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  حسابداري اطلاعات ارزشي ارتباط بر سود پايداري تأثير بررسي
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 حسـابداري  اطلاعـات  ارزشـي  ارتبـاط  و سود پايداري ةرابط بررسي به حاضر پژوهش :چكيده
 بهـادار  اوراق بـورس  در شده پذيرفته شركت 76 هاي داده ،هدف اين به دستيابي براي .پردازد مي

كمك تحليـل ضـرايب رگرسـيون بـه      به و شد آوري جمع 1392 تا 1385 هاي سال براي ،تهران
 و سود پايداري بين معنادار و مستقيم ةرابط بيانگر نتايج. هاي پژوهش پرداخته شد آزمون فرضيه

 ارتبـاط  ،حسـابداري  سـود  تكرارپـذيري  افـزايش  بـا به بيان ديگر . است اطلاعات ارزشي ارتباط
 ارتبـاط  كـاهش سـبب   سـود  ناپايـداري طور كلي  به. يابد مي افزايش حسابداري اطلاعات ارزشي
 افـزايش  ،ديگـر  سـوي  از. توانند بر سود اتكـا كننـد   نمي سهامداران ؛ زيراشد خواهد سود ارزشي
بـه   توانـد  مـي  بنـابراين  ،شـود  مي سهامداران كنندگي بيني پيش توان افزايشسبب  سود پايداري
 هـر  سـود  تغييراتهاي ديگر پژوهش، اينكه  از يافته .منجر شود اطلاعات ارزشي ارتباط افزايش
   .كند ي برقرار ميمعنادار و مثبت ةرابط عادي بازده با سهم
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  مقدمه
مطالعـه   بهـادار  اوراق بـازده  نيتبي در حسابداري اطلاعات نقشة مشاهد منظور به ،1ارزشي ارتباط
 ارزيـابي  گـذاري  سـرمايه  هـاي  تصـميم  در را هـا  شركتة آيند گذاران سرمايه كه هنگامي .شود مي
 از حسابداريمطالعات  در .كند مي ايفانقش مهمي  ها ارزيابي اين در حسابداري اطلاعات ،كنند مي

 ارزشـي  ارتبـاط  ةدرج ـ ارزيـابي بـراي   سـهام  قيمـت  و حسابداري اطلاعات بين آماري وابستگي
 ،جـرد ؛ 1977 ،ويـس  و ري مـي  ،كـولين ( شـود  مـي  استفاده سهامداران براي حسابداري اطلاعات

 را ارزشـي  ارتبـاط  بلندمـدت  تغييـرات  انـدكي  مطالعـات  اگرچه .)2008 ،دامكير و ينگارد؛ ت2011
 از نيـز  كمـي  مسـتندات  ،)1999 ،شـيپر  و فرانسـيس و  1997 ،ديگران و كولينز(اند  كرده گزارش
 ارتبـاط  در مدت كوتاه تغييرات .خورد به چشم مي ارزشي ارتباط گيري اندازه در مدت كوتاه تغييرات
 ارزشـي  ارتبـاط  گيري اندازه زيراي است كه در كانون توجه پژوهشگران قرار دارد؛ موضوع ،ارزشي
 فـرض  براين ها مقايسه گاهي .شود مي استفاده حاكم حسابداري و زماني ةدور ةمقايس براي اغلب

 شـود  مـي  مشـخص  حسـابداري  سيستم طريق از منحصراً ارزشي ارتباط گيري اندازه كه استوارند
سـود جـاري   ) اسـتمرار ( تكرارپـذيري  معناي به سود پايداري .)2004فرانسيس و لافوند والسون، (

 دارد جاري سودهاي حفظ براي بيشتري توان شركت يعني ،باشد بيشتر سود پايداري هرچه. است
 سـود  كيفيـت  يها ويژگي جمله از سود پايداري. شود كيفيت سود شركت بيشتر است مي فرض و

 ارزيـابي  در گـذاران  سـرمايه  به كه رود شمار مي به شاخصي و است حسابداري اطلاعات بر مبتني
گذاران در برآورد سودهاي آتـي و   سرمايه. كند مي كمك شركت نقدي يها جريان و آتي سودهاي
 اهميـت  آن ناپايـدار  بخـش  از بيشـتر  سـود  پايـدار  بخـش  بـه  خود انتظار موردهاي نقدي  جريان

   .)2004 ،لافوندوالسون و فرانسيس( دهند مي
 اطلاعـات  ارزش بـر  متعـددي  هـاي  ويژگـي  ،بالقوه كنندگان استفاده و كنندگان تهيه ديدگاه از

 كـاربرد  ؛اطلاعـات  توزيـع  دامنة ؛اطلاعات  پذيري اطمينان مواردي مانند .گذارد مياثر  حسابداري
وضعيت  ه دربارةشد گزارش اطلاعاتآيا  گيري و اينكه بودن اطلاعات در تصميم مربوط ؛اطلاعات
 و علايـق  بـه  آيـا اختصـاص دارد؟   هـا  گـروه  و افراد ساير رفتارهاي و راهبردهابه  يا است موجود

هاي بازار، ماننـد قيمـت و    يا مشخصه ها، منابع اقتصادي، توابع توليد افراد و انواع گروه ترجيحات
گـذارد   مـي  اثرگـذار  اطلاعات اقتصادي اهميت بر كه است هايي نمونه ازجملهكيفيت توجه دارد؟ 

