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 چکیده

سود و عناصر تشکیل دهنده سود که شامل جریان  تصمیم گیری مدیران سود شرکتها می باشد. پایداریکلیدی در  اقلامیکی از 

وجوه نقد و اقلام تعهدی می باشد می تواند بر کیفیت سود تاثیر گذاشته و مدیران را جهت تصمیم گیری راهنمایی نماید. هدف از 

پایداری جریان وجوه نقد و پایداری اقلام تعهدی و همچنین تاثیر آنها بر عملکرد فعالان بازار می  این پژوهش بررسی پایداری سود،

  در رگرسیون چند گانه Fآزمون معنی داری  با استفاده از 0590تا  0588شرکت تولیدی در سالهای  011باشد. از اینرو داده های 

سپس ارتباط آنها با واکنش  ،د، پایداری سود و اجزای نقدی و تعهدی آنمورد بررسی قرار گرفت. پس از معرفی عناصر کیفیت سو

نتایج تحقیق بیانگر این مطلب است که سود واجزای آن دارای پایداری بالایی میباشند، اما رابطه معنی  ؛ کهبازار سهام بررسی شد

 داری بین آنها و واکنش بازار سهام )بازده غیرعادی سهام( وجود ندارد
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 مقدمه. 1

 کنندگان وجه و تاکید خاص استفادهباز مورد ت سود حسابداری که به عنوان نتیجه نهایی فرایند طولانی حسابداری، از دیر

باشد. وجود چنین  ها و برآوردها می ها، تخصیص باشد، تحت تاثیر عوامل متعددی از قبیل قضاوت اطلاعات حسابداری می

و کیفیت سود به عنوان یك منبع اطلاعاتی مهم و اساسی به منظور اتخاذ تصمیم کاسته  عواملی موجب شده تا از اعتبار

گذاران و سایر  شود. از طرفی عدم توجه به کیفیت سود موجب اتخاذ تصمیمات اشتباه و نامناسب توسط سرمایه

و منابع جامعه را به سمت  شود که این امر نیز موجب تخصیص منابع محدود به شکل ناکارآمدی شده کنندگان می استفاده

 های اقتصادی ناکارآمد هدایت کرده و اتلاف سرمایه را به همراه دارد. بنگاه

کیفیت سود بالا  های با دهد که شرکت اند نشان می کنون به بررسی کیفیت سود پرداخته همچنین نتایج تحقیقاتی که تا

اند و رابطه مستقیم بین کیفیت سود و  هزینه بدهی داشتهتوانایی بهتری در جذب سرمایه، کاهش هزینه سرمایه و کاهش 

گذاران مهم بوده و  بنابراین علاوه بر این که رقم سود گزارش شده برای سرمایه؛ بازده سهام نیز مورد تایید قرار گرفته است

ایستی مورد توجه گیری ب های آنان موثر است، کیفیت سود نیز به عنوان یکی از عوامل موثر بر تصمیم گیری بر تصمیم

داری بین کیفیت سود  کنندگان قرار گیرد. تحقیق حاضر بر آن است تا به این پرسش پاسخ دهد که آیا رابطه معنی استفاده

 شود، وجود دارد، یا خیر؟ ارزیابی می تعهدی آن سود، واجزای نقدی وپایداری  هایبازار سهام که با معیار واکنشو 

 هشپژو ادبیاتمبانی نظری و . 2

به دنبال تحقیقات صورت گرفته در رابطه با کیفیت سود در این مقاله به بررسی کیفیت سود و اجزای نقدی و تعهدی آن و 

 پردازیم: سهام می ارتباط آنها با واکنش بازار

جریان های ( به بررسی رابطه توانایی مدیریت و پایدای سود با تاکید بر اجزای تعهدی و 0590بزرگ اصل و صالح زاده )

شرکت از سال  53نقدی در شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداخته اند. در این پژوهش داده های 

مورد ارزیابی قرار گرفت. نتایج پژوهش موید وجود رابطه مثبت بین توانایی مدیریت و پایداری سود و  ،0591تا  0580

جزای تعهدی و نقدی سود است، ولی رابطه بین توانایی مدیدریت و پایداری بخش همچنین توانایی مدیریت و پایداری ا

 تعهدی نسبت به بخش نقدی قوی تر است.

