد شد، بر اطلاعات سود گزارش شده تأكيد فراواني دارد
هاي مالي را در تعيين گان صورتهكنندا استفادهبايد به شكل كامل و صحيحي ارائه گردد ت

اينكه انتظار استمرار كدام اقلام وجود دارد و اينكه كدام اقلام ماهيتي اتفاقي و ناپايدار دارند، 
.ياري دهد

هاي هاي وجه نقد اطلاعات مهمي درباره جريان وجه نقد ناشي از فعاليتصورت جريان
 وجه نقد از طريق عملياتي عادي و ساير منابع تأمين . اردمختلف در واحد تجاري را در بر د

ها و شود و براي اجراي عمليات، پرداخت سود، بازپرداخت بدهيمالي به واحد انتفاعي وارد مي
جريان ورود و خروج وجه نقد در هر واحد انتفاعي .  رسدگسترش واحد انتفاعي به مصرف مي

هاي هاي كوتاه و بلند مدت عملياتي و طرحد برنامههاي مديريت در مورگيريبازتاب تصميم
.گذاري و تأمين مالي استسرمايه

 حساب مهم از گزارش هايهاي وجه نقد، دو صورتصورت سود و زيان و صورت جريان
.  دهندي عملكرد واحد تجاري ارائه ميهستند كه اطلاعات مهمي را دربارهحسابداري اساسي 

گذاران و ي سرمايهين دو صورت مالي، در سطح وسيعي مورد استفادهاطلاعات ارائه شده در ا
.گيردهاي مالي قرار ميگان از صورتكنندهساير استفاده
ي صورت سود و زيان و ي اجزاي تشكيل دهنده، بمنظور بررسي رابطهپژوهشدر اين 

براي آزمون . درگي مي قرارآزمونمورد هاي وجه نقد با بازده سهام، سه فرضيه صورت جريان
هاي رگرسيوني مختلفي هاي تركيبي و مقطعي، مدلها با استفاده از دادههريك از فرضيه

تري سعي بر آن شده است كه مدلي انتخاب شود كه نتايج بهتر و دقيق.  تخمين زده شده است
ا داري ها، پس از بررسي معنهاي مختلف و انتخاب مدلپس از انجام تخمين.  در بر داشته باشد

هاي پرداخته شده مدل شده  تعديل2Rي ضرايب و معنا داري كل مدل به بررسي و مقايسه
.  اندآزمون شدهپژوهش هاي است و بر همين اساس فرضيه

ي صورت سود و زيان، سود و زيان  از بين اجزاي تشكيل دهندهنشان مي دهد كهنتايج 
 وجه نقد ناشي از ني صورت جريان وجه نقد، جرياكيل دهندهخالص و از بين اجزاي تش
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دهد نشان ميپژوهش همچنين، نتايج . ي بيشتري داردهاي عملياتي با بازده سهام رابطهفعاليت
ي صورت سود و زيان، در مقايسه با اجزاي تشكيل كه در مجموع، اجزاي تشكيل دهنده

.ي بيشتري دارد رابطهي صورت جريان وجه نقد، با بازده سهامدهنده

پژوهشپيشينه -2
 به بررسي ماهيت و مبلغ اطلاعات اقلام تعهدي و پژوهشيدر ) 1989 (1برنارد و استوبر

 هر جزء نسبت 2ي اطلاعاتيي وجود محتواي افزايندهآنها درباره. اندهاي نقدي پرداختهجريان
خود پژوهش رد و استوبر براي نتيجه دليلي كه برنا.  به يكديگر به شواهد اندكي دست يافتند

هاي ديگر در هاي مالي از طريق كانالكنند اين است كه اطلاعات موجود در صورتعنوان مي
هاي مالي رخدادهاي مهمي را براي هاي انتشار صورتباشد و به همين دليل تاريخدسترس مي

.دهدگذاري نشان نميقيمت
ي صورت سود و زيان و جريان دهندهجزاي تشكيل ارتباط بين ا) 2005 (3واتسون و ولز

آنها به اين نتيجه رسيدند .  اندنقد را با بازده سهام در كشور استراليا مورد بررسي قرار دادهوجه
ي صورت سود و زيان در مقايسه با صورت هاي سودآور، اجزاي تشكيل دهندهكه براي شركت

آور به هاي زيانهمچنين براي شركت.  سهام دارندجريان وجه نقد ، ارتباط بيشتري با بازده 
هاي سود و زيان و جريان وجه نقد، براي ارزيابي اين نتيجه رسيدند كه هيچكدام از صورت

.عملكرد شركت مربوط نيستند
هاي نقدي، اقلام تعهدي و جريان« تحت عنوان پژوهشيدر ) 2006 (4ليونات و سانتيكچيا

 غير هايي كه اقلام تعهدي بيشتري دارند، بازده كه شركت رسيدند به اين نتيجه»بازده سهام
هاي نقدي عملياتي هايي كه جريانها در مقايسه با شركت منفي دارند و اين شركت5عادي

.تري دارندهاي آتي پايينبيشتري دارند، درآمد
ه سهام را مورد ي با بازدنقد ناشي از عمليات و اقلام تعهدارتباط بين وجه) 1986 (6ريبرن

ريبرن نشان داد كه هم ميان جريان نقدي عملياتي و پژوهش نتايج . مطالعه قرار داده است
شود و هم ميان جمع ارقام تعهدي و بازده اين همراهي وجود بازده سهام هماهنگي ديده مي

1. Bernard & Stober
2. Incremental Information Content 
3. Watson & Wells 
4. Livnat & Santicchia 
5. Abnormal Returns 
6. Rayburn 
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خود به اين نتيجه رسيد كه جريان نقدي عملياتي، تجمعي از ارقام پژوهش وي در . دارد
گذاري سهام استفاده عهدي جاري وابسته و سازگار با مجموعه اطلاعاتي است كه براي ارزشت

. شودمي
هايي از هاي نقدي به عنوان اندازهبه بررسي درآمدهاي حسابداري و جريان) 1994 (1دچو

هاي نقدي و تعهدي نسبت عملكرد شركت پرداخته است و به اين نتيجه رسيد كه هر دو جريان
گذارياي متفاوت توسط بازار ارزشي اطلاعاتي دارند و به گونهديگر محتواي افزايندهبه يك
.شوند مي

 بر اساس اطلاعات اقلام تعهدي و 3گيريمندي تصميمسود) 2003 (2شارما و آيسلين
آنها حاكي از اين است كه قضاوت بر پژوهش نتايج . ندجريان نقدي را مورد بررسي قرار داد

اين . تر از قضاوت بر اساس اطلاعات اقلام تعهدي استعات جريان نقدي صحيحاساس اطلا
 شارما .ورشكسته استهاي غير هاي ورشكسته بيشتر از شركتتفاوت به خصوص براي شركت

 اطلاعات وجه نقد و اقلام تعهدي را 4ديگري، مربوط بودن نسبيپژوهش در ) 2003(و آيسلين 
آنها به اين نتيجه رسيدند كه در ارتباط . اند مورد بررسي قرار داده5براي ارزيابي قدرت نقدينگي

ي قدرت نقدينگي، اطلاعات وجه نقد از ويژگي مربوط بودن بيشتري برخوردار با قضاوت درباره
. هستند

هاي مختلف جريان نقدي به بررسي ارتباط ميان سود و اندازه) 1986 (6بوئن و همكاران
هاي نقدي گيري سنتي جريانها حاكي از آن است كه اندازهن بررسينتيجه اي.اندپرداخته

و اين بدان . داراي همبستگي شديدي با سود تعهدي، است) يعني سود خالص بعلاوه استهلاك(
هاي نقدي سنتي داراي محتواي افزايندهمعنا است كه اطلاعات فراهم شده براساس جريان

