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 مقدمه

های نقد آتی به رقم سدود حسدابداری بده     ان در تعیین جريانگذار گران مالی و سرمايه تحلیل

هدا پايدداری و تکرارپدذيربودن     بلکده بدرای آن  ، کنند کننده توجه نمی عنوان تنها شاخص تعیین

دهنده آن  به اقلام تشکیل، ها بیشتر از رقم نهايی سود آن. سود گزارش شده نیز بسیار مهم است

هدای عملیداتی تکرارپدذير در مقايسده بدا       حاصل از فعالیت ها سود از ديدگاه آن. کنند توجه می

زيدرا اقدلام تکرارپدذير سدود     ، محتوای اطلاعاتی بیشتری دارد، اقلام غیرعادی و غیرمترقبه سود

 . آيد های نقد به حساب می معیار خوبی برای برآورد جريان

گدر ايدن اقدلام    ا. گذاران مهدم اسدت   ی سود نیز برای سرمايه آگاهی از اجزای تشکیل دهنده

ها است و بنابراين بدازار   گذرا بودن آن، انتظار بازار، ماهیت غیر مکرر و غیر عادی داشته باشند

اما اگر اين اقلام غیرعملیاتی به طور پیوسدته و مکدرر   . دهد ها نشان نمی چنانی به آن واکنش آن

 . رود بازار نیز به اين تکرارپذيری واکنش نشان دهد می انتظار، رخ دهند

 یاتید عمل رید غ نده ياز درآمدد و هز  یحيصر فيتعر، رانيا یمال یگزارشگر ینظر میمفاهدر 

سدود )زيدان( غیدر عملیداتی را     ، کدا يهیئدت اسدتانداردهای حسدابداری مدالی امر     اما، نشده است

های واحد انتفاعی که از معداملات يدا رويددادهای     هرگونه افزايش )کاهش( در خالص دارايی

مگددر آن کدده افددزايش )کدداهش( مددورد نظددر مربددوط بدده ، ناشددی شددده باشددد ،اتفدداقی يددا جددانبی

 فيتعر، گذاری صاحبان سرمايه )توزيع منابع میان صاحبان سرمايه يا وقوع هزينه( باشد سرمايه

 . دينما می

 منشدأ   کده   یبا اهمیت  اقلاماقلام استثنايی)، در اين طبقه از صورت سود و زيان اقلامی همچون

گدردد و   می  واقع  شرکت  عادی  های فعالیت  در چارچوب  باشد که می  ا معاملاتیرويدادها ي  آن

در ،  ندوع   تشدابه   منفدردا  يدا در صدورت   ، آنهدا   جداگانه  افشای،  مطلوب  تصويری  به منظور ارائده

 1استاندارد حسدابداری   8)بند يابد می  ضرورت  يا وقوع  ماهیت  بودن  استثنايی  به لحام،  مجموع

، ماهیدت ايدن ندوع اقدلام    . گیرند های جذب نشده قرار می ايران( و عملیات متوقف شده وهزينه

با اين وجود برخدی از اقدلام مدنعکس در ايدن طبقده بده طدور        ، ها است غالبا  وقوع غیر مکرر آن

 . شوند مکرر گزارش می
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س در صدورت  انعکدا  ی است که بواسدطه  یریتاث ديافزا می غیرعملیاتی اقلام تیآنچه بر اهم

اقدلام   نيد شددن ا  یمعرفد  گدر يند و موضدوع د رگذا می یآت یها سود ینیب شیبر پ، انيسود و ز

 . استسود  مديريتابزار  نياز چند یکيعنوان  هب

دهند مبنی بر اينکه اقلام اسدتثنايی منفدی تدا     ( شواهدی ارائه می8118بورگستالر و همکاران )

کندد کده اقدلام     بیندی سدود تايیدد مدی     ربی مدل پدیش برآوردهای تج. اندازه زيادی گذرا هستند

حجدم زيدادی از   ، مطابق با اين پنداشت. ی اجزای سود است استثنايی منفی گذراتر از باقیمانده

ای ضدريب ارزشدیابی )ضدريب     دهند کده بدازار بده طدور قابدل توجده       تحقیقات تجربی نشان می

؛ 6333، د )اسدترانگ و واکدر  دهد  مکرر سدود حسدابداری مدی    واکنش( کمتری را به اجزای غیر

