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دهیچک

 مونه آماری برای تعيينهای عضو ن دهای ارزش حقوق صاحبان سهام شرکتپژوهش حاضر از برآوردر    

در ايـن پـژوهش    اسـت   شدهبينی ارزش حقوق صاحبان سهام استفاده  تأثير تفکيک سود در توانايی پيش
جريان نقـدی و ههـار جـز      و سه سطح از تفکيک سود؛ سود کل، جريان نقدی و مجموع اقلام تعهدی،

 یهـا  ژوهش از مقايسـه ميـاننين  ی پها برای آزمون فرضيه اصلی اقلام تعهدی در نظر گرفته شده است 
جامعه آماری ايـن   بينی استفاده شده است  بينی و مجذور خطای پيش مطلق خطای پيشقدر  های( )ميانه

ان اسـت کـه بـا در نظـر گـرفتن      شـده در بـورا اوراق بهـادار تهـر    شرکت پذيرفتـه  001پژوهش تعداد 
سـازی   وهش پس از انجام محاسبات و آمـاده پژشده در اين های استفاده اند  داده هايی برگزيده شده ويژگی

تحليـل نهـايی قـرار     و تجزيه مورد 00نسخه  SPSSافزار افزار اکسل، به کمک نرمدر صفحه گسترده نرم
بينی به هننام تفکيـک سـود    خطاهای پيش درهايی  کاهش ،اند  بر اساا برآوردهای به عمل آمده گرفته

ها هننامی که سود به جريـان نقـدی و    اهده شد  اين کاهشبه جريان نقدی و مجموع اقلام تعهدی مش
 رسد  شود به کمترين مقدار می تفکيک میههار جز  اصلی اقلام تعهدی 
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مددمه

بينـی متیيرهـای بـازار سـرمايه،      ر پـيش ی دبررسی نقش اطلاعات حسابدار، های اخير در سال   
شده در رشـته حسـابداری قـرار گرفتـه اسـت  انجـام ايـن        های انجامموضوع بسياری از پژوهش

تر شدن  ند و حسابداری را به سمت کاربردیک ی بين حسابداری و مالی برقرار میپيوند هاپژوهش
 اسـت  ر کشورهای غربی سبب شدهشده در اين زمينه دهای انجامفراوانی پژوهش  دهد سوق می

های جايناهی خاص را در پژوهش "های مربوط بودن ارزشپژوهش"ها با نام اين گونه پژوهش
 ـ  هدف اين پژوهشاختصاص دهندحسابداری به خود  ابی نقـش اطلاعـات حسـابداری در    ها ارزي

همان هدفی که  در حقيقت ؛بينی قيمت سهام به عنوان يکی از متیيرهای بازار سرمايه است پيش
ارايـه  هيئت تدوين استانداردهای حسابداری مالی در بيانيه مفهومی شماره يک از آن بـه عنـوان   

نقـش سـود    اين پژوهش بر آن است کـه  گيری تعبير کرده است  اطلاعات سودمند برای تصميم
ر هـا مـورد بررسـی قـرا     بينی قيمت سهام شرکت دهنده آن را در پيش حسابداری و اجزای تشکيل

گـذاران   يـری سـرمايه  گ های تصميمملی تأثيرگذار در النوبا اين ننرش که سود به عنوان عا ؛دهد
 کند آفرينی مینقش
نظـران و مراجـ     دهـد کـه برخـی از صـاحب     ی هارهوب و پيشـينه پـژوهش نشـان مـی    بررس   

ابداری ود حسنظری و اهداف گزارشنری مالی بر اين باورند که با استفاده از س کننده مبانی تدوين
هيئت تدوين اسـتانداردهای   ،  برای مثالبينی کردهای نقدی را پيشتوان جريان اجزای آن میو 

ره سـود و اجـزای آن   طور معمول ارائه اطلاعـات دربـا  ه ب» حسابداری مالی بر اين باور است که 
ی بيشـتر بينـی   توانـايی پـيش   های نقدی آتی، بينی جريانهای نقدی برای پيش نسبت به جريان

 [ 7] «دارند
در اين  ،کننده ارزش شرکت استی آتی تعيينهای نقد در نظر گرفتن اين موضوع که جريانبا    

شـده و  های نقدی آتـی اسـتفاده    بان سهام به عنوان نماينده جريانپژوهش از ارزش حقوق صاح
ه عنوان يکی از بينی ارزش حقوق صاحبان سهام بات درباره سود و اجزای آن در پيشتأثير اطلاع