.باشدنسبت به سود تعهدي نمي
 آيا قيمت سهام، اطلاعات مربوط به اقلام به بررسي اين مطلب پرداخت كه) 1996 (7سلوان

سلوان پژوهش كند؟ نتايج ي درآمدهاي آتي منعكس ميهاي نقدي را دربارهتعهدي و جريان
هاي ي اين مطلب است كه قيمت سهام اطلاعات مربوط به اقلام تعهدي و جرياننشان دهنده

.كندآمدهاي آتي منعكس نميي دروجه نقد را درباره

1. Dechow 
2. Sharma & Iselin 
3. Decision Usefulness 
4. Relative Relevance 
5. Solvency Assessment
6. Bown, et al. 
7. Sloan 
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ي اطلاعاتي سود، سرمايه در  محتواي افزايندهي تحت عنوانپژوهشدر  ) 1994 (1عاشق
 كه سود و سرمايه در گردش ناشي از  نتيجه رسيدگردش و وجه نقد ناشي از عمليات  به اين

مليات فقط اما متغير وجه نقد ناشي از ع.  ي اطلاعاتي استعمليات داراي محتواي افزاينده
ي اطلاعاتي دارد كه تغييرات كمتري در وجه نقد ناشي از هايي محتواي افزايندهبراي شركت

هايي كه اين تغييرات بيشتر است، اين متغير محتواي عمليات خود دارند و براي شركت
. ي اطلاعاتي نداردافزاينده

جه نقد و اقلام هاي و جريان3ي محتواي نسبي اطلاعاتيپژوهشدر )1986 (2ويلسون
محتواي اطلاعاتي دو متغير از اقلام پژوهش او در اين .  تعهدي را مورد بررسي قرار داده است

جريان نقد حاصل از عمليات منهاي سرمايه در (تعهدي را، يعني متغير اقلام تعهدي جاري 
سرمايه در گردش حاصل از (و متغير اقلام تعهدي غير جاري ) گردش حاصل از عمليات

ويلسون مجموع اين دو متغير را متغير كل اقلام .  ، بررسي كرده است)مليات منهاي درآمدع
داند و به بررسي محتواي نسبي اطلاعاتي اين متغير و متغير جريان وجه نقد حاصل تعهدي مي

ي اطلاعاتي دهد كه محتواي افزايندهويلسون نشان ميپژوهش ي نتيجه. پردازداز عمليات مي
ي هدي و نقدي درآمدها بيشتر از خود درآمدها است و همچنين محتواي افزايندهاجزاي تع

در ) 1987(ويلسون .  اطلاعاتي اجزاي تعهدي درآمدها بيشتر از اجزاي نقدي درآمدها است
ي اطلاعاتي اجزاي سود تعهدي و نقدي سود را بررسي كرده ديگري محتواي افزايندهپژوهش 

خود ويلسون درصدد بررسي اين امر است كه آيا اجزاي تعهدي و به نوشته پژوهش اين .  است
ويلسون ي اطلاعاتي بر محتواي اطلاعاتي خود سود هستند؟نقد سود داراي محتواي افزاينده

ها و اجزاي تعهدي و نقدي سود همراهي و خود دريافت كه بين بازده سهام شركتپژوهش در 
او دلالت بر آن دارد كه حداقل يكي از پژوهش ي بنظر ويلسون نتيجه.  هماهنگي وجود دارد

.اين اجزاي تعهدي و نقدي داراي بار اطلاعاتي است
ي در ارزيابي اقلام سود حسابداري به اين نتيجه رسيدند كه رابطه) 1968 (4بال و براون

نتيجه .هاي نقدي عملياتي استي بين بازده و جريانبين بازده سهام و درآمدها بيشتر از رابطه
بال و براون بدين معني است كه محتواي اطلاعاتي درآمدهاي حسابداري بيشتر از پژوهش 

.  محتواي اطلاعاتي جريان وجه نقد ناشي از عمليات است

1. Ashiq 
2. Wilson 
3. Relative Information Content 
4. Ball & Brown 
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ي اطلاعاتي درآمدها و جريان به بررسي محتواي نسبي و افزاينده) 2001 (1هاو و همكاران
دهد كه نشان ميپژوهش نتايج .  اندي چين پرداختهوجه نقد ناشي از عمليات در بازار سرمايه

محتواي نسبي اطلاعاتي درآمدها بيشتر از جريان وجه نقد ناشي از عمليات است و همچنين، 
. بيني بيشتري دارندهاي وجه نقد عملياتي قابليت پيشدرآمدها در مقايسه با جريان

ي به بررسي رابطه) 1968(اون بال و برپژوهش ي مشابه پژوهشدر ) 1972 (2بيور و دوكس
آنها بيانگر اين مطلب پژوهش ي نتيجه.اندهاي نقدي و درآمدها با بازده سهام پرداختهجريان

 بيشتر 3ي مبتني بر اقلام تعهديعادي و درآمدهاي غير منتظرهاست كه ارتباط بين بازده غير
.  استعادي و جريان وجه نقد غيرمنتظره ي بين بازده غيراز رابطه

هاي نقدي را با استفاده از درصد تغييرات محتواي اطلاعاتي جريان) 1977 (4پاتل و كپلن
.اندمنتظره بررسي كردهاي از وجه نقد غيردر سرمايه در گردش ناشي از عمليات، بعنوان اندازه

بسيار آنها به اين نتيجه رسيدند كه ارتباط بين درآمدها و سرمايه در گردش ناشي از عمليات 
هاي نقدي بصورت درصد تغييرات نشان داده شود، ي درآمدها و جريانبالا است و اگر مجموعه

. شوداين ارتباط بيشتر نيز مي
هاي ي جرياني اطلاعاتي اجزاي تشكيل دهندهمحتواي افزاينده) 1990 ( 5ليونات و زاروين

مطلب است كه جريان وجه نقد در آنها بيانگر اين پژوهش نتايج . اندوجه نقد را بررسي كرده
.ي اطلاعاتي نداردمقايسه با سود هيچگونه محتواي افزاينده

هاي  مشاهده براي شركت647اي شامل با استفاده از نمونه) 2006(دستگير و سعيدي 
، به بررسي ارتباط اجزاي 1382-1380هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادر تهران در سال

نتايج . اندصورت سود و زيان و صورت سود و زيان جامع با بازده سهام پرداختهي تشكيل دهنده
دهد كه سود و زيان جامع براي ارزيابي عملكرد شركت بر اساس قيمت يا آنها نشان ميپژوهش 

هاي دولتي به اين نتيجه رسيدند اي از شركتآنها با بررسي نمونه.بازده سهام ارجحيت ندارد
هاي نقدي، سود و زيان جامع بر بيني جريان عملكرد شركت بر اساس پيشكه براي ارزيابي

.سود خالص ارجحيت دارد

1. Haw, et al.
2. Beaver & Dukes 
3. Unexpected Accrual-Based Earnings  
4. Patell & Kaplan 
5. Livnat. & Zarowin  
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7 3شماره / فصلنامه حسابداري مالي

پژوهش  بالا نتايج متفاوتي ارايه داده اند، بر آن شديم تا در پژوهش هايبا توجه به اين كه 
سود حاضر در جامعه آماري ايران به بررسي محتواي اطلاعاتي اجزاي تشكيل دهنده صورت

. و صورت جريان وجوه نقد پرداخته شودوزيان

هاي مورد بررسيمتغير- 3
متغير وابسته 

ي بازده سهام براي محاسبه.  ها است، متغير بازده سهام شركتپژوهشي متغير وابسته
هاي مورد بررسي عوامل افزايش سرمايه، منبع افزايش سرمايه و زمان افزايش سرمايه شركت

هاي زير استفاده ي بازده با توجه به عوامل فوق از فرمولبراي محاسبه.  بايد مد نظر قرار گيرد
):1382دستگير و خدابنده، (شود مي