ی  گذاران به اين اقدلام بده ديدده    دهد سرمايه نشان می، اين ارزشیابی پايین. (6331، هانا اِلیوت و

 هدای  دهدد آن دسدته از سیاسدت    همچندین نشدان مدی   . نگرندد  رويدادهای دارای افق متنداهی مدی  

ر تکدراری سدود بده    دهند اجزای غید  گزارشگری حسابداری مورد پشتیبانی هستند که اجازه می

 . طور مجزا در صورت سود و زيان شناسايی شود

 بیان مسئله

بستگی بده میدزان   ، گذاری بینی و ارزش کیفیت سود و میزان مربوط بودن آن به اهداف پیش

تداوم و ثبدات يدک قلدم از يدک دوره بده      ، پايداری. آن دارد ی پايداری اجزای تشکیل دهنده

از طريدق رگرسدیون قلدم دوره جداری نسدبت بده قلدم دوره قبدل          کند و دوره بعد را ارزيابی می

تدری بدرای حفدظ     يعنی شدرکت تدوان بدیش   ، تر باشد هرچه پايداری سود بیش. شود برآورد می

، شود کیفیت سود شدرکت بدالاتر اسدت )ثقفدی و کردسدتانی      می سودهای جاری دارد و فرض

6353) . 

ها مورد  که پايداری و محتوای اطلاعاتی آناقلام غیرعملیاتی از جمله اجزايی از سود هستند 

میدزان ارتبداط   در پژوهش حاضر سدعی شدده اسدت تدا بده ارزيدابی       . اختلاف نظر و سؤال است

هدف تعیین اين موضدوع اسدت کده آيدا بدازار بده       . اقلام غیرعملیاتی سود پرداخته شود ارزشی

. دهد يا خیر واکنش نشان میهای سود  تکرارپذيری اقلام غیرعملیاتی به عنوان يکی از زيرطبقه

اشاره به اهمیت اين طبقه از صدورت سدود و زيدان    ، واکنش بازار به تکرارپذيری اين زير طبقه

کندد کده در    گذاران کمدک مدی   گران و سرمايه به تحلیل، آگاهی از پايداری اجزای سود. دارد

 . هشیارتر عمل کنند، های خود ارزيابی
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 پیشینه تحقیق

 پیشینه نظری

سدرآغاز  . هدا مدورد اسدتفاده قدرار گیدرد      بینی بدازده  تواند در پیش از پايداری سود می آگاهی

. شدود  مندی به شناخت نقش سودهای جاری در ارزشیابی ناشدی مدی   تاکید بر پايداری از علاقه

توان انتظار داشت که سود در صورتی دارای نقش ارزشدیابی باشدد کده مدديران حاضدر بده        می

هددای نقدددی بدده منظددور اسددتفاده در    بینددی جريددان عدداتی بددرای پددیش گددردآوری و ارائدده اطلا

 . (8113، ها را حکايت کند)فرانکل و لیتاو بینی های داخلی باشند و سود اين پیش گیری تصمیم

جرايد مالی پر از مقالاتی است که حکايت از افزايش میزان وقوع مخارج غیرتکراری پی در 

اقلام خاص امروزه به قدری رايج هستند کده   "، مريل لینچی تحلیل گر  مثلا  به گفته. پی دارند

رئیس سابق واحد استراتژيک مورگان استنلی ، بارتون بیگز. (8111، )فولر "ديگر خاص نیستند

مکرر قابل در  است و احتمالا  برای قیمدت   شايد هم دو مخارج غیر، وجود يک "گفته است

، کنندد  شتی را برای سودهای آتی پا  میک ی زيرا عرشه، بینانه است سهام يک شرکت خوش

گدذاران   مکرر يا غیرمترقبه باشدد؟ سدرمايه   تواند غیر چگونه می، ها اما وقوع مکرر کاهش ارزش

واقعا  جدی هسدتند و از طريدق   ، توانند در آينده بر اين باور باشند که سودهای مکرر چگونه می

از ايدن رو در  بهتدر   . (8161 ،و ديگدران  )کدردی  "شوند؟  های بعدی محو نمی سوخت شدن

تر از آن بهتدر اسدت بددانیم بدازار بده       مفید است و مهم مکرر های پايدار اين مخارج غیر ويژگی