  رمايه مورد بررسی قرار گرفته استمتیيرهای بازار س


پیشینهتحدیق

شده مرتبط با موضوع اين پژوهش در درون و برون های انجامترين پژوهشبرخی از مهم   
 شرح زير است:کشور به 

 نظام ( و با معرفی دو0333با استفاده از النوی اولسون ) 0333بارت و همکاران در سال    
تعهدی و نقدی به بررسی نقش اجزای سود حسابداری يعنی اقلام تعهدی و جريان نقدی در 

بينی ارزش حقوق صاحبان سهام پرداختند  نتايج اين پژوهش نشان داد که هر دو جز  نقدی  شپي



 

 

 65 . . .  بيني كيك سود بر توانايي پيشتأثير تف

عادی قدرت ام و سودهای غيرو اقلام تعهدی سود به همراه ارزش دفتری حقوق صاحبان سه
  [0] ی بالايی برای ارزش بازار حقوق صاحبان سهام دارنددهندگ توضيح
ق صاحبان با تأکيد بر نقش اقلام بينی  ارزش حقو از سه النو برای پيش بارت و همکاران   

ان متیير وابسته به عنو از ارزش بازار حقوق صاحبان سهام در هر سه النو تعهدی استفاده کردند 
النوی دوم مبتنی بر تفکيک سود به جز  نقدی  بر سود کل، النوی اول مبتنی  استفاده شده است

قلام و مجموع اقلام تعهدی و النوی سوم مبتنی بر تفکيک سود به جز  نقدی و اجزای اصلی ا
شده به اين نتيجه رسيدند که تفکيک سود به جز  های انجام ر اساا ارزيابیآنها بتعهدی است  

هنين شود  هم بينی می هايی در مياننين خطای پيش ی و اقلام تعهدی موجب ايجاد کاهشنقد
ياننين خطای های بيشتری در م کاهش ،لام تعهدی به اجزای اصلی آندر صورت تفکيک اق

 [ 5] شودبينی  مشاهده می پيش
  های نقدی پرداختند ارقام حاصل از سود تعهدی و جريانگامبولا و کتز به بررسی رابطه ميان    

های نقدی در مقايسه با سود حسابداری اهميت  خود نشان دادند که جريان های آنها در بررسی
مالی، سود حسابداری  کنندگان از اطلاعاتنشان دادند که استفاده آنها به علاوه  اطلاعاتی ندارد
  [1] دهند های نقدی ترجيح می را به جريان

ی اطلاعاتی اجزای سود ويلسون با تفکيک اجزای نقدی و تعهدی سود به بررسی نقش محتوا   
نتايج پژوهش نشان داد که اجزای تعهدی سود دارای محتوای  نسبت به مجموع سود پرداخت 

  [1] ای نسبت به اجزای نقدی آن استاطلاعاتی افزاينده
های نقدی و تعهدی  افزاينده اطلاعاتی در جريانعلاوه بر تأييد وجود محتوای  مسابرامانيا   

اين مسئله که اقلام  ااهدی ارائه داد که بر مبنای آن در بازار سرمايه آمريکنسبت به يکدينر، شو
تعهدی اختياری در مقابل وجوه نقد حاصل از عمليات دارای محتوای افزاينده اطلاعاتی هستند، 

   [3] گرفت مورد تأييد قرار می
، سود و اقلام های نقدی عملياتی به بررسی محتوای اطلاعاتی جريان همکاران و موهااين   

طلاعاتی بيشتر سود تعهدی در بازار سرمايه هين پرداختند  نتايج پژوهش حاکی از محتوای ا
هنين در اين مطالعه، محتوای افزاينده اطلاعاتی   همهای نقدی عملياتی است نسبت به جريان
  [3] اختياری به تأييد رسيدختياری در مقابل اقلام تعهدی غيراقلام تعهدی ا

های نقدی عملياتی و اقلام تعهدی ه بين جريانفی و هاشمی به بررسی تحليلی رابطثق   
های نقدی عملياتی يی است که بتوان به کمک آن جريان  هدف پژوهش، ارائه النواندپرداخته

های نقدی دهد که بين جريانهای پژوهش نشان میيافته  بينی کردهای اقتصادی را پيش ناهبن
های اين يافته ،  در مجموعحسابداری و اجزای آن رابطه معناداری وجود داردعملياتی و سود 

های نقدی عملياتی و بينی جريان ری و اجزای آن در پيشپژوهش با نظريه توانايی سود حسابدا
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 ،های نقدی های نقدی نسبت به جريان بينی جريان پيش همچنين نظريه برتری توانايی سود در
   [0] هماهننی دارد