در اين صورت .  شركت افزايش سرمايه نداشته باشد) 1

)1(
0

01 )(
P

DPSPPR +−
=

 قيمت 0P،  قيمت بازار سهام شركت در پايان سال مالي1P،   بازده سهام شركتR كه
 سود نقدي هر سهم تعلق گرفته به هر سهم DPS و بازار سهام شركت در ابتداي سال مالي

.  استي ماليشركت طي دوره
هامحل اندوختهافزايش سرمايه از ) 2

:در اين صورت با توجه به زمان افزايش سرمايه دو حالت وجود دارد
:افزايش سرمايه قبل از مجمع عمومي عادي باشد: حالت اول

)2(
0

01 ))(1(
P

PDPSPR −++
=

α

. است درصد افزايش سرمايهαكه 
:افزايش سرمايه بعد از مجمع عمومي عادي باشد: حالت دوم

)3(
0

01)1(
P

PDPSPR −++
=

α
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... وي صورت سود و زيان تشكيل دهندهمحتواي اطلاعاتي اجزاي

8

8

هاي نقديافزايش سرمايه از محل مطالبات و آورده) 3
:اين مورد نيز دو حالت وجود دارددر 

:افزايش سرمايه قبل از مجمع عمومي عادي باشد: حالت اول

)4(
)(

)())(1(

0

01

valueparP
valueparPDPSPR

α
αα

+
−−++

=

:افزايش سرمايه بعد از مجمع عمومي عادي باشد: حالت دوم

)5(
)(

)()1(

0

01

valueparP
valueparPDPSPR

α
αα

+
−−++

=

هاي نقدي سهامداران باشد كه در اين ها، مطالبات و آوردهافزايش سرمايه از محل اندوخته) 4
آيدصورت دو وضعيت بوجود مي

:افزايش سرمايه قبل از مجمع عمومي عادي باشد: حالت اول

)6(
)(

)())(1(

10

10121

valueparP
valueparPDPSPR

α
ααα

+
−−+++

=

:افزايش سرمايه بعد از مجمع عمومي عادي باشد: الت دومح

)7(
)(

)()1(

10

10121

valueparP
valueparPDPSPR

α
ααα

+
−−+++

=

 درصد افزايش سرمايه 2α، هاي نقدي درصد افزايش سرمايه از محل مطالبات و آورده1αكه
)( و هااز محل اندوخته valueparαهاي  درصد افزايش سرمايه از محل مطالبات و آورده

. استنقدي به ارزش اسمي هر سهم
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9 3شماره / فصلنامه حسابداري مالي

ي صورت سود و زيانهاي تشكيل دهندهمتغير
ها در صورت سود و زيان، بايد سود و زيان ناخالص، سود و زيان عملياتي، سود و شركت

چهار متغير پژوهش در اين .  ان خالص را گزارش دهندزيان قبل از كسر ماليات و سود و زي
بمنظور هموارسازي . اندي صورت سود و زيان انتخاب شدههاي تشكيل دهندهفوق بعنوان متغير

ها بر تعداد سهام شركت ي متغيرهاي پرت، همهها و جلوگيري از بوجود آمدن دادهمتغير
 صورت سود و زيان عبارتند از سود و زيان يهاي تشكيل دهندهلذا متغير.  اندتقسيم شده

ناخالص هر سهم، سود و زيان عملياتي هر سهم، سود و زيان قبل از كسر ماليات هر سهم و 
. سود و زيان خالص هر سهم

هاي وجه نقدي صورت جريانهاي تشكيل دهندهمتغير
نقد ملزم هستند هاي وجه ها در صورت جريانهاي حسابداري ايران، شركتطبق استاندارد

ها و سود پرداختي بابت تأمين گذاريهاي عملياتي، بازده سرمايههاي اصلي فعاليتكه سرفصل
.  هاي تأمين مالي را گزارش كنندگذاري و فعاليتهاي سرمايهمالي، ماليات بر درآمد، فعاليت

هاي ذكر هاي نقدي بايد علاوه بر سرفصلي خالص جريانها براي محاسبههمچنين شركت
. هاي تأمين مالي را نيز گزارش كنندهاي نقدي قبل از سر فصل فعاليتشده، جمع كل جريان

هاي هاي وجه نقد، طبق استانداردهاي گزارش شده در صورت جريان، سر فصلپژوهشدر اين 
.  اندهاي وجه نقد انتخاب شدهي صورت جريانحسابداري ايران، بعنوان اجزاي تشكيل دهنده

.  اندهاي ذكر شده بر تعداد سهام شركت تقسيم شدهها، سرفصلظور هموار سازي دادهبمن
هاي وجه نقد عبارتند از جريان وجه نقد ي صورت جريانبنابراين، متغيرهاي تشكيل دهنده

ها و گذاريهاي عملياتي براي هر سهم، جريان وجه نقد ناشي از بازده سرمايهناشي از فعاليت
بابت تأمين مالي براي هر سهم، جريان وجه نقد ناشي از ماليات بر درآمد هر سود پرداختي 

هاي گذاري براي هر سهم، جمع كل جريانهاي سرمايهسهم، جريان وجه نقد ناشي از فعاليت
هاي تأمين مالي براي نقدي قبل از تامين مالي براي هر سهم و جريان وجه نقد ناشي از فعاليت

.    هر سهم

پژوهشهاي يهفرض-4
ي صورت سود و زيان و ي اجزاي تشكيل دهنده، بمنظور بررسي رابطهپژوهشدر اين 

:شودهاي وجه نقد با بازده سهام، سه فرضيه به شرح زير آزمون ميصورت جريان
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... وي صورت سود و زيان تشكيل دهندهمحتواي اطلاعاتي اجزاي

1

10

ي ي صورت سود و زيان، سود عملياتي رابطه از بين اجزاي تشكيل دهنده:ي اولفرضيه
.م دارد سهاتري با بازدهقوي

ي صورت جريان هاي وجه نقد ، جريان هاي  از بين اجزاي تشكيل دهنده:ي دومفرضيه
.ي سهام داردي قوي تري با بازدهنقدي حاصل از فعاليت هاي عملياتي رابطه

ي صورت سود و زيان، در ي سهام و اجزاي تشكيل دهنده بين بازده:ي سومفرضيه
.ارتباط قوي تري وجود داردورت جريان هاي نقدي،ي صمقايسه با اجزاي تشكيل دهنده

گيرينمونه- 5
توانستند در هايي كه مي، براي انتخاب نمونه، نخست تمام شركتپژوهشدر اين 

هاي مورد هايي هستند كه دادهاين گروه شامل شركت.  گيري شركت كنند، انتخاب شدندنمونه
هاي سپس شركت. ورد بررسي دارا باشندهاي مها را در سالنياز براي آزمون فرضيه

هايي كه پايان سال همچنين شركت.  ي مالي از گروه نمونه حذف شدندگذاري و واسطهسرمايه
هاي مورد بررسي ناقص بود، هايي كه اطلاعات آنها براي متغير نبود و شركت29/12مالي آنها  

.از گروه نمونه حذف شدند
گيري بر اساس شرايط مزبور، براي انتخاب براي نمونههاي مناسب پس از تعيين شركت

ي مقدماتي تعيين گرديد و اطلاعات ي آماري، نمونهي تصادفي ابتدا با توجه به جامعهنمونه
:ي مقدماتي استخراج و در فرمول زير قرار داده شد مورد نياز براي تعيين نمونه، از نمونه

)8         (22

2

22

2

)1( X

X

ZN

NZ
n

σε

σ

α

α

+−
=

2، ي نمونه  اندازهn، ي مورد مطالعهحجم جامعهNكه
Xσ2 و  برآورد واريانس

2
αZ

. استدو دنباله% 5ح معناداري مربع توزيع نرمال استاندارد با سط
براي نمونه مشخص % 95هايي كه در سطح اطمينان با توجه به فرمول مزبور، تعداد شركت