 هـا  شـركت  حسابداري اطلاعاتدهد  مي نشان اوليه تجربي يها آزمون .)2001 ،همكاران و برث(
 مشاوره يها شركت مانند سنتي غير يها شركت به نسبت بيشتري ارزشي ارتباط ،سنتي صنايع در
 بايـد  شده گزارش سود ،ارزشي ارتباطبرقراري  براي .)2013 ،مايتس و ليف( دارد فناوري زيست و

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Value relevance 
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 ،مـوريس  و لامبـر  ،بيـور ( ، در اختيـار بگـذارد  باشـد  پايدار آينده در تواند مي كه را سود از سطحي
 ارتبـاط از طريـق   تـوان  را مـي  كننـدگان  استفاده براي اطلاعات سودمندي ،ديگر سوي از .)1980
گيـري   و ارزش بازار سرمايه به بهترين نحو اندازه) پايداري سود(هاي حسابداري  ميان داده آماري
، سـؤال  اطلاعات ارزشي ارتباط و سود پايداري اهميت به توجه با بنابراين). 2007دهماش، ( كرد

  :شود اصلي پژوهش به شرح زير مطرح مي
  است؟ گذارتأثير حسابداري اطلاعات ارزشي ارتباط بر حسابداري سود پايداري آيا

مطالعـات   و موضـوع  ادبيـات  مـرور  بـا اسـت   شده تلاش پژوهش اين در ،نوآوري در جايگاه
تلاش  پژوهش اين .بوده است توجهدر كانون  كمتر كهپرداخته شود  موضوعي پيشين، به بررسي

 ،)بـازار  ارزش و سـهام  بازده( اطلاعات ارزشي ارتباطگيري  اندازهمندي از دو روش  كند با بهره مي
. بپـردازد  شده انتخاب يها نمونه در حسابداري سود ارزشي ارتباط بر سود پايداري ثيرأت بررسي به

پايـداري  (افزايش اتكا بر سـود حسـابداري    تأثيردربارة  بيشتري اطلاعات رو پيش پژوهش نتايج
  .  گذارد در اختيار مي) ارتباط ارزشي(و مفيدبودن اطلاعات حسابداري ) سود

  پژوهش تجربي و نظري پيشينة
 اطلاعـاتي  پـي  در همـواره  و رونـد  مي شمار هب مالي نهادهاي و بازارها اصلي اركان گذاران سرمايه
گيـري مناسـب،    لازمـة تصـميم  . كننـد  اتخـاذ  مناسـبي  يهـا  تصميم آنها از استفاده با كه هستند

 از پس يها دوره در پايين سود كيفيت با ها شركت .است اتكا قابل و مربوط اطلاعات دسترسي به
 پـايين  سـود  كيفيـت  ةمسـئل  به گذاران سرمايه زيرا ؛شوند مي بازدهي افت دچار ،سود گزارشگري

 .)2011 ،ومـا  ابيسـكرا  ،لـي (كنند  با آن تعديل مي برند و قيمت سهام را متناسب ها پي مي شركت
گـذاران، سـودي كـه پايـداري      و از ديد سرمايه است سود مهم يها شاخص از يكي سود پايداري

بينـي، از سـود    هـاي ارزشـيابي و پـيش    شود؛ زيرا در مدل بيشتري دارد، سود با كيفيت تعريف مي
نخستين افـرادي بودنـد   ) 1980(يور و همكارانش ب). 2012تامي، (توان بهره برد  پايدارتر بهتر مي

 آنهـا . و از نظر تجربي به ارزش اوراق بهاردار پرداختند سودهاي پايدار مطالعه كردنددر زمينة كه 
بينـي سـودهاي مـورد انتظـار آتـي       براي پـيش  )سودهاي پايدار(نشده  از نظرية سودهاي تحريف

در بسياري . كردند و سودهاي پايدار مورد انتظار را به مدل تعادلي اوراق بهادار پيوند دادنداستفاده 
مطالعـاتي نيـز در   . از مطالعات، به بررسي ارتباط ارزشي اطلاعات حسابداري پرداخته شـده اسـت  

فرانسـيس و اسـكيپر،   (ايالات متحده نشان داده است اطلاعات سود حسابداري ارزش كمي دارد 
   ).1999 ن،زواري و لوو  1999
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، ارتبـاط ارزشـي اطلاعـات    1983-2002 هـاي  سال طي دريافتند )2008( داميكر و گارد تين
 ارتبـاط  كـه دسـت يافتنـد    نتيجـه  اين به )2011( همكاران و جرد كه حالي در ،است يافته كاهش
 ،ديگـر  سـوي  از. اسـت  داشتهافزايش  2004تا  1965هاي  طي سال حسابداري اطلاعات ارزشي

). 2001كـوثري،  (انـد   پرداختـه  سرمايه بازار در حسابداري اطلاعات مهم نقش به زيادي مطالعات
، به عوامل گونـاگوني  حسابداري اطلاعات ارزشي ارتباط دهد گرفته نشان مي نتايج مطالعات انجام

 و ليـف ( دارد بسـتگي ... و هـا  شـركت  ةانـداز  و صـنعت  ،حسـابداري  استانداردهاي تحولاتچون 
 يهـا  اسـتاندارد  و حسـابداري  يهـا  سيستم بر مطالعات اصلي تمركز ،حال اين با .)2013 ،مايتس

 دلايـل  از يكـي ) 2006(كلـين و ماركورايـت    .)2008 ،لانـگ  و لانسمن ،براث(است  حسابداري
طور كلي ناپايداري سـود،   به. دانند را ناپايداري سود مي حسابداري اطلاعات ارزشي ارتباط كاهش

تواننـد بـر سـود اتكـا كننـد       نمـي  سهامداران كه چراسبب كاهش ارتباط ارزشي سود خواهد شد؛ 
   ). 1995هايان، (