 های نقدی و تعهدیبه بررسی محتوای اطلاعاتی جريان عرب مازار يزدی، مشايخی و رفيعی   
  اين موضوع از طريق بررسی ارتباط بازده سهام با سود و اجزای در بازار سرمايه ايران پرداختند

های جريانآن مورد بررسی قرار گرفت  نتايج اين پژوهش حاکی از آن است که سود نسبت به 
شده در های انجام بررسی ،از سوی دينر عملياتی دارای محتوای اطلاعاتی بيشتری است نقدی 

های نقدی  م تعهدی نسبت به جريانحاکی از محتوای افزاينده اطلاعاتی اقلا اين مطالعه
    [3] عملياتی است

 
مبانينظري

نند تا به ايـن وسـيله   بينی ک پيش خريدها را قبل از  اران علاقه دارند قيمت سهام شرکتسهامد   
تـرين   های مالی به عنـوان عمـده  هتری بنيرند  در اين راستا، صورتگذاری ب يهسرما هایتصميم

ای اخيـر پژوهشـنران بسـياری    ه ـ شود  در سال تی در اختيار سهامداران محسوب میمنب  اطلاعا
هـای   ينـی قيمـت  ب طلاعات حسابداری، امکانی جهت پـيش اند با ارائه النوهای مبتنی بر ا کوشيده
از  ،ها که به النوهای ارزيابی مبتنی بر حسابداری مشهورندفراهم آوردند  در بيشتر اين النوسهام 

  استفاده از سود حسابداری شده استک متیير مستقل بنيادی استفاده سود حسابداری به عنوان ي
بينـی   بری در پـيش سود حسابداری وزن برا گيرد که اجزای ر اين النوها با اين فرض صورت مید

از دو جـز    ،شـود اساا مبنای تعهدی تهيـه مـی   ی که برقيمت سهام دارا هستند  سود حسابدار
هـا و   قـدی سـود حاصـل دريافـت    جريان نقدی و اقلام تعهدی سود تشکيل شـده اسـت  جـز  ن   

هـای آتـی   خـت هـا و پردا  بينی دريافت است و اقلام تعهدی سود حاصل پيش های جاریپرداخت
اقلام تعهدی سود نيز شامل اجزای  ،بينی روبروست  به علاوه ای از ابهام و پيشبا درجه ست کها

شود که آيا به واقـ  اجـزای سـود حسـابداری يعنـی       مطرح می هاپرسشحال اين  متعددی است 
هـا  بينـی قيمـت سـهام شـرکت     دی سود از توانـايی يکسـانی در پـيش   جريان نقدی و اقلام تعه

لاعات در خصوص اجزای اقلام تعهدی در مقايسـه بـا اطلاعـات در خصـوص     برخوردارند؟ آيا اط
بينی قيمت سهام تفاوتی ايجاد نخواهد کرد؟ آيا اسـتفاده از  مجموع اقلام تعهدی در توانايی پيش

 سود حسابداری کل، محتوای اطلاعاتی اجزای آن را پنهان نخواهد ساخت؟
 ی انتخاب اين موضوع بوده است  اننيزه اصل ،ها يافتن پاسخی برای اين پرسش   
 گزيـده سه النوی رگرسـيونی   در اين پژوهش با استفاده از هارهوب نظری و پيشينه پژوهش،   

شد و با توجه به پيوند بين متیيرهای مستقل و متیير وابسته در هر يـک از ايـن النوهـا، عوامـل     
بسته ارزش بازار حقوق صاحبان مورد نظر برآورد شده است  در هر سه النوی رگرسيونی، متیير وا
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سهام است  متیيرهای مستقل در النوی رگرسيونی نخست، ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام و 
عـادی و  سـودهای غير  ارزش دفتری حقوق صـاحبان سـهام،   در النوی دوم، ؛سودهای غيرعادی

 سـودهای  ارزش دفتـری حقـوق صـاحبان سـهام،     مجموع اقلام تعهدی سود و در النوی سـوم، 
تیيير در  ها و اسناد دريافتنی تجاری،عادی و اجزای اصلی اقلام تعهدی شامل تیيير در حسابغير

هـای ثابـت    ايیها و اسناد پرداختنی تجاری و استهلاک دارتیيير در حساب موجودی مواد و کالا،
 باشد مشهود و نامشهود می

                       مبتنی است :        (0335) اولسون النویاول ، بر  النوی   
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کـه بـه    عادی استسودهای غير aNIارزش بازار حقوق صاحبان سهام و  MVEدر اينجا      
در  شـود  ( تعريـ  مـی  BVعادی ارزش دفتری حقوق صاحبان سـهام )  دهعنوان سود منهای باز