هاي آماري نظر به اينكه با افزايش حجم نمونه، بر اساس نظريه.   شركت است54شد، حدود 
هاي انتخاب تعداد شركت، شودي برآورد شده در نمونه كمتر ميتورش يا اريب پارامترها

. شركت افزايش يافت65ي آماري به تصادفي از جامعه
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11 3شماره / فصلنامه حسابداري مالي

ها بر ي آماري بدين شرح است كه ابتدا شركت شركت از بين جامعه65روش انتخاب 
گيري تصادفي استفاده از روش نمونهسپس بابندي شدند،گروه طبقه14حسب صنايع مختلف به

.هاي نمونه انتخاب شدندي موجود در هر صنعت، شركتهااي و متناسب با تعداد شركتطبقه
1383 و 1382، 1381هاي هاي انتخاب شده در بين صنايع مختلف در سالتوزيع شركت

. است)1(به شرح جدول 
ها بين صنايع مختلفتوزيع شركت: 1جدول 

سال

138113821383

كل شركت ها
در سه سال

صنعترديف

درصدتعداددرصدتعدادرصددتعداددرصدتعداد
21/321/321/361/3استخراج كانه هاي فلزي1

21/321/321/361/3استخراج ساير معادن2

ساير محصولات كاني غير 3
فلزي

103/1598/13103/15299/14

83/1283/1278/10238/11مواد و محصولات شيميايي4

83/1278/1062/9218/10يزاتماشين آلات و تجه5

83/1298/1383/12258/12فراوردههاي غذايي6

36/436/442/6101/5لاستيك و پلاستيك7

21/321/321/361/3فراورده هاي نفتي8

36/442/657/7122/6منسوجات9

42/642/657/7137/6فلزات اساسي10

21/336/436/481/4 محصولات فلزيساخت11

36/442/621/396/4ماشين آلات و دستگاه برقي12

62/957/762/9176/8خودرو و ساخت قطعات13

42/636/436/4101/5ساير صنايع14

651006510065100195100جمع

گريافته هاي پژوهش: منبع
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... وي صورت سود و زيان تشكيل دهندهمحتواي اطلاعاتي اجزاي

1

12

هامون فرضيهچگونگي انجام آز- 6
ها با استفاده از ها، ابتدا مدلجهت آزمون فرضيهپژوهش هاي اين به منظور تخمين مدل

 شركت پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار 195 براي سه سال و مجموع 1هاي تركيبيداده
، پژوهشهاي سپس هر يك از مدل.  شوند برآورد مي1383 الي 1381هاي تهران در طي سال

 برآورد1383 الي 1381هاي براي هر يك از سال) مقطعي(هاي سالانه تفاده از دادهبا اس
هاي تركيبي و ها با استفاده از داده، براي آزمون هريك از فرضيهپژوهشدر اين .شوند مي

در واقع سعي بر آن شده است .  هاي رگرسيوني مختلفي تخمين زده شده استمقطعي، مدل
هاي پس از انجام تخمين.  تري در بر داشته باشدكه نتايج بهتر و دقيقكه مدلي انتخاب شود 
ها، پس از بررسي معنا داري ضرايب و معنا داري كل مدل به بررسي و مختلف و انتخاب مدل

پژوهش هاي هاي پرداخته شده است و بر همين اساس فرضيهمدل شده  تعديل2Rي مقايسه
.  نداآزمون شده

ي تعديل شده تصوير 2R است زيرا 2Rي تعديل شده بهتر از 2Rاستفاده از 
دهد، به ويژه هنگامي كه تعداد متغيرهاي تري از برازش رگرسيون را نشان ميبينانهخوش 

ي دو مدل شايان ذكر است كه در مقايسه.  باشدتوضيحي در مقايسه با تعداد مشاهدات اندك 
بر اساس ضريب تعيين، خواه تعديل شده يا تعديل نشده، متغير وابسته بايد يكسان باشد، 

).254-252 صص، 1988گجراتي (توانند متفاوت باشند متغيرهاي توضيحي مي
ي ستههاي تخمين زده شده، متغيرهاي وابنيز سعي شده است كه مدلپژوهش در اين 

ي تعديل شده استفاده شده 2Rها نيز از همچنين براي آزمون فرضيه.  يكساني داشته باشند
.است

ي اول آزمون فرضيه
هاي زير تخمين زده هاي تركيبي، مدلي اول با استفاده از روش دادهبراي آزمون فرضيه

:           شده است

)     9   (εβα ++= ii GPSR

)   10 (εβα ++= ii OISR

)     11(εβα ++= ii IBTSR

1 - Pooling Data

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

fa
j.m

ob
ar

ak
eh

.ia
u.

ir
 o

n 
20

25
-0

8-
18

 ]
 

                            12 / 30

https://qfaj.mobarakeh.iau.ir/article-1-221-fa.html


13 3شماره / فصلنامه حسابداري مالي

)     12(εβα ++= ii NISR

 سود و زيان OI،  سود و زيان ناخالص هر سهمGP،ها بازده سهام شركتSRكه 
 سود و زيان خالص هر NI،   سود و زيان قبل از ماليات هر سهمIBT، عملياتي هر سهم

. است ضريب متغيرβ و سهم

هاي مورد هاي مقطعي، در هر يك از سالي اول با استفاده از روش دادهبراي آزمون فرضيه
: اندهاي زير تخمين زده شدهبررسي مدل

:    1381     سال 

)     13 (εβα ++= )( ii GPLOGSR

)     14 (εβα ++= )( ii OILOGSR

)     15(εβα ++= )( ii IBTLOGSR

)     16   (εβα ++= )( ii NILOGSR

: 1382سال 

)     17                                             (εβα ++= )( ii GPLOGSR

)     18   (εβα ++= ii OISR

)     19   (εβα ++= )( ii IBTLOGSR

)     20(εβα ++= )( ii NILOGSR

:1383     سال 

)     21   (εβα ++= )()( ii GPLOGSRLOG
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... وي صورت سود و زيان تشكيل دهندهمحتواي اطلاعاتي اجزاي

1

14

)     22     (εβα ++= )()( ii OILOGSRLOG

)     23     (εβα ++= )()( ii IBTLOGSRLOG

)     24(εβα ++= )()( ii NILOGSRLOG

ي دومآزمون فرضيه
هاي زير تخمين زده هاي تركيبي، مدلي دوم با استفاده از روش دادهآزمون فرضيهبراي 
:  شده است

)     25 (εβα ++= ii OCSR

)     26   (εβα ++= ii RCSR

)     27  (εβα ++= ii TCSR

)     28  (εβα ++= ii ICSR

)     29  (εβα ++= ii CBFSR

)     30(εβα ++= ii FCSR

 جريان وجه RC، هاي عملياتي براي هر سهم جريان وجه نقد ناشي از فعاليتOCكه
TC، ها و سود پرداختي بابت تأمين مالي براي هر سهمگذارينقد ناشي از بازده سرمايه

هاي جريان وجه نقد ناشي از فعاليتIC،  سهمجريان وجه نقد ناشي از ماليات بر درآمد هر
هاي نقدي قبل از تامين مالي براي هر  جمع كل جريانCBF، گذاري براي هر سهمسرمايه

. استهاي تأمين مالي براي هر سهمجريان وجه نقد ناشي از فعاليتFC و سهم
هاي مورد هاي مقطعي، در هر يك از سالي دوم با استفاده از روش دادهآزمون فرضيهراي ب

:اندهاي زير تخمين زده شدهبررسي مدل
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15 3شماره / فصلنامه حسابداري مالي