 90( و همکاران به بررسی ارتباط بین اقلام تعهدی و ریسك غیرسیستماتیك پرداختند. در این پژوهش 0590طالب نیا )

مورد بررسی قراردادن که نتایج پژوهش  0591تا  0580طی سالهای  شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران را

اقلام تعهدی و محتوای اطلاعاتی اقلام تعهدی با ریسك غیر سیستماتیك رابطه  توانایی ،نشان میدهد اقلام تعهدی اختیاری

 مستقیم و معنادار دارند.

ود با سرعت انعکاس اطلاعات در قیمت سهام در ( به بررسی رابطه بین کیفیت اقلام تعهدی و پایداری س0590) افلاطونی

شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداخته است. نتایج پژوهش حاکی از  002در  0590تا  0582بازه زمانی 

ر آن بوده که هر چه کیفیت اقلام تعهدی بیشتر و میزان پایداری سود حسابداری بالاتر باشد اطلاعات با سرعت بیشتری د

قیمت های سهام انعکاس می یابد و همچنین نتایج بیانگر وجود رابطه مثبت و معنادار بین عامل های ریسك سرعت 

 انعکاس اطلاعات حسابداری و غیرحسابداری با صرف ریسك است.
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پایداری ( به بررسی پیامدهای اقتصادی کیفیت اطلاعات حسابداری با تمرکز بر متغیر 0595هاشم نیکو مرام و همکاران )

 0559سود پرداخته اند. در این پژوهش از اطلاعات شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در بازه زمانی 

استفاده شده است. یافته های این پژوهش حاکی از آن است که معیار ارزیابی کیفیت اطلاعات حسابداری یعنی  0591الی 

ارزش بازار به ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام و نسبت قیمت به سود هر سهم توبین، نسبت  Qپایداری سود بر نسبت 

تاثیر مثبت و معنی دار داشته است. این امر حاکی از آن است که پایداری سود دارای بار و محتوای اطلاعاتی مثبت در 

 بازار سرمایه ایران بوده و حاوی پیامد اقتصادی مثبت می باشد.

( در بررسی پایداری سود، شرایط اقتصادی و ارزش محتوایی اطلاعات حسابداری از 0595مرشدزاده و همکاران )

استفاده نموده اند. نتایج بیانگر  0591تا  0580اطلاعات شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در بازه زمانی 

بیشتر میباشد، هر چند با گذر زمان فاصله این بوده که ارزش محتوایی اطلاعات در شرکت های غیر سنتی نسبت به سنتی 

آنها از یکدیگر کمتر شده است و تفکیك سود به اجزای پایدار و ناپایدار باعث افزایش ارزش محتوایی می شود. همچنین 

 ارزش محتوایی اطلاعات حسابداری در شرکت های ایرانی با شرایط اقتصادی رابطه معناداری ندارد.

، انحراف پایداری سود و بحران مالی از اطلاعات ( در بررسی رابطه اقلام تعهدی غیر منتظره0592جمالیان پور و ثقفی )

نمودند که نتایج پژوهش نشان داد که در اکثر موارد رابطه بحران مالی با  استفاده 0589تا  0558شرکت طی سالهای  281

ن نشان داده شد که میزان استفاده از اقلام خصوصیت های برآمده از ویژگی های کیفی سود معنادار بوده است همچنی

تعهدی در پرتفو های متفاوت که نسبت به میزان احتمال ورشکستگی رتبه بندی شده بودند، به مراتب مختلف است. در 

قانون تجارت  000نهایت با بررسی نحوه توزیع به کارگیری اقلام تعهدی در شرکت های گروه بندی شده بر اساس ماده 

تایج مشابهی دست یافت. به نحوی که توزیع میزان استفاده از اقلام تعهدی در شرکت های ورشکسته دارای چولگی نیز به ن

 است.

 بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته شرکتهای سود پایداری در سود مدیریت تأثیر( برای بررسی 0590مشکی و نوردیده )

 1389 تا 1384 های سال طول در تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته شرکت 95 به مربوط اطلاعاتن از تهرا

 های شرکت سود پایداری از بیش هموارساز های شرکت سود پایداری که است این از حاکی نتایج که ؛استفاده کردند

 با مقایسه در اند، نموده سود هموارسازی به اقدام که هایی شرکت دهد می نشان ها آزمون ،طرفی از .است غیرهموارساز

 .اند نموده اعلام آینده در پایدارتری سهم سود شرکتها، سایر

بینی  کیفیت سود را با استفاده از سه معیار رابطه بین جریانهای نقدی عملیاتی و سود، قابلیت پیش (0585) یکردستانثقفی و 

بر مبنای کیفیت سود مبتنی  -0دهد:  می های زیر را نشان سود و پایداری سود مورد بررسی قرار دادند که نتایج تحقیق یافته

بر مبنای کیفیت سود  -2بینی مثبت است.  ها بر خلاف پیش بر پایداری سود، واکنش بازار به افزایش سود نقدی شرکت

بر مبنای  - 5 و ؛ها مثبت است مبتنی بر رابطه سود و جریانهای نقدی عملیاتی، واکنش بازار به کاهش سود نقدی شرکت
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واکنش بازار به تغییرات سود نقدی و تغییرات سود غیرمنتظره مثبت و از نظر آماری   بینی مبتنی بر قابلیت پیش کیفیت سود

 دار است. معنی

در تحقیقی که در رابطه با تاثیر متغییرهای حسابداری بر بازده غیر عادی آتی سهام در بازار بورس اوراق ( 0585)بهرامفر 

این نتیجه رسید که متغیرهای حسابداری )اهرم مالی، اقلام تعهدی، نرخ بازده سرمایه گذاری، بهادار تهران انجام داد به 

رشدداراییهای ثابت، تغییر در وجوه نقد عملیاتی، ارزش بازار شرکت، نسبت بدهی به حقوق صاحبان سهام، هزینه 

 ذارد.یر می گاستقراض، نسبت توزیع سود نقدی( بازده غیر عادی آتی سهام را تحت تاث
نقش پایداری سودتوزیع شده و اجزای آن درتبیین سودآوری آتی ( به مقایسه و بررسی 2100آتشبند، معین الدین و طباطبایی نسب )

شرکت طی سالهای  000ی پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند. جامعه آماری استفاده شده در این پژوهش شرکت ها

. یافته های پژوهش نشان دهنده آن بود که سود توزیع شده بر روی سود آوری آتی تاثیر گذار است و بوده است 0591تا  0583

 توزیع شده نیز دارای رابطه مستقیم با سودآوری آتی هستند سوداجزای 

( در تحقیقی که در مورد محتوای اطلاعاتی سود و اجزای نقدی و تعهدی آن وتاثیر 2101) هانگ بوک و جی جونگ

بر تصمیمات سرمایه گذاران انجام دادند به این نتیجه رسیدند که سود و اجزای آن دارای پایداری بالایی بود و بر  آنها

 ذارد.تصمیمات سرمایه گذاران تاثیر می گ

با بررسی تاثیر هفت ویژگی کیفی سود شامل، کیفیت اقلام تعهدی، پایداری سود،  (2110همکارانش )جنیفر فرانسیس و 

کارانه بودن سود را  سود، یکنواختی سود، مربوط بودن سود به ارزش سهام، به موقع بودن سود و محافظه  بینی شقابلیت پی

های کیفی  هایی که ویژگی دهد که شرکت های تحقیق نشان می بر هزینه سرمایه سهام عادی مورد بررسی قرار دادند. یافته

های کیفی سود آنها مطلوبیت بالاتری  هایی که ویژگی قایسه با شرکتتری برخوردار است در م سود آنها از مطلوبیت پایین