اسـت كـه ارقـام حسـابداري بايـد       ايده اين بر مبتني سود كيفيت از معياري ،سود ارزشي ارتباط
توانـايي يـك يـا چنـد رقـم       توان مي را ارزشي ارتباط بنابراين .دنده توضيحرا  سهام بازدهاطلاعات 

 در بيشـتري  تغيير بتواند كه سودي .دهند مي توضيح را قيمت و بازده تغييرات كهدانست حسابداري 
 گـذاران  سـرمايه  اقتصـادي  هـاي  تصـميم  در بنابراين. دارد بيشتري كيفيتكند،  ايجاد قيمت يا بازده

   .)2006 ،وتيتل براوان( بود خواهد سودمندتر
 بـا  جـاري  يهـا  هزينـه  تطـابق  ،درآمدها با ها هزينه ةمقابل نوع بهترين )1994( ديچاوبه باور 
 و هـا  زيان تر سريع شناسايي سبب به ،كاري محافظه كه است حالي در اين است؛ جاري درآمدهاي

 درآمـدهاي  از آتـي  ةدور يهـا  هزينـه  از بخشـي  عمل در شود مي موجب ها، دارايي ارزش كاهش
 سـود  اسـت و در گـذر زمـان    تطـابق  از انحـراف  وضـوح  به ،برخوردة نحو اين .شوند كسر جاري،

   .دهد مي كاهش را سود پايداري وكند  مي اختلال و نوسان نوعي دچار را حسابداري
 آماري ارتباط به بهترين نحو، از طريق تواند مي مالي اطلاعات سودمندي گذاران سرمايه براي

 .شود گيري اندازه )سهام يها بازده و ها قيمت( سرمايه بازار هاي ارزش و حسابداري يها داده ميان
 وكند كه فقط نظرها  زماني منعكس مي از بيشتر را گذاران سرمايه رفتارهاي مداپي ،ارتباطي چنين
 و جـرد  .)2007 ،دهمـاش ( شود مي آوري جمع ها مصاحبه و ها پرسشنامه مبناي بر آنها هاياعتقاد

  . است كرده پيدا تغيير زمان طي اطلاعات ارزشي ارتباطمعتقدند  )2011( شهمكاران
سود و وضعيت اقتصـادي بـر ارتبـاط ارزشـي      پايداري ثيرأت بررسي به )2013( ماتيس و ليف

ها را از نظر پايداري و ناپايداري سود به دو دسـته   اين پژوهش شركت در آنها. اطلاعات پرداختند
دليـل فعاليـت در صـنايع     بـه  كـه هايي  نشان داد آن دسته از شركت پژوهش نتايج. كردند تقسيم

   . دارند متفاوتي ارزشي ارتباطاند،  متفاوت گذاري سرمايه نظر ازگوناگون 
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آنها با . كردند بررسي را مازاد بازده و سود كيفي هاي ويژگي بين ةرابط )2011( فرها  و پروتي
مـورد اطمينـان    بازدهبر هزينة سرمايه، بر  تأثيرهاي كيفي سود از طريق  اين استدلال كه ويژگي

 و سـود  هموارسـازي  و بينـي  پـيش  قابليـت هـاي پايـداري،    ويژگي تأثيراثرگذار است، به بررسي 
 ةشد تعديل واكنش ضريب واكنش، ضريب عادي، غير تعهدي اقلام تعهدي، اقلام كيفيت همچنين

هـاي   پروتـي و همكـارش نمونـه    .پرداختند مازاد بازده بر سهام ارزش به سود بودن مربوط و سود
 2007تـا   1988گـري مـالي ايـالات متحـده را در بـازة زمـاني        هاي غير واسطه زيادي از شركت
 و سـود  واكـنش  ضـريب ( بـازار  اطلاعـات  بـر  مبتنـي  هاي ويژگي نتايج نشان داد. انتخاب كردند

 ازجمله حسابداري، اطلاعات بر مبتني يها ويژگي بيشتر به نسبت) سهام ارزش به سود بودن مربوط
  .دارند بيشتري اطمينان مورد بازده ،عادي غير تعهدي اقلام و تعهدي اقلام كيفيت

 حسـابداري  سـود  ارزشـي  ارتبـاط  بـر  ثرؤم ـ عوامـل  بررسـي  بـه  )2010( حسن و آناندارجان
 نتـايج  .پرداختنـد  فريقـا آ شـمال  و خاورميانـه  كشـورهاي  ميـان  مالي هاي صورت در شده گزارش

 استانداردهاي منبع ،قانوني محيط ،مالي هاي صورت شفافيت و افشا سطح داد نشانپژوهش آنها 
ارتبـاط ارزش   سـطح  بـا  معنـاداري  و مثبـت  رابطة ،ها شركت سازي خصوصي سطح و حسابداري

   . ها دارد شركت
 پـژوهش  نتـايج . پرداختند سود ارزشي ارتباط بررسيبه  )2009( نيگاس لاداسوو  كوسنيدس

   . كاري است محافظه و سود ارزشي ارتباط غيرخطية رابط وجود بيانگرآنها 
 سـوئد  كشور يها شركت در را حسابداري اطلاعات ارزشي ارتباط )2009( لارسون و سنسون

 30 توانـد  مـي  سـود  واسـت   ثابت سود ارزشي ارتباط نشان داد آنها پژوهش نتايج .بررسي كردند
   .كند تبيين را بازار بازده درصد از