:1381     سال 

)     31                                             (εβα ++= )( ii OCLOGSR

)     32                         (εβα ++= )( ii RCLOGSR

)     33     (εβα ++= ii TCSR

)     34                                              (εβα ++= )( ii ICLOGSR

)     35    (εβα ++= ii CBFSR

)     36    (εβα ++= ii FCSR

: 1382     سال 

)     37                                                        (εβα ++= ii OCSR

)     38                                          (εβα ++= ii RCSR

)     39                       (εβα ++= ii TCSR

)     40                                    (εβα ++= ii ICSR

)     41                                       (εβα ++= ii CBFSR

)     42                                              (εβα ++= ii FCSR

:1383     سال 

)     43                               (εβα ++= )()( ii OCLOGSRLOG
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... وي صورت سود و زيان تشكيل دهندهمحتواي اطلاعاتي اجزاي

1

16

)     44                                              (εβα ++= ii RCSRLOG )(

)     45                                                (εβα ++= ii TCSRLOG )(

)     46                               (εβα ++= )()( ii ICLOGSRLOG

)     47                           (εβα ++= )()( ii CBFLOGSRLOG

)     48                  (εβα ++= ii FCSRLOG )(

ي سومآزمون فرضيه
هاي زير تخمين هاي تركيبي، مدلي سوم با استفاده از روش داده         براي آزمون فرضيه

:  زده شده است

)49(εββββα +++++= )()()( 4321 iiiii NILOGIBTLOGOIGPLOGSR

)50(εββββββα +++++++= iiiiiii FCCBFICTCRCOCSR 654321

هاي مورد ك از سالهاي مقطعي، در هر يي سوم با استفاده از روش دادهبراي آزمون فرضيه
:اندهاي زير تخمين زده شدهبررسي مدل

:1381     سال 

)51                   (εββββα +++++= iiiii NIIBTOIGPSR 4321

)52(εββββββα +++++++= iiiiiii FCCBFICTCRCOCSR 654321

:1382     سال 

)53     (εββββα +++++= iiiii NIIBTOIGPSR 4321
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17 3شماره / فصلنامه حسابداري مالي

)    54    (εββββββα +++++++= iiiiiii FCCBFICTCRCOCSR 654321

:1383     سال 

)     55  (εββββα +++++= )()()( 4321 iiiii NILOGIBTLOGOIGPLOGSR

)     56(εββββββα +++++++= iiiiiii FCCBFICTCRCOCLOGSR 654321 )(

پژوهشهاي يافته-7
هاي تركيبي ي اول با استفاده از روش دادهنتايج آزمون فرضيه

همانگونه . نشان داده شده است) 2(هاي مربوط به اين فرضيه در جدول نتايج تخمين مدل
Fآماره . ها معني دار هستند ضريب متغيرهاي مختلف مدلtي شود آمارهكه مشاهده مي

2R. ها در كل معني دار هستندي اين موضوع است كه همه مدلها نيز بيان كنندهمدل
2Rي با مقايسه.   است344/0 و 289/0 ، 290/0 ، 198/0ها نيز به ترتيب ي مدلتعديل شده
با بازده ) NI(ها اين نتيجه حاصل مي شود كه متغير سود و زيان خالص ي مدلتعديل شده
.  ي متغيرها بيشتر استي آن از بقيه تعديل شده2Rتري دارد زيرا ي قويسهام رابطه
دهد كه از بين اجزاي تشكيل ها نشان نمي از تخمين اين مدل، نتايج حاصلبنابراين

.تري داردي قويي صورت سود و زيان، سود و زيان عملياتي با بازده سهام رابطهدهنده

هاي تركيبيي اول با استفاده از روش دادهنتايج آزمون فرضيه: 2جدول 

متغير

2R آمارهF
)احتمال(

tره آما
)احتمال(

مقدار ثابت ضريب
)احتمال(

DW

GP198/0951/48
)000/0(

280/5
)000/0(

011/0097/18
)000/0(

980/1

OI290/0173/80
)000/0(

198/8
)000/0(

015/0054/20
)000/0(

004/2

IBT289/079794
)000/0(

911/6
)000/0(

014/0090/22
)000/0(

981/1

NI344/0551/102
)000/0(

027/8
)000/0(

017/0437/22
)000/0(

977/1

يافته هاي پژوهشگر: منبع
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... وي صورت سود و زيان تشكيل دهندهمحتواي اطلاعاتي اجزاي

1

18

هاي مقطعيي اول با استفاده از روش دادهنتايج آزمون فرضيه
.  نشان داده شده است) 3( در جدول 1381ي اين فرضيه براي سال هانتايج تخمين مدل

، در )13(يرها بجز متغير مربوط به مدل  ضريب همه متغtشود، آماره همانگونه كه مشاهده مي
ها بجز ي مدلي اين است كه همهها نشان دهنده مدلFهمچنين آماره .  دار است معني05/0

، 153/0 ، 036/0ها نيز به ترتيب لي مد تعديل شده2R. ، در كل معني دار هستند)13(مدل 
، يعني سود و زيان عملياتي، در مقايسه با )14(ه مدل متغير مربوط ب.   است100/0 و 093/0

.ي بيشتري دارد تعديل شده2Rها، ساير مدل
دهد كه از بين اجزاي تشكيل ها نشان مي، نتايج مربوط به تخمين اين مدلبنابراين

.ده سهام داردتري با بازي قويي صورت سود و زيان، سود و زيان عملياتي رابطهدهنده

1381هاي مقطعي براي سال ي اول با استفاده از روش داده نتايج آزمون فرضيه:3جدول 

متغير
2R آمارهF

)احتمال(
tآماره 

)احتمال(
مقدار ثابت ضريب

)احتمال(

DW

LOG(GP)036/0307/3
)074/0(

819/1
)074/0(

874/25749/125-
)225/0(

928/1

LOG(OI)153/0965/10
)002/0(

311/3
)002/0(

105/44960/251-
)009/0(

083/2

LOG(IBT)093/0663/6
)013/0(

581/2
)013/0(

460/30039/146-
)083/0(

873/1

LOG(NI)100/0125/7
)010/0(

669/2
)010/0(

405/31347/147-
)073/0(

854/1

يافته هاي پژوهشگر: منبع

نشان داده ) 4(در جدول 1382 مربوط به فرضيه اول براي سال هاينتايج تخمين مدل
.  ي متغيرها معني دار هستندضريب همهtي شود، آمارههمانگونه كه مشاهده مي.  شده است

، )20(ي مدل  تعديل شده2R.  معني دار هستند05/0ها نيز در سطح ي مدل همهFي آماره
اين بدان معني .  ي بيشتري دارد تعديل شده2Rها  است كه در مقايسه با ساير مدل172/0

تري ي صورت سود و زيان، سود و زيان خالص ارتباط قوياست كه از بين اجزاي تشكيل دهنده
. با بازده سهام دارد

كه از سود و زيان عملياتي، در مقايسه دهد هاي فوق نشان نمي مدلبنابراين، نتايج تخمين
.تري با بازده سهام داردي صورت سود و زيان، ارتباط قويبا ساير اجزاي تشكيل دهنده
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19 3شماره / فصلنامه حسابداري مالي

1382هاي مقطعي براي سال ي اول با استفاده از روش داده نتايج آزمون فرضيه:4جدول 

متغير
2R آمارهF

)احتمال(
tآماره 

)مالاحت(
مقدار ثابت ضريب

)احتمال(

DW

LOG(GP)049/0945/3
)051/0(

663/2
)010/٠(

646/15875/68-
)078/0(

818/1

OI049/0501/6
)013/0(

550/2
)013/0(

013/0935/25
)003/0(

810/1

LOG(IBT)164/0188/10
)003/0(

463/3
)001/0(

058/26114/130-
)008/0(

640/1

LOG(NI)172/0954/10
)002/0(

511/3
)001/0(

393/26840/127-
)007/0(

602/1

يافته هاي پژوهشگر: منبع

نشان داده ) 5(در جدول 1383 مربوط به فرضيه اول براي سال هاينتايج تخمين مدل
.   معني دار هستند05/0ي متغيرها در سطح  ضريب همهtي مانند حالت قبل آماره.  شده است