 .کنند م عادی بالاتری را تجربه میدارد، هزینه سرمایه سها

کنندگان  گیری استفاده ( در این تحقیق با تعریف سود با کیفیت به عنوان سودی که بر تصمیم2115اسکیپر و وین سنت ) 

گیری و تعریف سود اقتصادی مورد بررسی  زیابی کیفیت سود را با سودمندی در تصمیمموثر است، ارتباط بین معیارهای ار

قرار دادند و نشان دادند که کیفیت سود علاوه بر معیارهای متداول به نوع و میزان قراردادهای منعقده بر اساس اطلاعات 

 و اطلاعات غیرمالی نیز بستگی دارد.کنندگان  حسابداری، توانایی تجزیه و تحلیل و پردازش اطلاعات توسط استفاده

؛ ( در تحقیقی با عنوان کیفیت سهام، سود و بازده نشان داد که اقلام تعهدی با بازده آتی سهام رابطه منفی دارد2110کنان )

ه این محقق همچنین نشان داد که هر چ شود. بنابراین ضعیف بودن ارتباط سود با بازده به کیفیت پایین سود نسبت داده می

 .آتی سهام نیز افزایش خواهد یافت سود به جریان نقدی نزدیکتر باشد اقلام تعهدی آن کمتر و کیفیت سود بالاتر و بازده

های آتی را مورد بررسی قرار دادند. تحقیق  ارتباط بین اقلام تعهدی و سود ی( در تحقیق2110ریچاردسون و همکاران )

هایی که سطح بالایی از اقلام تعهدی دارند نسبت به سایر  های آتی در شرکت آنان نشان داد که احتمال کاهش سود

 ها با اقلام تعهدی کمتر، بیشتر است. شرکت

 . فرضیه های پژوهش3

 سود دوره آتی رابطه معنی داری وجود دارد.بین سود دوره جاری و  -0

 بین جریان وجوه نقد عملیاتی و سود دوره آتی رابطه معنی داری وجود دارد. -2

 بین اقلام تعهدی سود جاری با سود دوره آتی رابطه معنی داری وجود دارد. -5
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 بین پایداری سود و عملکرد فعالان بازار رابطه معنی داری وجود دارد. -0

 ن پایداری جریان وجوه نقد با عملکرد فعالان بازار رابطه معنی داری وجود دارد.بی -3

 بین پایداری اقلام تعهدی سود با عملکرد فعالان بازار رابطه معنی داری وجود دارد. -0

 پژوهششناسی  . روش4

و در قالب تحقیقات و مطالعات میدانی و کتابخانه ای بوده روش تحقیق حاضر از نوع استقرایی )حرکت از جزء به کل( 

آوری  تحقیق جمع های های مورد نظر که در ارتباط با متغیرهای مورد استفاده در تحقیق بوده و در جهت سوال دادهاست. 

رداز تدبیر پ ی موجود در بانك اطلاعاتی ها های مالی حسابرسی شده شرکت شده است از اطلاعات منعکس در صورت

و  5اس پی اس اس و 2اکسل ،0استاتیستیکا افزارهای نرمهای مستقل با استفاده از  سپس هر یك از متغیر استخراج شده است.

 است. مربوطه محاسبه شده معادله های

 و تجزیه مرحله در. می گیرد قرار بررسی مورد آن ارزیابی و فرضیه آزمون جهت در ها داده و اطلاعات مرحله، این در 

 سوالات به گویی پاسخ پژوهش، هدف مسیر در را ها داده و اطلاعات گر پژوهش که است این است مهم آنچه تحلیل،

ها از آزمون معنی  ن فرضیهی. برای انجام ادهد قرار تحلیل و تجزیه مورد خود، پژوهش های فرضیه ارزیابی نیز و پژوهش

در ذیل کلیات روشهای آماری استفاده شده توضیح داده شده  ؛ کهاستفاده شده است  در رگرسیون چند گانه Fداری 

 است.