 اطلاعـات  كيفيـت  اقتصـادي  پيامـدهاي  ثيرأت بررسي به )1393( احمدزاده و تقوي ،نيكومرام
 معيـار  كه است آن از حاكيآنها  پژوهش يها يافته .پرداختند سود پايداري بر تمركز با حسابداري

 Q و سـهام  صـاحبان  حقـوق  دفتري ارزش به بازار ارزش نسبت ،توبين اطلاعات كيفيت ارزيابي
گذارد؛ زيرا  ي ميدار امعن و مثبت تأثير سهم هر سود به قيمت نسبت بر ،)سود پايداري( حسابداري

 اقتصـادي  پيامـد  حـاوي  ودارد  ايران سرمايه بازار در يمثبت اطلاعاتي محتواي و بارپايداري سود 
   .است مثبت

 حسـابداري  اطلاعات ارزشي ارتباط بر كاري محافظه تأثير بررسي به )1392( مطمئن و مهراني
تـوان   نمـي  ،اخيـر  هـاي  سـال  در كاري محافظه افزايش نشان داد با وجود پژوهش نتايج .پرداختند

 .مشاهده كرد حسابداري اطلاعات ارزشي ارتباط وكاري  محافظهاي بين  رابطه
 مالكيـت  گري ميانجي با را سهام بازده و سود كيفيت بين ةرابط )1392( زنگوري و ارضي گل
 معناداري ةرابط ،سهام بازده و سود كيفيت بين دهد مي نشان پژوهش نتايج .بررسي كردند نهادي
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 و سـود  كيفيـت  بين تري قوي ةرابط ،نهادي گذاران سرمايه مالكيت ميزان افزايش با و دارد وجود
   .شود مي ايجاد سهام بازده

 و عـادي  بـازده  و حسـابداري  سود ارزشي ارتباط بررسي به )1392( بيات و شعباني ،باغوميان
 ارتباط ،كنندگان استفاده براي حسابداري سود و به اين نتيجه دست يافتند كه پرداختند عادي غير

  .به همراه دارد ارزشي

 يهـا  چرخـه  در حسابداري سود كيفيت معيارهايبرخي  بررسي هب )1392( افتخاري و كرمي
 سود به گذاران سرمايه واكنش بر اقتصادي وضعيت دهد مي نشان آنها يها يافته .پرداختند تجاري

 بيشـتر  رونـق  ةدور به ركود ةدور در ،سود به واكنش ايناي كه  گونه ؛ بهگذارد مي تأثير حسابداري
 در سـود  پايـداري طوري كـه   ؛ بهگذارد مي تأثير سود پايداري بر اقتصادي وضعيت همچنين .است
   .است كمتر ركود ةدور به نسبت رونق ةدور

آنهـا   .پرداختند حسابداري اطلاعات ارزشي ارتباط بررسي به )1392( ربيعي و اميني ،نيا ايزدي
 بـين  معناداري و مثبت ةرابط نتيجه گرفتند ،1388 تا 1380 هاي سال طي شركت 155 بررسي با

  .رسيد ييدأت به حسابداري اطلاعات ارزشي ارتباطبيان ديگر،  به .دارد وجود بازده و سهم هر سود

 يهـا  سـود  اطلاعـاتي  محتـواي  بـر  ثرؤم عوامل بررسي به )1390( اسكندرلي و بيات ،قايمي
 ههرچ ـ نتيجـه گرفتنـد   1386تـا   1383 هاي سال طي شركت 94 بررسي باآنها  .پرداختند فصلي

تعـداد  برخـوردار اسـت و هرچـه     بيشـتري  اطلاعـاتي  محتواياز  ،باشد تر موقع به فصلي سودهاي
   .به همراه دارد كمتري اطلاعاتي محتواي ،باشد كمتر فصلي سودهايهاي  اعلان

نتـايج  . پرداختنـد  هـا  شـركت  سهام بازده و سود كيفيت بررسي به  )1387( همكاران و قائمي
ها تحت تأثير ميـزان اقـلام تعهـدي و اجـزاي      سهام شركت بازدهپژوهش حكايت از آن دارد كه 

 كمترين به آنها تعهدي اقلام كه ييها شركت بازده بين ،ديگربه بيان . گيرد ميمربوط به آن قرار 
   .دارد وجود معناداري اختلاف ،شود مي گزارش ميزان بيشترين و

  پژوهش ةفرضي
 شـود و  حسابداري شـمرده مـي   بر اطلاعات مبتني سود كيفيت هاي ويژگي جمله از سود پايداري

هاي نقـدي شـركت كمـك     و جريان سودهاي آتي ارزيابي در گذاران به سرمايه كه شاخصي است
نقـدي مـورد انتظارشـان بـه بخـش       هاي آتي و جريان برآورد سودهاي گذاران در سرمايه. كند مي

از ). 2004فرانسـيس و لافونـد والسـون،    (دهنـد   اهميت مي آن ناپايدار پايدار سود بيشتر از بخش
 بايد حسابداري ارقام كه است ايده اين بر مبتني سود كيفيت از معياري سود ارزشي ارتباط ،سويي

توان توانـايي يـك يـا چنـد رقـم       بنابراين ارتباط ارزشي را مي. سهام را توضيح دهند بازدهاطلاعات 
، )2006(به باور كلين و ماركورايـت  . دهند حسابداري دانست كه تغييرات بازده و قيمت را توضيح مي
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طـوركلي   بـه . اطلاعـات حسـابداري، ناپايـداري سـود اسـت     يكي از دلايل كاهش ارتباط ارزشي 
توانند بر سـود   ناپايداري سود سبب كاهش ارتباط ارزشي سود خواهد شد؛ چرا كه سهامداران نمي