 . دهد چنین مخارجی چگونه ارزش می

ای به گزارشگری آتدی اقدلام    تکرار اقلام غیر عملیاتی گزارش شده قبلی تا اندازه قابل توجه

در رگرسدیون بدازده بدازار نسدبت بده سدودهای       ، (6331هانا ) ت و الیو. غیرعملیاتی ارتباط دارد

غیرمنتظره و اقلام خداص غیدر مکدرر دريافتندد کده ضدريب سدودهای غیدر منتظدره بدا افدزايش            

 . يابد قبلی کاهش می ی تکرارپذيری اقلام خاص غیر عادی دوره

ه آيدا ضدريب   تر اسدت يدافتن ايدن اسدت کد      آنچه برای تجزيه و تحلیل ما در اين مطالعه مهم

ی قبلی افزايش  واکنش اقلام غیرعملیاتی با افزايش تکرارپذيری اقلام غیرعملیاتی گزارش شده

دهد کده بدازار بده تکدرار اقدلام غیدر عملیداتی ارزش         رسیدن به اين نتیجه نشان می. يابد يا نه می

ز پايدداری  اگر بدازار بده ايدن نتیجده برسدد کده اقدلام غیرعملیداتی نید         ، به عبارت ديگر. دهد می

و ، کننددد گددذاری خددود لحددام مددی آن را در محاسددبات ارزش، کننددد يکنددواختی را دنبددال مددی
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و ، توانند به تکرارپذيری سود قبل از مالیات )سود پس از اقلام غیر عملیاتی( گذاران می سرمايه

 . نه صرفا  سود عملیاتی توجه کنند

بازار ، ملیاتی در ماهیت مکرر باشدهمچنین اين ادعا وجود دارد که حتی اگر يک قلم غیر ع

باز هم به اين اقلام به عنوان اقدلام دارای پايدداری کمتدر نسدبت بده سداير اجدزای سدود ارزش         

 ینیب شیبعدا  پ تيريانجام شده نشان داده است که مد قاتیتحقبرخی ، از سوی ديگر. دهد می

در صدورت   زید ساخته و ن انيااقلام نم نيا یبند طبقه ی شرکت را بواسطه یآت یها خود از سود

 . (6391، )خدادادیسود مبادرت نموده است مديريتاقلام به  نيا یبند طبقه رییامکان با تغ

بنددی و آوردن اقدلام    توان به اين ادعا که مديران با تغییر طبقه بنابراين با انجام اين تحقیق می

اگدر تکرارپدذيری   . نیز پاسدخ داد ، پردازند به مديريت سود می، ی غیر عملیاتی عملیاتی به دسته

مديريت ديگدر از  ، گذاران مشخص شود و بازار به آن واکنش نشان دهد اين طبقه برای سرمايه

شدواهد  . چدون بدازار بده آن پدی خواهدد بدرد      ، موفق عمل نخواهد کدرد ، اين نوع مديريت سود

يابندد   مدی  ( به طور کلی سازگار با ايدن پنداشدت اسدت کده مدديران در     8161کردی و ديگران)

ادبیدات قبلدی )مانندد    . های عملیاتی عادی به عنوان اقلام خداص جدذاب اسدت    بندی هزينه طبقه

؛ 8118، ؛ بردشدداو و اسددلوان 6331، ؛ فرانسددیز و ديگددران 6331، هانددا ؛ الیددوت و 6351، لايددپ

بیشدتری از فدروش در    ی دهند که هر چه يک قلدم سدطری بدا فاصدله     ( نشان می8111، وی مک

، بندابراين . دهدد  بدازار وزن کمتدری بده ايدن قلدم سدطری مدی       ، و زيان قدرار گیدرد  صورت سود 

 سهامداران شرکت به طور بالقوه از ضريب ارزشیابی کمتر داده شده به اقلام خاص )که معمولا 

آنچده  . برندد  شود( نفع مدی  های عملیاتی گزارش می ی بیشتری از فروش نسبت به هزينه با فاصله

هدا نشدان    همچنین نتدايج آن . دهد که بازار به اين پديده واکنش نشان میتر است اين است  مهم

پايدداری سدود   ، کنندد  مکدرر بیشدتری را گدزارش     ها اقلام خاص غیر دهد که هر چه شرکت می

يابد و بازار به اين پايداری کمتر بده عندوان شدواهدی مبندی بدر کداهش        تعديل شده کاهش می