 زیر استفاده شده استمعادله برای محاسبه پایداری سود از 

 Et = y0+ y1E t-1 + εt 0 معادله شماره

مرتبه اول است، معرف پایداری  ندر مدل پایداری سود که یك مدل آتورگرسیو y1یعنی  Et-1ضریب متغیر توضیحی 

تر باشد، پایداری سود بیشتر و وقتی به  به عدد یك نزدیك y1وقتی مقدار بدست آمده برای متغیر توضیحی . سود است

 است.تر باشد، موقتی بودن سود بیشتر  صفر نزدیك

 زیر استفاده می شود. معادلهوط به اقلام تعهدی است یا جریان وجوه نقد از برای بررسی اینکه پایداری سود بیشتر مرب

 Et=y0+y1CFOt-1+y2ACC t-1+ηt 2 معادله شماره 

CFOt-1 و سود جاری  جریان وجوه نقد عملیاتیACCt-1  اقلام تعهدی سود جاری می باشند. اگرy2  بزرگتر ازy1  باشد

پایداری سود نسبتاَ بیشتر مربوط به اجزای نقدی سود می باشد تا اجزای تعهدی سود. به این معنی است که سرمایه گزاران 

 تاکید بیشتری بر اجزای نقدی برای سودهای مورد انتظار و پیش بینی شده بالقوه آتی دارند.

گزارش مالی سال آتی به  دهند یا تا بلافاصله واکنش نشان میجهت بررسی اینکه سرمایه گذاران نسبت به پایداری سود 

  (AR)استفاده خواهدشد. 3معادله تاخیر می اندازند از 

ARt = α0+ β1(Et – y0 5معادله شماره 
*
 - y1

*
E t-1) +ηt 

برای بررسی اینکه سرمایه گذاران نسبت به پایداری جریان وجوه نقد و اقلام تعهدی سود بلافاصله واکنش نشان میدهند یا 

 استفاده خواهد شد. 0معادله تا گزارش مالی سال آتی به تاخیر می اندازند از 

                                                                                                                                                                                       
1 Statistica 
2 Excel 
3 SPSS 
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ARt=α0+β1(Et – y0 0معادله شماره 
* - y1

*CFOt-1 – y2
*ACCt-1) +ηt 

y2=y2 0چنانچه ارزش شرکت با استفاده از پایداری جریان وجوه نقد و اقلام تعهدی به درستی پیش بینی شود در معادله 
* 

y1=y1و 
 و بازده غیر عادی سهام وجود نخواهد داشت.بر این نکته دلالت داردکه قیمت گذار ی اشتباه  ؛ وخواهد بود *

 متغییرهای مستقل .4-1

گردد. بدین صورت که در مرحله اول سود و )زیان( عملیاتی،  متغیرهای مستقل در دو مرحله جمع آوری و محاسبه می

محاسبه می شود. جریان وجوه نقدعملیاتی و اقلام تعهدی سود با استفاده از داده های موجود متناسب با دارییهای شرکت 

 سپس در مرحله بعد با استفاده از معادله های یك و دو، پایداری سود، جریان وجه نقد و اقلام تعهدی سود بدست می آید.

 متغییرهای وابسته .4-2

 =AR رهبازده کل سهام در یك دو -بازده بازار سهام در یك دوره  واکنش بازار )بازده غیر عادی سهام(:

 جامع آماری .4-3

باشد که مجموعه شرایط  های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار ایران تهران می جامعه آماری تحقیق حاضر کلیه شرکت

 باشند. لازم زیر را دارا می

 اسفند ماه باشد. 29مالی آنها  هایی که پایان سال  شرکت -0

 ای نداشته باشند. عملیات یا تغییر دورههای مالی توقف  هایی که در دوره شرکت -2

شرکت تولیدی باشد، شرکتهای سرمایه گذاری به دلیل تفاوت در ماهیت و طبقه بندی اقلام صورتهای مالی نسبت به  -5

 شرکتهای تولیدی، حذف می شوند.