جمله خطـا   u به عنوان بازده عادی استفاده شده است   درصد 06اينجا از نرخ بهره بدون ريسک 
شـود کـه   فرض مـی  به طور تلويحی النوبه ترتيب بر شرکت و سال دلالت دارند  در اين  tو  iو 

به اين دليل کـه بـر    النو  اين بينی قيمت سهام دارا هستنددر پيش سود وزن برابری یهمه اجزا
 شود کند، برآورد می یری تجربی ايفا مادبيات حسابدا ای در سود کل تمرکز دارد و نقش برجسته

اقـلام   مجمـوع  که را ، اين فرضالنواست  اين  (0333بارت و همکاران ) النویدوم،  النوی    
را  بينی قيمت بازار سهام دارنـد  در پيش سود، وزن برابری یتعهدی و جريان نقدی به عنوان اجزا

در  (0333اولسـون )  النـوی ای تعميم يافته از  به عنوان نسخه توان را می النوداند  اين منتفی می
اقـلام   مجمـوع  از ر اين است که به جای سـودهای موقـت  د النوتفاوت بين اين دو   نظر گرفت

بـا دينـر    (0333النوی اولسـون )  اين نکته ضروری است که بيان  البته شودتعهدی استفاده می
 است: زير ارزيابی دوم به صورت النویاين توضيحات  کارگيری است  باه سود نيز قابل ب یاجزا
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هـای نقـدی   ه از تفاوت بين سود خالص و جرياناقلام تعهدی است ک مجموع ACCدر اينجا    
است  ايـن   اول النویآيد  تعري  ساير متیيرها مشابه یهای عملياتی به دست م حاصل از فعاليت

است و مطالعات متعددی نشـان   به اين دليل که بر جريان نقدی و اقلام تعهدی سود مبتنی النو
ودهای آتـی و تشـريح نوسـان در    بينـی س ـ  ا  دارای توانايی متفـاوتی در پـيش  اند که اين اجز داده
  شودهای مقطعی هستند، برآورد می دادههای حقوق صاحبان سهام به روش بررسی  ارزش
تری از تفکيک سود را از طريق تجزيه اقلام تعهدی به ههـار جـز     گسترده سوم، سطح النوی   

ها و اسناد دريافتنی تجاری، تیيير در موجودی مواد و کالا، تیييـر  اصلی آن، يعنی تیيير در حساب
 نامشـهود  هـای ثابـت مشـهود و    دارايیها و اسناد پرداختنی تجاری و هزينه استهلاک  در حساب

 سوم به صورت زير است: النویدهد   ن مینشا
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تیييـر در   ∆INVهـا و اسـناد دريـافتنی تجـاری،     تیييـر سـالانه در حسـاب    ∆RECدر اينجا،    
هزينـه   DEPاسـناد پرداختنـی تجـاری و     هـا و تیييـر در حسـاب   ∆PAموجودی مواد و کـالا ،  

اول و دوم  النویاست  تعري  ساير متیيرها مشابه  های ثابت مشهود و نامشهود دارايیاستهلاک 
شده به جريان نقـدی و ههـار جـز  اصـلی اقـلام      به اين دليل که بر سود تفکيک النو است  اين

ا  دهـد کـه ايـن اجـز     مـی  نشان 1110و 1110همکاران  بارت و  هایتعهدی تمرکز دارد و يافته
ق هـای حقـو  دی آتی و تشريح نوسان در ارزشنق های بينی جريان دارای توانايی متفاوتی در پيش

 شود ، برآورد میهای مقطعی هستندصاحبان سهام به روش بررسی داده



روشپژوهش

با توجه به ماهيت پژوهش، روش پژوهش حاضر روش همبسـتنی اسـت  در پـژوهش حاضـر     
عوامـل   ری،های عضو نمونه آمـا  شرکت 0330تا  0331سال نخست با استفاده از اطلاعات مالی 

 0335پس از برآورد النوها، با استفاده از اطلاعات مالی سـال   گانه برآورد شده است النوهای سه
هـا   برای هر يـک از شـرکت   های بازار حقوق صاحبان سهام های عضو نمونه آماری ارزش شرکت
ای ه ـبينی النو خطای پيش ،های پژوهش يهبينی شده است  در نهايت به منظور آزمون فرض پيش

 ـ به شده و مورد مقايسه قرار گرفتهمختل  محاس ن اسـاا بـرای هـر النـو دو خطـای      اند  بـر اي
به  (SE)و دينری مجذور خطای پيش بينی  ( AE) بينی، يکی قدر مطلق خطای پيش بينی  پيش