بنابراين با توجه به مباني نظري و آنچه بيان شد، فرضـية پـژوهش بـه    ). 1995هايان، (اتكا كنند 
   .دارد وجود معناداري ةرابط سود ارزشي ارتباط و سود پايداري بين: شود شرح زير مطرح مي

  پژوهششناسي  روش
 و دهـد  مي تشكيل تهران بهادار اوراق بورس در شده پذيرفته هاي شركت را پژوهش آماري ةجامع
 -1392(سـاله   ة هشـت دور ،پـژوهش  زمـان  بـه  نزديـك  اطلاعات گرفتن نظر در با زماني قلمرو
  :ها مد نظر قرار گرفت زير براي شركت شرايط آماري ةنمون در انتخاب .است شده تعيين) 1385
 بهـادار  اوراق بـورس  در 1384 سـال  ابتـداي  ازپـژوهش   متغيرهـاي ة محاسب منظور به .1

   ؛باشد شده پذيرفته
 1392 تـا  1384 سال ازبراي اجراي پژوهش  ها داده ساير و ها شركت مالي هاي صورت .2

  ؛باشد دسترس در
 منظـور  بـه ( باشـد  نداشته شده تعيين ة زمانيمحدود در ماه شش از بيش معاملاتي ةوقف .3

   ؛)آن بازدهسهم و  تها و درنتيجه، قابل اتكابودن قيم سهام شركت بودن سيال
  ؛ باشد اسفند 29 به منتهي منتخب شركت مالي سال .4
 سـاير  و اعتبـاري  هـاي  مؤسسه ،ها بانكمانند  بورسي صنايع به متعلق برگزيده شركت .5

دليـل تفـاوت    به( نباشد مالي هاي گذاري رمايهو س مالي هاي گري واسطه ،پولي نهادهاي
   .)هاي مالي و ماهيت خاص فعاليت در صورت

بـراي   تهران بهادار اوراق بورس در شده پذيرفته شركت 76با توجه به شرايطي كه اشاره شد، 
  . نمونة پژوهش انتخاب شدند

  پژوهش اصلي يها مدل
 جاري ةدور سود آن در كه شد استفاده متغيره تك رگرسيوني ةمعادل از سود پايداري سنجش براي
 پايـداري  ةنمايند ،سود تداوم مدل اين در ،بيان ديگر به .است شده تلقي ماقبل دورة سود از تابعي
  :اند ارائه كرده 2002 سال در را دچو و ديچو الگو اين .است سود

=  )1رابطة  + +  

 	EARN :جارية دور سودخالص،  EARN :پيشين ةدور خالص سود. 



ی   ــــــــــــــــــــــــــــ     48 ی ر سا ری و  دا سا   1394، بهـار 1 ةشمار ،22دورة  ،ی 
هـاي دورة پـژوهش اجـرا     هـا در سـال   صورت سري زماني براي تمـام شـركت   اين آزمون به 
  . طي دورة پژوهش است سود پايداري ةدرج مستقل متغير ضريب 1 مدل اين در. شود مي

 بازده اول مدل .شد خواهد استفاده ارزشي ارتباط گيري اندازه براي مدل دو از پژوهش اين در
را در نظـر   سـهم  هـر  سـود  تغييرات و سهم هر سود عامل دو كهاست  )1991( هريس و ايستون

  .شود تجزيه 2رابطة  شرح به تواند مي سهم هر سود .گيرد مي

=  )2رابطة  + ∆  

توانند با هم در يك مدل رگرسيون قرار بگيرند، براي هريـك از   نمي از آنجاكه اين سه متغير
  ). 1991ايستون و هريس، (اي تشكيل شود  متغيرها بايد رگرسيون جداگانه

∆  )3رابطة  = + + + ε  

∆  )4رابطة  = + + 	( ) +  

∆  )5رابطة  = + + ∆ +  

ارتباط ارزشي سود، معياري از كيفيت سود مبتني بر اين ايده اسـت كـه ارقـام حسـابداري بايـد      
توان توانـايي يـك يـا چنـد رقـم       بنابراين ارتباط ارزشي را مي. سهام را توضيح دهند بازدهاطلاعات 

 انتظـار  ،بـالا  هـاي  رابطـه  براساس .دهند يرات بازده و قيمت را توضيح ميحسابداري دانست كه تغي
بيـان ديگـر،    به. گيرد قرار تأثير تحت سهام ةسالان بازده تغييرات ،سود پايداري افزايش با رود مي

 طريـق  اين از وشود  حسابداري اطلاعات ياتكا قابليت افزايشسبب  سود پايداري رود مي انتظار
  . را افزايش دهد حسابداري اطلاعات ارزش

گيـري ارتبـاط ارزشـي اسـتفاده      بـراي انـدازه  اي  طور گسـترده  بهي كه پژوهشگران دوم مدل
  ). 6رابطة (است ) 1995(كنند، مدل السون  مي

∆  )6رابطة  = + + + +  

  :هاي فوق در مدل
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 هـاي  قيمـت  ارزش تعيـين  در حسـابداري  اطلاعـات  سودمندي ارزيابيبراي  قيمت مدل اين
ارزش  متغيـرِ  دو هـر  بـه  هـا  شـركت  بازار ارزش چگونه دهد مي نشان و شود مي برده كار به سهام

منزلـة   بـه  سـود  پايـداري  رود مي انتظار فوق مدل براساس .است وابستهدفتري و سود حسابداري 
   .دهد قرار تأثير تحت را بازار ارزش در تغييرات ،سود كيفيتمعياري از 