 دسترس باشد. در 0590تا  0588طی سالهای های مورد نظر آنها  هایی که داده شرکت -0

گیری  شرکت در نمونه 021 های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران تعداد ه شرایط فوق از بین شرکتبا توجه ب

دوره مالی خود را تغییر داده  ،ها در طول دوره زمانی تحقیق اولیه انتخاب شدند، سپس با توجه به اینکه برخی از شرکت

های انتخابی کاهش یافته و در  دوره زمانی موجود نبود، نمونه ها در طول بودند و مضافاَ اینکه اطلاعات برخی از شرکت

 شرکت به عنوان نمونه انتخاب شدند. 011نهایت تعداد 

 پژوهشهای  . یافته5

 نتایج فرضیه اول 

 بین سود دوره جاری و سود دوره آتی رابطه معنی داری وجود دارد.

 است:استفاده شده  0برای آزمون این فرضیه از معادله شماره 

 ه اولررسی فرضیبانجام شده جهت   زمونآنتایج . 1جدول 

 035/1 ضریب تعیین

 030/1 ضریب تعیین تعدیل شده

 303/1 مقدار ضریب متغیر مستقل

 111/1 مقدار احتمال متغیر مستقل

داری وجود دارد و فرضیه  رابطه مستقیم و معنی سود دوره آتیو  دوره جاری آید، بین سود همانطور که از نمایه بالا برمی

 .مورد تایید است %3اول تحقیق در سطح خطای 
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  دومنتایج فرضیه 

 بین جریان وجوه نقد عملیاتی و سود دوره آتی رابطه معنی داری وجود دارد.

 استفاده شده است: 2برای آزمون این فرضیه از معادله شماره 

 دومه ررسی فرضیبانجام شده جهت   زمونآنتایج . 2جدول 

 008/1 ضریب تعیین

 000/1 ضریب تعیین تعدیل شده

 53/1 مقدار ضریب متغیر مستقل

 111/1 مقدار احتمال متغیر مستقل

داری وجود دارد و  رابطه مستقیم و معنی سود دوره آتیو  جریان وجوه نقد عملیاتیآید، بین  همانطور که از نمایه بالا برمی

با توجه به اینکه ضریب متغیر مستقلِ جریان وجوه نقد از ضریب  ؛ ومورد تایید است %3تحقیق در سطح خطای  دومفرضیه 

متغیر مستقلِ اقلام تعهدی بزرگ تر است می توان نتیجه گرفت که پایداری سود نسبتاَ بیشتر مربوط به اقلام تعهدی سود 

 ی باشد تا جریان وجوه نقد عملیاتی.م

  سومنتایج فرضیه 

 بین اقلام تعهدی سود و سود دوره آتی رابطه معنی داری وجود دارد.

 استفاده شده است: 2برای آزمون این فرضیه از معادله شماره 

 سومه ررسی فرضیبانجام شده جهت   زمونآنتایج . 3جدول 

 008/1 ضریب تعیین

 000/1 شدهضریب تعیین تعدیل 

 00/1 مقدار ضریب متغیر مستقل

 111/1 مقدار احتمال متغیر مستقل

داری وجود دارد و فرضیه  رابطه مستقیم و معنی سود دوره آتیو  اقلام تعهدی سودآید، بین  همانطور که از نمایه بالا برمی

اینکه ضریب متغیر مستقلِ جریان وجوه نقد وهمانند فرضیه دو با توجه به . مورد تایید است %3تحقیق در سطح خطای  سوم

از ضریب متغیر مستقلِ اقلام تعهدی بزرگ تر است می توان نتیجه گرفت که پایداری سود نسبتاَ بیشتر مربوط به اقلام 

 .تعهدی سود می باشد

  چهارمنتایج فرضیه 

 بین پایداری سود و عملکرد فعالان بازار رابطه معنی داری وجود دارد.