.  ها در كل معني دار هستندي مدلها نيز بيانگر اين مطلب است كه همهي مدلهمهFي آماره
2Rها،  است كه در مقايسه با ساير مدل123/0، )21(ي مدل  تعديل شده2Rدر اين حالت 

سود و زيان ناخالص ارتباط ي آن است كه اين مطلب نشان دهنده.  ي بيشتري داردتعديل شده
.بيشتري با بازده سهام دارد
دهد كه از بين ها در اين حالت، مانند حالت قبل، نشان نمي مدلبنابراين، نتايج تخمين

تري ي صورت سود و زيان، سود و زيان عملياتي با بازده سهام ارتباط قوياجزاي تشكيل دهنده
.دارد

1383هاي مقطعي براي سال اول با استفاده از روش دادهي  نتايج آزمون فرضيه: 5جدول

متغير

2R آمارهF
)احتمال(

tآماره 
)احتمال(

مقدار ثابت ضريب
)احتمال(

DW

LOG(GP)123/0872/6
)012/0(

583/6-
)000/0(

287/0-865/5
)000/0(

351/2

LOG(OI)089/0021/5
)031/0(

679/4-
)000/0(

265/0-624/5
)000/0(

399/2

LOG(IBT)085/0819/4
)034/0(

740/3-
)000/0(

245/0-454/5
)000/0(

480/2

LOG(NI)073/0211/4
)047/0(

219/3-
)003/0(

236/0-352/5
)000/0(

467/2

يافته هاي پژوهشگر: منبع
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... وي صورت سود و زيان تشكيل دهندهمحتواي اطلاعاتي اجزاي

2

20

هاي تركيبيي دوم با استفاده از روش دادهنتايج آزمون فرضيه
همانگونه . نشان داده شده است) 6(هاي مربوط به اين فرضيه در جدول نتايج تخمين مدل

در ) 28(و ) 26(، )25(هاي  ضريب متغيرهاي مربوط به مدلtي شود، آمارهكه مشاهده مي
و ) 29(، )27(هاي  ضريب متغيرهاي مربوط به مدلtي  معني دار هستند و آماره05/0سطح 

ي دهد كه همهها نشان مي مدلFي همچنين آماره. معني دار نيستنددر اين سطح ) 30(
ها بيانگر ي مدل تعديل شده2Rي ي حاصل از مقايسهنتيجه.  ها در كل معني دار هستندمدل

2R،هامدل، در مقايسه با ساير 149/0ي  تعديل شده2Rبا ) 28(اين مطلب است كه مدل 
هاي اين بدان معني است كه جريان وجه نقد ناشي از فعاليت.  ي بيشتري داردتعديل شده

گذاري، در مقايسه با ساير اجزاي سرمايه
.تري با بازده سهام داردهاي وجه نقد، ارتباط قويي صورت جريانتشكيل دهنده

دهد كه از بين اجزاي تشكيل هاي فوق نشان نميلبنابراين، نتايج حاصل از تخمين مد
ي هاي عملياتي، رابطههاي نقدي حاصل از فعاليتهاي وجه نقد، جرياني صورت جرياندهنده

.تري با بازده سهام داردقوي

نتايج آزمون فرضيه ي دوم با استفاده از روش داده هاي تركيبي: 6جدول

متغير

2Rاره آمF
)احتمال(

tآماره 
)احتمال(

مقدار ثابت ضريب
)احتمال(

DW

OC104/0424/23
)000/0(

406/4
)000/0(

005/0049/31
)000/0(

899/1

RC107/0357/24
)000/0(

990/2-
)003/0(

014/0-454/27
)000/0(

876/1

TC075/0773/16
)000/0(

147/1-
)253/0(

007/0-649/33
)000/0(

889/1

IC149/0907/34
)000/0(

647/2-
)009/0(

012/0-114/31
)000/0(

941/1

CBF121/0598/27
)000/0(

908/0-
)365/0(

002/0-718/35
)000/0(

870/1

FC109/0742/24
)000/0(

191/0
)849/0(

001/0898/35
)000/0(

866/1

يافته هاي پژوهشگر: منبع
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21 3شماره / فصلنامه حسابداري مالي

هاي مقطعي با استفاده از روش دادهدومي نتايج آزمون فرضيه
.  نشان داده شده است) 7( در جدول 1381ي اين فرضيه براي سال هانتايج تخمين مدل

 ، معني 05/0در سطح ) 31( ضريب متغير مدل tي شود فقط آمارههمانگونه كه مشاهده مي
همچنين تنها .  دار نيستندها در اين سطح، معني  ضريب متغير ساير مدلtي دار است و آماره

) 31(اين بدان معني است كه تنها مدل .   ، معني دار است05/0اين مدل در سطح Fي آماره
ها،  است كه در مقايسه با ساير مدل189/0ي اين مدل تعديل شده2R.  در كل معني دار است

2Rهاي نقدي حاصل از  و اين بدان معني است كه جرياني بيشتري داردتعديل شده
هاي وجه نقد، ي صورت جريانهاي عملياتي، در مقايسه با ساير اجزاي تشكيل دهندهفعاليت

هاي فوق نشان بنابراين، نتايج حاصل از تخمين مدل.تري با بازده سهام داردي قويرابطه
هاي نقدي هاي وجه نقد، جريان جرياني صورتدهد كه از بين اجزاي تشكيل دهندهمي

. تري با بازده سهام داردي قويهاي عملياتي، رابطهحاصل از فعاليت

1381هاي مقطعي براي سال ي دوم با استفاده از روش داده نتايج آزمون فرضيه: 7جدول 

متغير
2R آمارهF

)احتمال(
tآماره 

)احتمال(
مقدار ثابت ضريب

)احتمال(

DW

LOG(OC)189/0951/11
)001/0(

457/3
)001/0(

539/50149/292-
)006/0(

919/1

LOG(RC)095/0824/1
)217/0(

357/1
)217/0(

857/15494/12-
)848/0(

079/2

TC006/0346/0
)559/0(

588/0-
)559/0(

021/0-677/58
)002/0(

778/1

LOG(IC)070/0423/2
)137/0(

557/1
)137/0(

081/23278/83-
)356/0(

756/0

CBF008/0490/1
)227/0(

221/1-
)227/0(

015/0-161/56
)001/0(

765/1

FC029/0886/2
)094/0(

699/1
)094/0(

022/0239/50
)006/0(

780/1

يافته هاي پژوهشگر: مأخذ
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... وي صورت سود و زيان تشكيل دهندهمحتواي اطلاعاتي اجزاي

2

22

.نشان داده شده است) 8( در جدول 1382 سال ي اين فرضيه برايهانتايج تخمين مدل
 مدل اول يعني tي شود در اين حالت نيز مانند حالت قبل، فقط آمارههمانگونه كه مشاهده مي

ها بيانگر اين مطلب  مدلFي همچنين، آماره.   ، معني دار است05/0، در سطح )37(مدل 
 است 107/0ي اين مدل نيز  تعديل شده2R. در كل معني دار است) 37(است كه تنها مدل 

.         را دارد تعديل شده2Rكه بيشترين  
دهد كه از بين اجزاي تشكيل هاي فوق نشان ميبنابراين، نتايج حاصل از تخمين مدل

ي عملياتي، رابطههاي هاي نقدي حاصل از فعاليتهاي وجه نقد، جرياني صورت جرياندهنده
.تري با بازده سهام داردقوي