  متغيرها مانايي آزمون
گويند كـه   هنگامي متغير را مانا مي .بررسي شود متغيرها )ييپايا( مانايي بايد مدل تخمين از قبل

 أمبـد  اگـر  كلي طور به .بماند باقي ثابت زمان طي آن خودهمبستگي ضرايب و واريانس ،ميانگين
در آن صورت متغير مانا   ،نكند تغييري آن كواريانس و واريانس ،ميانگين و كند تغيير متغير زماني

 ADFبا اجراي آزمـون   حاضر پژوهش در .شود شمرده مي نامانا ،متغير صورت اين غيراست و در 
 . است 1 جدول شرح به فوق آزمون نتايج. شود مانايي متغير تشخيص داده مي ،فيشر

  متغيرها مانايي آزمون نتايج .1جدول
EARN معناداري آماره متغير  801/25 000/0 

1383/32 000/0 

954/29 000/0 

1472/18 000/0 ∆025/23 000/0 

521/33 000/0 ∆581/26 000/0 

452/31 000/0 ∆262/43 000/0 
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 ةدر آزمـون ريش ـ  ، معناداريمتغيرهاي مستقل و وابسته تمام ،شود طور كه ملاحظه مي همان

اين بـدان  . هستند) پايا(متغيرها مانا  دهد نشان ميكه  دست آمده است به 05/0تر از  واحد كوچك
تـا   1384 هـاي  زمان و كوواريانس متغيرها بين سال طيست كه ميانگين و واريانس متغيرها امعن

مجاز است و در مدل رگرسيون كـاذبي را  در نتيجه استفاده از اين متغيرها . ثابت بوده است 1392
  . كند ايجاد نمي

  پژوهش يها يافته
  توصيفي آمار

 بـا براي پژوهش انتخاب شده است و آشـنايي بيشـتر    كه اي جامعه ماهيت بهتر شناخت منظور به
آمار توصيفي متغيرها بـه   اي از خلاصه ،آماري يها داده وتحليل تجزيه از قبل ،پژوهش يها متغير

پـژوهش  هايي بـراي توصـيف متغيرهـاي     شاخص اين جدول حاوي. درج شده است 2در جدول 
هـا روي محـوري مـنظم شـوند،      چنانچـه داده . دهد ها را نشان مي ستون دوم ميانگين داده. است
انحـراف معيـار و واريـانس،    . گيرنـد  طور دقيق در نقطة تعاملي با مركـز ثقـل توزيـع قـرار مـي      به

معـين بيـان    ينسبت بـه شاخص ـ چولگي عدم تقارن توزيع را . دهندها را نشان مي پراكندگي داده
  . نام دارد ضريب كشيدگي ،شاخص سنجش پراكندگي جامعه نسبت به توزيع نرمال آن. كند مي

  پژوهش متغيرهاي توصيفي يها آماره .2 جدول

 چولگي ضريب معيار انحراف حداقل حداكثر ميانه ميانگين متغيرها

 78/2 009/112 -46/78 16/820 63/22 08/62 سالانه بازده تغييرات

 28/0 83/0 -42/1 2/3 65/0 767/0 سود پايداري

 50/1 24/1003 -48/3891 097/7131 72/836 099/960 قبل ةدور سهم هر سود

 82/1 07/1193 -48/3891 67/9144 49/689 78/940 سهم هر سود

 - 5/0 01/1478 -17/7624 75/7874 96/1933 05/2179 دفتري ارزش

 31/0 45/1024 - 1/5789 96/7160 9/9 -75/6 سهم هر سود تغيرات

 75/8 7565478 20200  100692000 732600 2448931 بازار ارزش
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 سمنها  و ليمر F آزمون
 چـاو  آزمـون . شـود  هاي تركيبي تعيين مـي  كمك آزمون چاو و هاسمن، مدل مناسب براي داده به

 آزمـون شـود و   اجرا مـي  ها داده كل تلفيق مقابل در تابلويياثرهاي  مدل كارگيري هببراي تعيين 
 بـر  سـمن ها  آزمون .است تصادفي اثر مقابل در ثابت هاياثر مدل از استفاده تعيين براي سمنها 

 شـكل  مـدل  مسـتقل  متغيرهـاي  و شده زده تخمين رگرسيون خطاي بين ارتباط نبود يا وجود ةپاي
 ارتباط اين اگر و شود انتخاب مي ثابت اثر مدل ،باشد داشته وجود ارتباطي چنين اگر .است گرفته
ليمـر و   Fدست آمده از اجراي آزمـون   نتايج به .رود كار مي به تصادفي اثر مدل ،باشد نداشته وجود

  .شود مشاهده مي 3هاسمن در جدول 

  پژوهش هاي مدل سمنها  و ليمر F آزمون نتايج .3 جدول
 رابطه آزمون آماره مقدار معناداري نتيجه

 ليمر F 661/3 0069/0 تابلويي روش
  3ة رابط

 هاسمن 134/4 3196/0 تصادفياثرهاي 

 ليمر F 253/5 0031/0 تابلويي روش
 4رابطة 

 هاسمن 521/5 3121/0 تصادفي اثرهاي

 ليمر F 312/3 0031/0 تابلويي روش
 5رابطة 

 هاسمن 495/6 1221/0 تصادفي اثرهاي

 ليمر F 131/4 0069/0 تابلويي روش
 6رابطة 

 هاسمن 824/3 6121/0 تصادفي اثرهاي

  
 اسـت؛  درصـد  5 از تـر  كوچـك  ليمـر  F آزمون احتمال ،دهدمي نشان 3 جدول كه طور همان
 و دارد وجـود  گروهـي  يـا  فردياثرهاي  ،ديگر بيان به .شود تأييد نمي تلفيقي مدل فرض بنابراين