 استفاده شده است: 5برای آزمون این فرضیه از معادله شماره 

 چهارم هررسی فرضیبانجام شده جهت   زمونآنتایج . 4جدول 

 [1112/1، 108/1] ضریب تعیین

 [- 802/1، 531/2] مقدار ضریب متغیر مستقل

 [285/1، 999/1] مقدار احتمال متغیر مستقل

داری وجود  رابطه معنیعملکرد فعالان بازار )بازده غیر عادی سهام( و  پایداری سود، بین مشاهده می شودهمانطور که 

 رد می شود. %3تحقیق در سطح خطای  چهارمدارد و فرضیه ن



 080-095، ص 0011 ، بهار35شماره رویکردهای پژوهشی نوین در مدیریت و حسابداری،  8

 

 

  پنجمنتایج فرضیه 

 بین پایداری جریان وجوه نقد عملیاتی و عملکرد فعالان بازار رابطه معنی داری وجود دارد.

 استفاده شده است: 0عادله شماره برای آزمون این فرضیه از م

 پنجم هررسی فرضیبانجام شده جهت   زمونآنتایج . 5جدول 

 [1112/1، 1053/1] ضریب تعیین

 [- 002/3، 302/2] مقدار ضریب متغیر مستقل

 [255/1، 999/1] مقدار احتمال متغیر مستقل

رابطه  بازده غیر عادی سهام(بازار )عملکرد فعالان و  عملیاتیپایداری جریان وجوه نقد ، بین مشاهده می شودهمانطور که 

 رد می شود. %3تحقیق در سطح خطای  پنجمدارد و فرضیه نداری وجود  معنی

  ششمنتایج فرضیه 

 بین پایداری اقلام تعهدی سود و عملکرد فعالان بازار رابطه معنی داری وجود دارد.

 استفاده شده است: 0برای آزمون این فرضیه از معادله شماره 

 ششم هررسی فرضیبانجام شده جهت   زمونآنتایج . 6جدول 

 [1112/1، 1150/1] ضریب تعیین

 [- 002/3، 302/2] مقدار ضریب متغیر مستقل

 [255/1، 999/1] مقدار احتمال متغیر مستقل

رابطه  بازده غیر عادی سهام(بازار )فعالان عملکرد و پایداری اقلام تعهدی سود ، بین شود مشاهده میهمانطور که 

 رد می شود. %3تحقیق در سطح خطای  ششمدارد و فرضیه نداری وجود  معنی

 گیری بحث و نتیجه. 6

نتایج حاصل از آزمون های انجام شده حکایت از تایید فرضیه های یك، دو، سه و رد فرضیه های چهار، پنج و شش 

 طور خلاصه به شرح زیر است:و نتایج آنها به  تحقیق دارد

سود جاری، جریان وجه نقد عملیاتی و اقلام تعهدی سود بر روی سود دوره آتی تاثیر مستقیم دارند و بین آنها رابطه معنی 

دو و سه حاکی از آن است که پایداری سود نسبتاَ بیشتر مربوط به اقلام داری وجود دارد. همچنین برازش مدل های فرضیه 

 می باشد.تعهدی سود 

پایداری سود، پایداری جریان وجوه نقد عملیاتی و پایداری اقلام تعهدی سود بر روی عملکرد فعالان بازار )بازده غیر 

y2=y2عادی سهام( تاثیری ندارند و بین آنها رابطه معنی داری وجود ندارد. با توجه به اینکه 
y1=y1و  *

می باشد می  *

توان نتیجه گرفت که پیش بینی ارزش شرکت ها با استفاده از پایداری سود، جریان وجوه نقد و اقلام تعهدی به درستی 

 رد.یصورت می گ
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Abstract 
Earning is one of the key factors firm managers incorporate into their decision-making. 

Earnings persistence and its components i.e. cash flows and accruals can significantly impact 

earnings quality and guide managers in their decision-making process. The purpose of the 

present research is to study earnings persistence, and persistence of cash flows and accruals 

and their impact on performance of market participants. To this end, the data from 100 

production firms listed in Tehran Stock Exchange over the period 2003-2011 is examined and 

analyzed using F-test and multiple regression analysis. In this article, along with explanation of 

earnings quality, earnings persistence, and its cash and accrual components, their relationship 

with stock market reaction is also examined. The results indicate that earnings and its 

components have high persistence and stability; yet, they have no significant relationship with 

stock market reaction (abnormal return on stocks). 
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