 :شده استصورت زير محاسبه 

it

itit

MVE

MVEMVE
AE

'−
=  

2

'







 −
=
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itit

MVE

MVEMVE
SE 

 در اينجا:
MVE it  =رزش بازار حقوق صاحبان شرکت اi  در دورهt    است که از حاصل ضرب تعـداد سـهام

 در قيمت هر سهم به دست آمده است 

MVE′ it  =بينی شده ارزش بازار حقوق صاحبان شرکت مقدار پيش i  در دورهt 

شوند مقايسه می SEو  AEهای  ها و ميانه ، مياننينبينی ها در خطاهای پيش برای ارزيابی تفاوت
 بينی کمتری داشته باشد  شود که خطای پيش تر گزينه می عنوان النوی مطلوبو النويی به 
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جموع اقلام تعهدی بر تفکيک سود به جريان نقدی و م» يعنی برای آزمون فرضيه نخست
بينی  بينی النوی اول با خطای پيش خطای پيش ،«بينی قيمت سهام مؤثر است توانايی پيش

 شده است  النوی دوم مقايسه
اصلی اقلام تفکيک سود به جريان نقدی و اجزای »  يعنی برای آزمون فرضيه دوم پژوهش     

بينی سه النو با همدينر خطای پيش، «بينی قيمت سهام بيشتر مؤثر است تعهدی بر توانايی پيش
های رگرسيون از جمله خطی بودن و  در اين پژوهش پس از آزمون فرض مقايسه شده است 

اسميرنوف مورد استفاده قرار -که در مورد اخير آزمون کلموگراف ال بودن توزي  متیيرهانرم
برای آزمون معناداری اختلاف بين مياننين و ميانه خطاها به ترتيب از آزمون ويلکاکسون  گرفت،

 و آزمون علامت بهره گرفته شده است 

 
ونمونهآماري جامعهآماري

شده در بورا اوراق بهادار تهران شرکت پذيرفته 001ل تعداد جامعه آماری اين پژوهش شام   
شرکت  50درصد تعداد  5 است  حداقل حجم نمونه با استفاده از فرمول کوکران در سطح خطای

بندی شده متناسب  گيری تصادفی طبقه گزينه نمونه آماری از روش نمونه تعيين شده است  برای
آنها بين صناي  و نمونه آماری و هنوننی توزي  های عض شرکت 0 جدولاستفاده شده است  
 دهد مختل  را نشان می


 های عضو نمونه آماری شرکت  0جدول

شدهدربورسپذيرفته نوعصنعت کد  تعدادنمونه 

 7 00 انواع فرآورده های غذايی و آشاميدنی 0
 3 03 خودرو و ساخت قطعات 1
 01 13 ساير محصولات کانی غير فلزی 3
ن آلات، تجهيزات و دستناه های برقیماشي 0  01 7 
 05 33 مواد و محصولات شيميايی و دارويی 5
 7 01 فلزات اساسی 7

 50 001 جم 


 آورياطلاعاتهايجمعروش

های مالی استخراج  ها از متن صورت ام، ساير اطلاعات مورد نياز شرکتنظر از قيمت سهصرف   
ند  قيمت ا ی بورا اوراق بهادار ايران گردآوری شدهرسم های مالی از پورتال شده است  صورت

شده به تاريخ  های استفاده تمام داده آورد نوين به دست آمده است افزار ره سهام با استفاده از نرم
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 افزار اکسل انجام شده و ، در نرمبندی و محاسبات اوليه مورد نياز   جم پايان سال مالی هستند
 صورت پذيرفته است  00نسخه  SPSSافزار کمک نرمتحليل نهايی به و تجزيه

 
هايپژوهشيافته

شده در النوهای پژوهش را ارائه از متیيرهای استفادهآمار توصيفی برای هر يک  1 جدول
 کند  می
 

   آمارهای توصيفی متیيرهای استفاده شده ) ارقام به ميليون ريال (1 جدول

فاستانداردانحرا میانه میانگین علامت متغیر رديف  

 MVE 0001711 130310 1361000 ارزش بازار حقوق صاحبان سهام 0

 BV 313053 33350 0117131 ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام 1