 . دهد پاسخ می، ارزش گذاری سود

 ی تجربی ینهپیش

. يافت نشد، تکرارپذيری اقلام غیر عملیاتی را بررسی کرده باشد، تحقیقی که به طور خاص

پارکاش ، (6339لالی و لیم )، (6331با اين حال در گذشته محققانی همچون بريکر و ديگران )

( بده  6353( و کدولینز و کوتداری )  6359و لايدپ )  کورمنددی ، (6331هاندا )   الیوت و، (6331)
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؛ دی 8118، تحقیقدات تجربدی )اسدتیوارت   . اندد  بررسی اقلام غیر عدادی و غیدر مکدرر پرداختده    

( تکدرار رخدداد مخدارج    6دهند مبنی بر اينکده )  ( شواهدی ارائه می8111، ؛ فولر8118، مارتینو

ماهیدت  . شدوند  ( چنین مخارجی احتمالا  شامل اجزای سود عادی مدی 8غیر مکرر زياد است و )

 . حداقل در سه تحقیق گذشته مورد تايید قرار گرفته است، ارجتکراری اين مخ

گذاری نادرست بازار از اقلام خاص و اقلام تعهدی به  ( در بررسی قیمت8161اتوود و زی )

اين نتیجه رسیدند که اقلام خاص با بازده غیر عادی آتی بعد از کنترل اقلام تعهدی رابطه منفی 

ی بیش واکنشی بدازار بده اقدلام تعهددی را تحدت تداثیر قدرار        و نیز اقلام خاص تا حدود، ندارد

 . دهد می

هدايی کده هدیچ اقدلام خداص       ( بده ايدن نتیجده رسدیدند کده شدرکت      8161کردی و ديگران)

سده ماهده    68ای طدی   به طدور قابدل توجده   ، کنند تمی سه ماهه قبلی گزارش 68غیرمکرری طی 

های پايدداری سدودی    ها همچنین مدلآن. کنند بعدی اقلام خاص غیر مکرر کمتری گزارش می

هدای اول و   برآورد کردند که سود جاری و اقلام غیر عادی خاص را بده سدود در سده ماهده     را

ها نشان داد که با افدزايش تکرارپدذيری اقدلام خداص      شواهد آن. سازد چهارم بعدی مرتبط می

به . يابد یز افزايش میپايداری اين اقلام نسبت به سودهای آتی ن، ی قبلی غیرعادی گزارش شده

دارای ، دهدد کده تکدرار اقدلام خداص غیرمکدرر دوره قبلدی        هدا نشدان مدی    طور کلی شواهد آن

 . ملاحظات پايداری برای سودها و اقلام خاص غیر عادی آتی هستند

به اين مستمر  ریو غ یعاد ریغ، مترقبه ریاقلام غی خود با بررسی  ( در رساله6391خدادادی )

اقلام فوق فاقد  نیچن هم. ی با استفاده از اين اقلام وجود نداردشواهد هموارساز نتیجه رسید که

از  شیکوچددک بدد یهددا اقددلام در شددرکت نيددا تیددبددوده و اگددر چدده اهم یاطلاعددات یمحتددوا

و  یاقدلام بدا انددازه شدرکت رابطده قدو       نيد ا ادو تعدد  زانید م نیب یگ است ولربز یها شرکت

 . وجود ندارد یدار یمعن

ارتباط بین سود عملیاتی و اقلام غیرعملیاتی با بازده و قیمت سدهام  ( نیز 6355ند)و پورداداش

هدای پذيرفتده شدده در بدورس اوراق بهدادار       بینی سود خالص در شرکت ها در پیش و نقش آن

 . را بررسی کرد تهران
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 تحقیق نوع و روش

 -وصددیفیايددن تحقیددق از جملدده تحقیقددات کدداربردی و از نظددر روش در زمددره تحقیقددات ت  

 . همبستگی است

 های تحقیق فرضیه

 ين صورت مطرح شد: ه اب ها  در اين تحقیق فرضیه

 . با سود سه ماهه جاری رابطه دارد، اقلام غیر عملیاتی سه ماهه قبلفرضیه اول: 

های غیر عملیاتی واکنش نشان  بازار به پايداری خالص ساير درآمدها و هزينهفرضیه دوم: 