1382هاي مقطعي براي سال ي دوم با استفاده از روش دادهنتايج آزمون فرضيه: 8جدول 

متغير

2R آمارهF
)احتمال(

tآماره 
)احتمال(

مقدار ثابت ضريب
)احتمال(

DW

OC107/0709/8
)004/0(

721/2
)008/0(

016/0868/23
)000/0(

848/1

RC009/0948/0
)334/0(

980/0-
)331/0(

011/0-990/30
)001/0(

696/1

TC006/0637/0
)428/0(

045/1-
)300/0(

019/0-466/33
)000/0(

675/1

IC009/0227/0
)636/0(

478/0-
)434/0(

003/0-395/36
)000/0(

671/

CBF011/0705/1
)196/0(

774/1
)081/0(

006/0404/41
)000/0(

755/1

FC005/0351/1
)249/0(

705/1-
)093/0(

005/0-945/40
)000/0(

738/1

يافته هاي پژوهشگر: منبع

در . نشان داده شده است) 9( در جدول 1383ي اين فرضيه براي سال هانتايج تخمين مدل
 اين مدل Fي همچنين آماره.  ني دار استمع) 47(ضريب متغير مدل tي اين حالت تنها آماره

.بيانگر اين مطلب است كه مدل در كل معني دار است
2R2 ، بيشترين مقدار 729/0معادل ) 46(ي مدل  تعديل شدهRاست و  تعديل شده 

ي وجه نقد، جريان وجه نقد هاي صورت جريانبيانگر آن است كه از بين اجزاي تشكيل دهنده
.تري با بازده سهام داردگذاري ارتباط قويهاي سرمايهناشي از فعاليت
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23 3شماره / فصلنامه حسابداري مالي

دهد كه از بين اجزاي تشكيل هاي فوق نشان نميبنابراين، نتايج حاصل از تخمين مدل
ي هاي عملياتي، رابطههاي نقدي حاصل از فعاليتهاي وجه نقد، جرياني صورت جرياندهنده

.تري با بازده سهام داردقوي

1383هاي مقطعي براي سال ي دوم با استفاده از روش داده نتايج آزمون فرضيه: 9جدول 

متغير
2R آمارهF

)احتمال(
tآماره 

)احتمال(
مقدار ثابت ضريب

)احتمال(

DW

LOG(OC)064/0672/3
)063/0(

916/1-
)063/0(

194/0-081/5
)000/0(

398/2

RC009/0384/1
)246/0(

176/1
)246/0(

001/0999/3
)000/0(

366/2

TC009/0373/1
)248/0(

522/1
)135/0(

001/0938/3
)000/0(

326/2

LOG(IC)729/0058/9
)095/0(

131/4-
)054/0(

752/0-790/7
)015/0(

435/0

LOG(CBF)498/0878/14
)002/0(

531/4-
)001/0(

419/0-307/6
)000/0(

205/1

FC010/0561/0
)458/0(

811/0
)422/0(

001/0701/3
)000/0(

266/2

يافته هاي پژوهشگر: منبع

هاي تركيبيي سوم با استفاده از روش دادهنتايج آزمون فرضيه
 در دو ستون اول جدول فرضيه با استفاده از اين روشهاينتايج مربوط به تخمين مدل

، )49(شود در مدل اول، يعني مدل همانگونه كه مشاهده مي.  نشان داده شده است) 10(
 اين مدل نيز نشان Fي همچنين آماره.  ي متغيرها معني دار هستند ضرايب همهtي آماره

 ضريب tي ، بجز آماره)50(در مدل دوم، يعني مدل  .  دهد كه مدل در كل معني دار استمي
 ضرايب متغيرها tي ، آماره)6β(هاي تأمين مالي جه نقد ناشي از فعاليتمتغير جريان و

2R.دهد كه مدل در كل معني دار است اين مدل نيز نشان ميFي آماره.  دار هستندمعني
 كه اجزاي  است و بيانگر اين مطلب است192/0 و 759/0ها به ترتيب ي مدلتعديل شده

.تري با بازده سهام دارندي صورت سود و زيان ارتباط قويتشكيل دهنده
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... وي صورت سود و زيان تشكيل دهندهمحتواي اطلاعاتي اجزاي

2

24

ي سهام و اجزاي تشكيل دهد كه بين بازدهبنابراين، نتايج تخمين دو مدل نشان مي
ي صورت جريان هاي نقدي،ي صورت سود و زيان، در مقايسه با اجزاي تشكيل دهندهدهنده

.ارتباط قوي تري وجود دارد

هاي مقطعيي سوم با استفاده از روش دادهنتايج آزمون فرضيه
 در دو 1381 فرضيه با استفاده از اين روش براي سال هاينتايج مربوط به تخمين مدل

شود در مدل اول، همانگونه كه مشاهده مي.  نشان داده شده است) 10(ستون دوم جدول 
ز كسر ماليات و سود و زيان خالص معني دار ضرايب متغيرهاي سود و زيان قبل اtي آماره

tي در مدل دوم، آماره.   ، معني دار نيستند05/0ي ضرايب در سطح  بقيهtي هستند و آماره
 ، 05/0 دو مدل در سطح Fي همچنين آماره.  هيچكدام از ضرايب متغيرها معني دار نيستند

ي ي تعديل شده2R است كه از 077/0ي مدل اول ده ي تعديل ش2R.معني دار نيستند
ي صورت سود و زيان ارتباط در نتيجه، اجزاي تشكيل دهنده.  بيشتر است) 024/0(مدل دوم 

. تري با بازده سهام دارندقوي
نشان ) 10( در دو ستون سوم جدول 1382 براي سال ها نتايج مربوط به تخمين مدل

tي ، تنها آماره)53(شود در مدل اول، يعني مدل همانگونه كه مشاهده مي.  شده استداده 
 هيچكدام از ضرايب tي در مدل دوم، آماره.  دار استضريب متغير سود و زيان ناخالص معني

 مدل اول معني دار است اما اين آماره در Fي  ، آماره05/0در سطح .متغيرها معني دار نيستند
ي  ي تعديل شده2R.در نتيجه مدل اول در كل معني دار است.  معني دار نيستمدل دوم 

ي  است و بيانگر اين مطلب است كه اجزاي تشكيل دهنده100/0 و 123/0دو مدل به ترتيب 
.تري با بازده سهام دارندصورت سود و زيان ارتباط قوي

ي سهام و اجزاي تشكيل دهد كه بين بازدهميبنابراين، نتايج تخمين دو مدل نشان 
ي صورت جريان هاي نقدي،ي صورت سود و زيان، در مقايسه با اجزاي تشكيل دهندهدهنده

.ارتباط قوي تري وجود دارد
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هاي تركيبي و مقطعيي سوم با استفاده از روش داده نتايج آزمون فرضيه: 10جدول 

يافته هاي پژوهشگر: منبع

نشان داده ) 10( دو ستون آخر جدول  در1383 براي سال هانتايج مربوط به تخمين مدل
ضرايب متغيرهاي سود و زيان tشود در مدل اول، آماره مانگونه كه مشاهده ميه.  شده است

اين آماره در مدل دوم، تنها براي ضريب .  ناخالص و سود و زيان عملياتي معني دار هستند