*سود غيرعادی 3  
NI 

a
 053630 13330 031353 

 ACC 33011 07357 317317 مجموع اقلام تعهدی 0

 INV 01571 01131 031300∆ تیيير در موجودی مواد و کالا 5

ها و اسناد دريافتنی تجاریتیيير در حساب 7  ∆REC 57301 3637 031573 

ها و اسناد پرداختنی تجاریتیيير در حساب 6  ∆PAY 71136 3311 316603 

 DEP 13303 0371 31013 استهلاک دارايی ثابت مشهود و نامشهود 3

های دولتی و خصوصی  های بانکی نزد بانک سپرده رخ سوددرصد بوده که با توجه به ن 06 *نرخ بهره بدون ريسک
 طی دوره مورد بررسی تعيين شده است 

سازد که مياننين ارزش بازار حقوق صاحبان سهام بيشتر از مياننين آشکار می 1 جدول     
توان نتيجه گرفت که ارزش دفتری حقوق  وق صاحبان سهام است  بنابراين میارزش دفتری حق
  اين يافته با نهايی برای تشريح ارزش بازار حقوق صاحبان سهام کافی نيستصاحبان سهام به ت

  های گذشته منطبق استپژوهش
 

هايپژوهشآزمونفرضیه

 ـ    مياننين و ميانه خطاهای پـيش  های پژوهش، برای آزمون فرضيه    ا بينـی النوهـای مختلـ  ب
بينـی، يکـی قـدر مطلـق      ای پيشد  به همين منظور از دو خطان همدينر مورد مقايسه قرار گرفته

اسـتفاده شـده اسـت  خطاهـای      (SE)بينی  و دينری مجذور خطای پيش (AE) بينی خطای پيش
گانـه بـرای صـناي  مختلـ  و ميـاننين صـناي        شده برای هر يک از النوهای سهبينی بيان پيش

قـدار واقعـی   شـده و م بينـی  ين مقدار پيشبينی يعنی تفاوت ب هر هه خطای پيش اند  محاسبه شده
 تر است ت بالاتری برخوردار بوده و مطلوبارزش حقوق صاحبان سهام کمتر باشد، النو از کيفي
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آزمونفرضیهنخست

النـوی اول و دوم بـا هـم    بينـی   خست، مياننين و ميانه خطاهـای پـيش  برای آزمون فرضيه ن   
ای صـناي   ل و دوم بـر بينـی النـوی او  مياننين و ميانه خطاهای پيش 3 جدولشوند  مقايسه می

ها و ميانه خطاها در سطح های ميان مياننين تفاوت دهد  می ای نشان مختل  را به شکل مقايسه
  درصد مورد آزمون قرار گرفته است 5داری امعن

 
و ميانه خطاهای پيش بينی النوی اول و دوم مياننين  3 جدول  

Mean SE Mean AE  میانگین/میانه

  الگوياول الگويدوم الگوياول الگويدوم

 مياننين صناي  33/1 30/1 60/1 73/0

 ميانه صناي  00/1 00/1 03/1 11/1

 
بينـی و مجـذور    مياننين قدر مطلق خطای پيش ،ه استبالا آشکار ساخت جدولطور که  همان     

نـوی دوم  در ال 73/0و  30/1 در النـوی اول بـه   60/1و  33/1 بينـی از بـه ترتيـب    خطای پيش
ينان مـورد نظـر   ها در سطح اطم از آنجا که هيچ يک از اين تفاوت با اين حال هش يافته است کا

ها در تأييد فرضيه نخست پـژوهش اسـتفاده کـرد  بنـابراين      توان از اين يافته معنادار نيست، نمی
جموع اقـلام تعهـدی بـر    فرضيه نخست پژوهش مبنی بر اينکه تفکيک سود به جريان نقدی و م

 شود رد می درصد 5داری بينی قيمت سهام مؤثر است، در سطح معنا پيشتوانايی 
 

آزمونفرضیهدوم

اول، دوم و سـوم بـا هـم    بينی النوی  ، مياننين و ميانه خطاهای پيشبرای آزمون فرضيه دوم   
مياننين و ميانه خطاهای پيش بينی سه النو را برای صناي  به شـکل   0 جدولشوند  مقايسه می
چنين بين النوی ر بين خطاهای النوی اول و دوم همهای معنادا   تفاوتدهد ای نشان می مقايسه

های معنادار بين النوی دوم و سوم با علامت ستاره مشخص  ل و سوم با اعداد برجسته و تفاوتاو
 شده است 