  .كرد استفاده مدل برآورد براي تابلويي يها داده روش از بايد
اجرا  سمنها  آزمون ،تصادفي مقابل در ثابتاثرهاي  مدل از استفاده تعيين براي بعد ةمرحل در
 دسـت آمـد،   بـه  درصـد  5 از بيشـتر  هـا  رابطه تمام آزمون احتمال مقدار ها مدل به توجه با شد كه
 بـرآورد  براي سمنها  و چاو آزمون نتايج به توجه با .شود مي رد ثابت هاياثر مدل ةفرضي بنابراين
   . بهره برد تصادفي هاياثر مدلبايد از  ها فرضيه آزمون و پارامترها
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 فرضيه آزمون نتايج
بـا  پايـداري سـود    ،شـود  طور كه مشـاهده مـي   همان. آمده است 4نتايج آزمون فرضيه در جدول 

ايجـاد  سـهام   ةسـالان  بـازده با تغييرات  يمثبت و معنادار ةرابط ،054/0و معناداري  85/5ضريب 
افـزوده  ارتباط ارزشي اطلاعـات حسـابداري    بر ،با افزايش پايداري سودبيان ديگر به  .كرده است

معناداري با تغييرات بـازده   ةسهم رابط سود هردهد،  نشان مي 4 طور كه جدول اما همان. شود مي
مندرج در جدول ين ضريب تعي. ارتباط ارزشي اطلاعات حسابداري ندارد گيري اندازهيا همان معيار 

هـاي مسـتقل مـدل     درصد از تغييرات متغير وابسته توسط متغير 17بيانگر اين مطلب است كه  4
و اسـت  رگرسـيون در كـل معنـادار    دهـد مـدل    نشان مي F معناداري آمارة. شود ميتوضيح داده 

در  )AR(واتسـون قبـل از اجـراي خودرگرسـيوني     ـ   دوربين ةمقدار آمار .كردتوان بر آن اتكا  مي
   .برطرف شداين مشكل  ،اول ةقرار داشت كه با اجراي خودرگرسيوني درج 5/1كمتر از ة محدود

∆  )3رابطة ( ارزشي ارتباط بر سود پايداري تأثير بررسي .4 جدول = + 1 + 2 / 1 +  

 معناداري tمارة آ معيار انحراف ضريب متغيرها

 054/0 13/1 13/5 85/5 سود پايداري

 12/0 51/1 003/0 ./005 سهم هر سود

 401/0 037/0 71/10 000/0	(1)	AR 000/0 13/6 15/8 007/50 مبدا از عرض

 178/0 تعيين ضريب
  

 واتسونـ  دوربين ةآمار F 11/41آمارة 
 

22/2 

 000/0 معناداري
  

  
از سود هـر سـهم سـالِ     ،پايداري سود بر ارتباط ارزشي اطلاعات تأثيربررسي بيشتر  منظور به

پايداري سود شود  مشاهده مي 5طور كه در جدول  همان. استفاده شده است 5قبل به شرح جدول 
بيـاني  بـه  . ي داردمثبت و معنادار ةسهام رابط بازدهتغييرات  با) 03/0و معناداري  74/10ضريب (

ضريب تعيين در . گيرد قرار مي تأثيرسهام تحت  بازدهبا افزايش تكرارپذيري سود، تغييرات ديگر، 
درصد از تغييرات در متغير وابسته توسط متغيرهـاي   18است؛ به اين معنا كه درصد  18اين مدل 

مدل رگرسيون در كل معنـادار   دهد نشان مي F ةمعناداري آمار. شود مستقل مدل توضيح داده مي
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خودرگرسـيوني   كردن واتسون قبل از اضافه ـ  دوربين ةمقدار آمار. بر آن اتكا كردتوان  و مياست 
)AR (اول ايـن مشـكل    ةقرار داشت كه با اجـراي خودرگرسـيوني درج ـ   5/1كمتر از ة در محدود

  . برطرف شد

∆  )4رابطة ( اطلاعات ارزشي ارتباط بر سود پايداري تأثير بررسي .5جدول = + 1 + 2 1/ 1 +  
 معناداري tآمارة  معيار انحراف ضريب متغيرها

 03/0 15/2 98/4 74/10 سود پايداري

 049/0 -96/1 004/0 -008/0 قبل ةدور سهم هر سود

 (1) 406/0 037/0 94/10 000/0	AR 000/0 1/7 23/8 48/58  أمبد از عرض

 18/0 تعيين ضريب
  

 واتسونآمارة دوربين ـ  F 32/42ة آمار
 

22/2 

 000/0 معناداري
  

  
مثبت و  ةرابط 000/0و معناداري  013/0با ضريب  غييرات سود هر سهمت 6جدول  اساس بر

اگر تغييرات سود هر سـهم افـزايش   گفتة ديگر،  به. كند برقرار ميسهام  بازدهمعناداري با تغييرات 
سهم نسبت به  تغييرات سود هر؛ به اين معنا كه چنانچه شود افزوده ميهر سهم نيز  بازده ، بريابد

  . گذارد ميمثبتي  تأثيرو بر بازده  شود مياخبار خوب تلقي  ،سال قبل مثبت باشد
مثبـت   ةتغييرات بازده رابطو  002/0و معناداري  48/7ضريب  پايداري سود باميان  همچنين
ارتبـاط ارزشـي    ،در صورت افـزايش پايـداري سـود    توان گفت بنابراين مي. وجود داردو معناداري 