1383سال 1382سال 1381سال هاي تركيبيروش داده

مدل دوممدل اولمدل دوممدل اولمدل دوممدل اولمدل دوممدل اول

2
R759/0192/0077/0024/0123/0100/0156/0067/0

Fآماره 
)احتمال(

448/125
)000/0(

661/8
)000/0(

340/2
)065/0(

267/1
)287/0(

241/3
)018/0(

179/2
)058/0(

497/3
)014/0(

604/1
)103/0(

1ββββ
 tآماره 

)احتمال(

713/48-
571/10-

)000/0(

675/894-
497/2-

)013/0(

035/0
214/1

)230/0(

223/956-
412/0-

)682/0(

020/0-
237/-

)029/0(

63/1036-
863/0-

)392/0(

302/42-
812/2-

)007/0(

386/36-
562/2-

)014/0(

2ββββ
 tآماره 

)احتمال(

032/0
798/18

)000/0(

689/894-
497/2-

)013/0(

080/0-
359/1-

)179/0(

265/956-
412/0-

)682/0(

005/0
204/0

)839/0(

64/1036-
863/0-

)392/0(

032/0
368/3

)001/0(

028/0
765/0

)448/0(

3ββββ
اره آم t 

)احتمال(

539/97-
741/4-

)000/0(

664/894-
497/2-

)013/0(

241/0
349/2

)022/0(

199/956-
412/0-

)682/0(

013/0-
195/0-

)846/0(

62/1036-
863/0-

)392/0(

834/311-
875/1-

)067/0(

069/0-
236/1-

)223/0(

4ββββ
 tآماره 

)احتمال(

510/111
312/5

)000/0(

686/894-
497/2-

)013/0(

217/0-
162/0-

)035/0(

229/956-
412/0-

)682/0(

044/0
684/0

)497/0(

66/1036-
863/0-

)392/0(

603/316
918/1

)061/0(

024/0-
918/0-

)363/0(

5ββββ
 tآماره 

)احتمال(
-

672/894
497/2

)013/0(
-

259/956
412/0

)682/0(
-

69/1036
863/0

)391/0(
-

004/0
235/0

)815/0(

6ββββ
 tآماره 

)احتمال(
-

007/0-
962/0-

)337/0(
-

059/0
519/1

)134/0(
-

033/0
416/1

)162/0(
-

002/0-
048/0-

)962/0(

مقدار 
ثابت

)احتمال(
320/276

)000/0(
354/26

)000/0(
005/30

)155/0(
042/22

)352/0(
007/43

)000/0(
681/29

)001/0(
490/334

)000/0(
718/288

)001/0(
DW082/2890/1975/1758/1847/1984/1822/1285/2
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2

26

ي  ، آماره05/0در سطح . هاي عملياتي معني دار استمتغير جريان وجه نقد ناشي از فعاليت
F اين نتيجه نشان .  است اما اين آماره در مدل دوم معني دار نيست مدل اول معني دار

 و 156/0ي دو مدل به ترتيب ي تعديل شده2R. دهد كه مدل اول در كل معني دار استمي
ي صورت سود و زيان ارتباط  است و بيانگر اين مطلب است كه اجزاي تشكيل دهنده067/0
.هام دارندتري با بازده سقوي

ي سهام و اجزاي تشكيل دهد كه بين بازدهبنابراين، نتايج تخمين دو مدل نشان مي
ي صورت جريان هاي نقدي،ي صورت سود و زيان، در مقايسه با اجزاي تشكيل دهندهدهنده

.ارتباط قوي تري وجود دارد

گيريبحث و نتيجه-8
ي صورت سود و زيان و صورت ي اجزاي تشكيل دهندههبه بررسي رابطپژوهش در اين 

.  بدين منظور سه فرضيه تدوين شد.  هاي وجه نقد با بازده سهام پرداخته شدجريان
صورت سود و زيان اطلاعات مربوط به سود و زيان ناخالص، سود و زيان عملياتي، سود و 

 اول نشاننتايج آزمون فرضيه.  هددزيان قبل از كسر ماليات و سود و زيان خالص را ارائه مي
هاي مالي، براي اتخاذ تصميمات گان از صورتكنندهگذاران و ساير استفادهدهد كه سرمايهمي

اين بدان معنا است كه آنها براي اتخاذ .  كنندخود بيشتر بر سود و زيان خالص اتكاء مي
 از رقم سود و زياني استفاده تصميمات خود، در صورت استفاده از اطلاعات صورت سود و زيان،

ي صورت اجزاي تشكيل دهنده يعني از بين .آيدكنند كه پس از كسر ماليات بدست ميمي
.، سود و زيان خالص محتواي اطلاعاتي بيشتري داردسود و زيان

هاي وجه نقد بايد اطلاعات مربوط به هاي حسابداري ايران، صورت جريانطبق استاندارد
گذاري و سود پرداختي بابت تأمين هاي عملياتي، بازده سرمايهناشي از فعاليتجريان وجه نقد 

نتايج .  گذاري و تأمين مالي را در بر داشته باشدهاي سرمايهمالي، ماليات بر درآمد، فعاليت
دهد كه از بين اين اطلاعات، اطلاعات مربوط به سر فصل ي دوم نشان ميآزمون فرضيه

.  گان استكنندهگذاران و ساير استفادهي سرمايهذاري بيشتر مورد علاقهگهاي سرمايهفعاليت
به عبارت ديگر، آنها براي اتخاذ تصميمات خود، در صورت استفاده از اطلاعات صورت 

هاي هاي وجه نقد ناشي از فعاليتهاي وجه نقد، بيشتر بر اطلاعات مربوط به جريانجريان
هاي ورودي و خروجي وجه نقد  يعني آنها بيشتر به جريان. كنندگذاري تأكيد ميسرمايه

هاي بلند مدت، جهت اتخاذ تصميمات گذاريمربوط به خريد و فروش دارائيهاي ثابت و سرمايه
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،  هاي وجه نقدي صورت جرياناجزاي تشكيل دهنده بنابراين، از بين .خود، علاقمند هستند
.محتواي اطلاعاتي بيشتري داردري گذاهاي سرمايهفعاليتجريا نقدي ناشي از 

ي صورت سود و زيان با بازده  نشان داد كه اجزاي تشكيل دهنده سومنتايج آزمون فرضيه
 در مقايسه با ي صورت سود و زياناجزاي تشكيل دهنده يعني .تري داردي قويسهام رابطه

اين نتايج با. اردجريان وجه نقد، محتواي اطلاعاتي بيشتري دي صورت اجزاي تشكيل دهنده
، بوئن و )1986(، ريبرن )2001(، هاو و همكاران )2005( واتسون و ولز پژوهشهاينتايج 

، بيور و دوكس )1986(، بال و براون )1986(، ويلسون )1994(، عاشق )1986(همكاران 
 و بر خلاف نتايج بدست آمده توسط ليونات و همخواني دارد)1990(، ليونات و زاروين )1972(

. است) 2003(و شارما و آيسلين ) 2006(سانتيكچيا 
هاي مالي اساسي  جزء صورت1375هاي وجه نقد از اول بهمن ماه سال صورت جريان

هاي وجه صورت جريان.  محسوب شد و در مقايسه با صورت سود و زيان قدمت كمتري دارد
كه صورت دهد در حاليرار ميگان قكننده اطلاعات بر مبناي نقدي را در اختيار استفاده،نقد

اطلاعاتي كه در صورت .دهدسود و زيان اطلاعاتي بر مبناي تعهدي را در اختيار آنها قرار مي
شود اطلاعات مهم و در مقايسه با اطلاعات صورت سود و زيان، هاي وجه نقد ارائه ميجريان

ران و ساير گذانشان داد كه سرمايهپژوهش اطلاعات جديدتري هستند اما نتايج 
هاي مالي بيشتر به اطلاعات صورت سود و زيان، يعني اطلاعات بر گان از صورتكنندهاستفاده

مبناي تعهدي، علاقمند هستند و هنوز اطلاعات مندرج در اين صورت مالي را بيشتر مبناي 
. دهندتصميمات خود قرار مي

دهد كه نشان ميپژوهش نتايج تري هستند، با فرض اينكه اطلاعات جديدتر اطلاعات كامل
هاي مالي هنوز از اهميت اطلاعات مندرج گان از صورتكنندهگذاران و ساير استفادهيا سرمايه

ي فني سازمان اند يا اينكه تصميمات كميتههاي وجه نقد آگاهي پيدا نكردهدر صورت جريان
 مالي اساسي، بر هايحسابرسي، مبني بر محسوب كردن اين صورت مالي جديد جزء صورت

.هاي از قبل انجام گرفته نبوده است و بررسيپژوهش هامبناي 
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