 مياننين و ميانه خطاهای پيش بينی النوی اول، النوی دوم و النوی سوم  0 جدول

میانگین/

یانهم

Mean AEMean SE

الگوي

اول

الگوي

دوم

الگوي

سوم

الگوي

اول

الگوي

دوم

الگوي

سوم
مياننين 
 صناي 

33/1 ∗30/1 ∗53/1 60/1 ∗73/0 ∗ 70/1 

 03/1 11/1 03/1 03/1∗ 00/1 ∗ 00/1 ميانه صناي 
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بين النوی  بينی مياننين و ميانه خطاهای پيشدر  ،بالا آشکار ساخته است جدولکه  ورطهمان   
شـود  بـرای   هـايی مشـاهده مـی    ر سطح صناي  کاهشسوم نسبت به النوی اول و النوی دوم د

و  60/1و ميـاننين مجـذور خطـا از     30/1و  33/1مياننين قدر مطلق خطـا از بـه ترتيـب     ،مثال
در النوی سوم کـاهش يافتـه اسـت     70/1و  53/1در النوی اول و النوی دوم به ترتيب به 73/0

در النـوی سـوم کـاهش     03/1در النوی اول و دوم بـه   00/1ميانه قدر مطلق خطا از  ،همچنين
   يافته است

دی به اجزای اصلی آن، توان نتيجه گرفت که در صورت تفکيک اقلام تعه های بالا میاز يافته   
 ها شواهدی مبنی بر وجـود محتـوای   سيد  اين يافتهبينی به کمترين مقدار خواهد ر خطاهای پيش

فرضـيه دوم مبنـی بـر     ،بر اين اساا  دهد اجزای اصلی اقلام تعهدی ارائه میاطلاعاتی افزاينده 
هام بينی قيمت س اصلی اقلام تعهدی بر توانايی پيشاينکه تفکيک سود به جريان نقدی و اجزای 

 شود بيشتر مؤثر است، پذيرفته می
 

گیرينتیجه

بينی ارزش حقوق صاحبان  کيک سود در توانايی پيشتأثير تف پژوهش حاضر به بررسی و تعيين   
ينی ارزش حقوق صاحبان سهام، ب تأثير تفکيک سود بر توانايی پيش پردازد  برای آزمون سهام می
های حقوق صاحبان سهام با استفاده از سه النوی ارزيابی اطلاعات خطی که سه سطح  ارزش
ينی قرار گرفته است  النوی اول مبتنی بر ب دهد، مورد پيش فاوت از تفکيک سود را نشان میمت

مجموع سود است  در النوی دوم، سود به دو جز ، جريان نقدی و مجموع اقلام تعهدی و در 
ها و النوی سوم، سود به جريان نقدی و ههار جز  اصلی اقلام تعهدی، شامل تیيير در حساب

ها و اسناد پرداختنی تجاری ر در حساباسناد دريافتنی تجاری، تیيير در موجودی مواد و کالا، تیيي
اينکه تفکيک  های ثابت مشهود و نامشهود تفکيک شده است  برای آزمون و استهلاک دارايی
بينی هر سه  احبان سهام مؤثر است، خطاهای پيشهای حقوق ص بينی ارزش سود بر توانايی پيش

  ه استالنو مورد مقايسه قرار گرفت
جموع اقلام پژوهش، اينکه تفکيک سود به جريان نقدی و مبرای آزمون فرضيه نخست    

وم مورد بينی النوی اول و د ، خطاهای پيشثر استؤبينی قيمت سهام متعهدی بر توانايی پيش
بينی قيمت سهام هننام  هايی در خطای پيش ها نشان داد که کاهش مقايسه قرار گرفت  يافته

های  اين يافته با يافته  شود مشاهده میهدی و مجموع اقلام تع تفکيک سود به جريان نقدی
نی بي شده در خطاهای پيشهای مشاهده کاهش ،با اين حال   اردين مطابقت دهای پيش پژوهش

توان از آن به عنوان شواهدی در تأييد فرضيه  و نمی نيستدار  معنیدر سطح اطمينان مورد نظر 
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خی از صناي  مثل صنعت خودرو و ساخت ها البته در بر اين کاهش د نخست پژوهش استفاده کر
 قطعات معنادار بوده است  

برای آزمون فرضيه دوم، اينکه تفکيک سود به جريان نقـدی و اجـزای اصـلی اقـلام تعهـدی         
ها و اسناد دريـافتنی تجـاری، تیييـر در موجـودی مـواد و کـالا، تیييـر در        شامل تیيير در حساب

مشـهود و نامشـهود بـر توانـايی      های ثابت استهلاک دارايیها و اسناد پرداختنی تجاری و حساب
رد مقايسـه قـرار گرفتـه    بينی سه النو مـو  سهام بيشتر مؤثر است، خطاهای پيشبينی قيمت  پيش