مـدل رگرسـيون در كـل     كند بيان مي Fمعناداري آمارة . يابد مياطلاعات حسابداري نيز افزايش 
خـود   كـردن  واتسون قبـل از اضـافه   ـ  دوربين ةمقدار آمار. بر آن اتكا كردتوان  و مي استمعنادار 

اول ايـن   درجـة قرار داشت كه با اجراي خودرگرسيوني  5/1كمتر از ة در محدود )AR(رگرسيوني 
   . برطرف شدمشكل 
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∆  )5رابطة ( اطلاعات ارزشي ارتباط بر سود پايداري تأثير بررسي .6 جدول = + 1 + 2∆ / 1 +  

 معناداري tآمارة  معيار انحراف ضريب متغيرها

 002/0 54/1 84/4  48/7 سود پايداري

 000/0 56/3 003/0 013/0 سهم هر سود تغييرات

 (1) 39/0 03/0 59/10 000/0	AR 000/0 004/7 72/7 14/56 مبدأ از عرض

 19/0 تعيين ضريب

 22/2 واتسونـ  دوربين ةآمار F  47/45آمارة 

 000/0 معناداري

  
شـده  نيز استفاده  6 ةپايداري سود بر ارتباط ارزشي اطلاعات از رابط تأثيربررسي بيشتر براي 

بيانگر اين است كه  ،بر ارزش بازار شركت سود هر سهم و پايداري هر سهم تأثيرمعناداري . است
افـزايش ارتبـاط ارزشـي اطلاعـات     سـبب  ، 002/0و معنـاداري   184093با ضريب پايداري سود 

و  اسـت شـده در كـل معنـادار     مـدل رگرسـيون بـرازش   دهد  مي نشان Fة معناداري آمار .شود مي
تغييـرات در   03/0كـه   دهندة ايـن مطلـب اسـت    نشانضريب تعيين نيز . كردتوان بر آن اتكا  مي

  . شود متغير وابسته توسط متغيرهاي مستقل توضيح داده مي

∆  )6رابطة ( اطلاعات ارزشي ارتباط بر سود پايداري تأثير بررسي .7جدول = + 1 + 2 + 3 +  
 معناداري tآمارة  معيار انحراف ضريب  متغيرها

 002/0 46/0 1/396898 184093  سود پايداري

 003/0 89/2 03/338 35/978 هرسهم سود

 35/0 93/0 83/257 52/240 دفتري ارزش

 12/0 54/1 4/558899 5/863094 أمبد از عرض

 03/0 تعيين ضريب
  

 واتسونـ  دوربين ةآمار F 01/8آمارة 
 

92/1 

 00003/0 معناداري
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  پيشنهادها و گيري نتيجه
 شـده  پرداخته حسابداري اطلاعات ارزشي ارتباط و سود پايداري ةرابط بررسي بهپژوهش  اين در

 ارتباط و سود پايداري بين معنادار و مستقيم ةرابط وجود بيانگر ة پژوهشفرضي آزمون نتايج .است
نيـا و   ايزدي و )2013( ماتيس و ليف ةيافت بر منطبق يافته اين .است حسابداري اطلاعات ارزشي

كلـين و   ديـدگاه دسـت آمـد،    از آزمـون فرضـيه بـه    كـه  ينتـايج  مطابق. است )1392(همكاران 
 حسـابداري  اطلاعـات  ارزشـي  ارتبـاط  كـاهش  دلايـل  از يكي كهمبني بر اين) 2006(ماركورايت 
 سود ارزشي ارتباط كاهشسبب  سود ناپايداري كلي طور هب. رسد ، به تأييد مياست سود ناپايداري
بـه   سـود  پايداري افزايش ،ديگر سوي از. اتكا كنند سود بر توانند نمي سهامداران ؛ زيراشد خواهد
خريـد   برايهاي مناسبي  كند تصميم انجامد و به سهامداران كمك مي تر سود مي بيني دقيق پيش

 كيفيـت  ،دهد توضيحبهتر  را قيمت يا بازده در تغيير بتواند كه سودي. يا فروش سهام اتخاذ كنند
 سـودمندتر  كننـدگان  اسـتفاده  اقتصـاديِ  يها تصميم اخذ در بنابراين. داردبيشتري  )تكرارپذيري(

كه دو معيار سـود هـر    كرد اشاره نيز موضوع اين به توان ميپژوهش  نتايج به توجه با .بود خواهد
سهام را دارنـد، در هـر    بازدهدهندگي  سهم و تغييرات سود هر سهم، به يك اندازه توانايي توضيح

  . درصد است 18حالت ضريب تعيين تقريباً 
گـذاري در سـهام    شود هنگام سـرمايه  گذاران پيشنهاد مي پژوهش به سرمايه نتايج به توجه با
 پايداري دهد مي نشان تحقيق نتايج كه طور همان ،كنند توجه ها شركت سود پايداريها به  شركت
   .شد خواهد اطلاعات ارزشي ارتباط افزايشسبب  سود

  : شود در انتها براي مطالعات بعدي موضوعات زير پيشنهاد مي
 تـأثير و پـس از آن بـه بررسـي     ،شـوند  بندي دسته انواع صنايع اساس بر ها شركت ابتدا .1

  پرداخته شود؛ حسابداري اطلاعات ارزشي ارتباط بر سود پايداري

 اطلاعـات  ارزشـي  ارتبـاط  و عمليـاتي  نقدي هاي جريان پايداري اي جداگانهپژوهش  در .2
  .شودبررسي  حسابداري
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