بينـی هننـامی    بينی نشان داد که خطاهای پيش های حاصل از مقايسه خطاهای پيش است  يافته
شود، به کمترين مقدار رسيده و هدی تفکيک میاجزای اصلی اقلام تعکه سود به جريان نقدی و 

تـوان بـه   بنابراين از اين يافته مـی  اختلاف خطاها در سطح اطمينان مورد نظر معنادار بوده است 
هـای   های پـژوهش  يافته اخير با يافته وهش استفاده کرد ژعنوان شواهدی در تأييد فرضيه دوم پ

لی اقـلام تعهـدی دارای محتـوای اطلاعـاتی     و اين فرضيه که اجـزای اص ـ  داردپيشين مطابقت 
  دهدای هستند را مورد تأييد قرار میفزاينده

توان نتيجه گرفت که به کارگيری سود حسابداری به عنوان يـک رقـم واحـد در    در نهايت می   
د حسابداری از وزن برابری النوهای ارزيابی مبتنی بر حسابداری با اين پيش فرض که اجزای سو

اجـزای سـود    ،به عبارت دينر مبتنی بر واقعيت نبوده است  ينی قيمت سهام برخوردارند،ب در پيش
حسابداری يعنی جريان نقدی و مجموع اقلام تعهدی سـود و همـين طـور اجـزای اصـلی اقـلام       

زاينـده، قـدرت   کـه ايـن محتـوای اطلاعـاتی ف     اسـت تعهدی دارای محتوای اطلاعاتی متفاوتی 
 ها را افزايش خواهد داد ام شرکتبينی و تبيين قيمت سه پيش


 پیشنهادها

 اجزای اصلی اقلام تعهدی با ارزش های اين پژوهش و تأييد رابطه معنادار بين با توجه به يافته   
 شود:ذيل ارائه می دهایپيشنها ،بان سهامبازار حقوق صاح

و ههار جـز    سود بايد به جريان نقدیهای بازار حقوق صاحبان سهام،  بينی ارزش برای پيش •
هدی آشکارا اطلاعـاتی بـا   به اين دليل که اجزای اقلام تع ؛اصلی اقلام تعهدی تفکيک شود

بينـی ارزش حقـوق    بنابراين بهتـر اسـت بـرای پـيش     سازد  بينی بيشتر فراهم می توان پيش
ی حقوق صاحبان سـهام و سـودهای   در کنار استفاده از ارزش دفتر ،ها رکتصاحبان سهام ش

ها و اسـناد دريـافتنی تجـاری،    اجزای اصلی اقلام تعهدی شامل تیيير در حساب عادی ازغير
هـا و اسـناد پرداختنـی تجـاری و اسـتهلاک      تیيير در موجودی مواد و کالا، تیيير در حساب

 های ثابت مشهود و نامشهود استفاده شود  دارايی
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مربـوط بـودن    شـده قبلـی مبنـی بـر    های انجـام  های اين پژوهش در راستای پژوهش هيافت •
اطلاعات حسابداری و وجود محتوای اطلاعاتی متفاوت اجزای سـود حسـابداری و محتـوای    

کننـدگی ايـن اقـلام    بينی لی اقلام تعهدی و داشتن قدرت پيشفزاينده اطلاعاتی اجزای اص
زای سـود تعهـدی تهيـه و در    شـود صـورتی بـا عنـوان اج ـ     نهاد مـی رو پيش ـ است  از ايـن 
 ـ  ورتهای پيوست ص يادداشت لام های مالی ارائه شود تا اين صورت بتواند اجـزای اصـلی اق

 ها کمک کند بينی قيمت سهام شرکت دگان در پيشکنن تعهدی را ارائه و به استفاده

تعهـدی در صـناي  مختلـ ، در     با توجه بـه متفـاوت بـودن ضـرايب اجـزای اصـلی اقـلام        •
صنعت های موجود در هر  رکتای اصلی اقلام تعهدی در سطح شهای آتی ابتدا اجز پژوهش

بينی مبتنی بر اقلام تعهدی جهت هر صنعت خـاص   تعيين و سپس به برآورد النوهای پيش
 پرداخته شود 

بر اساا نتايج به دست آمـده مبنـی بـر وجـود محتـوای اطلاعـاتی فزاينـده اجـزای سـود           •
هـای  وهـای آتـی از الن   هـا در پـژوهش   های سهام شرکت بينی قيمت برای پيش حسابداری،

ارزيابی مبتنی بر اطلاعات حسابداری با تأکيد بر نقش اجزای اصلی اقـلام تعهـدی اسـتفاده    
  شود
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