 . دهد می

 ها فرضیه روش آزمون

بدر   یکه مبتند  قیتحق یها اطلاعات و داده تیو با توجه به ماه اول ی هیفرض یبه منظور بررس

( 6بده طريدق مددل )    رهید چندد متغ  یخطد  ونیاز روش رگرسد ، باشدد  گذشته می یاطلاعات واقع

 (:8161، )کردی و ديگراناستفاده شد

  (6مدل )

 که در آن: 

INCit : برای شرکت ات قبل از کسر مالیسودسه ماههi  در سه ماههt ارزش  بدا کده  باشدد   می

 . بازار حقوق صاحبان سهام در ابتدای سه ماهه مورد بررسی همگن شده است

N_OIit-1های غیرعملیداتی شدرکت    : خالص ساير درآمدها و هزينهi    در دوره سده ماهدهt-1 

 . شده است ه بوسیله ارزش بازار حقوق صاحبان سهام در ابتدای سه ماهه همگناست ک

ADJ_INCi. t-1 : برای شرکت قبل از کسر مالیات سود سه ماههi  در سه ماههt سداير   منهای

حقوق صاحبان سهام در ابتددای  بازار که بوسیله ارزش  های غیرعملیاتی است درآمدها و هزينه

 . دوره سه ماهه همگن شده است

( متوسدط ثبدات و   6معادلده )  در (�8های غیرعملیاتی ) خالص ساير درآمدها و هزينه ضريب

هر چده  . کند گیری می را اندازه (t)مرتبط با سودهای سه ماهه بعدی  غیرعملیاتیپايداری اقلام 
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، سدنت  دهد کده پايدداری بیشدتر اسدت )شدیپر و ويدن       می نشان، تر باشد نزديک 6اين ضريب به 

8113) . 

بده  ، اهه پايدداری دارندد يدا خیدر    بعد از تعیین اينکه آيا اقلام غیرعملیاتی در چهار دوره سه م

 ونیرگرسد  از دوم ی هیفرضد  یبده منظدور بررسد   . پردازيم میزان واکنش بازار به اين پايداری می

 (:8161، )کردی و ديگراناستفاده شد( 8به طريق مدل ) رهیچند متغ یخط

  (8مدل)

 که در آن:

RETit بازده سه ماهه شرکت :i  برای دوره سه ماههt است . 

INCit� سه ماهه برای شرکت  قبل از کسر مالیات سود: تغییراتi  در سه ماههt  نسبت به سه

همگدن شدده    t که بوسیله ارزش بازار حقوق صاحبان سهام در ابتدای سده ماهده  است  t-1ماهه 

 . است

PERit قددر   اگدر . هدای غیرعملیداتی اسدت    : پايداری تغییرات خالص ساير درآمدها و هزينده

 ی بدالاتر از میانده   tهای غیرعملیاتی دوره سه ماهه  مطلق تغییرات خالص ساير درآمدها و هزينه

و در غیدر ايدن    6برابدر  ، های غیرعملیداتی چهدار دوره قبدل باشدد     خالص ساير درآمدها و هزينه

( انجدام  8115گیری اين متغیر مشابه تحقیق کومدار و کريشدنان)   اندازه. صورت برابر صفر است

 . شده است

 جامعه و نمونه آماری 

های پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهدران   جامعه آماری اين تحقیق شامل تمام شرکت

دوره تحقیدق  . در بورس اوراق بهادار تهران پذيرفتده شدده باشدند    6354است که تا قبل از سال 

گیدری صدورت نگرفتده     هبرای اين تحقیدق نموند  . باشد می 6355تا  6354ساله بین  1شامل دوره 

 است و جامعه تنها با اعمال موارد زير محدود شده است:

در بورس اوراق بهدادار تهدران پذيرفتده شدده باشدد و       6353تا پايان اسفند ماه سال   شرکت .6

 . سال مالی آن منتهی به پايان اسفند ماه باشد

  .های مورد نظر تغییر نداده باشد سال مالی خود را در طی دوره شرکت .8
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 . شرکت طی دوره پژوهش فعالیت مستمر داشته و سهام آن مورد معامله قرار گرفته باشد .3

ماهده در دوره زمدانی    3هدای   اطلاعات مالی مورد نیاز برای انجام اين پدژوهش بدرای دوره   .4

 . حداقل برای يک سال)چهار دوره سه ماهه( در دسترس باشد 6355الی  6353

 . گری مالی نباشند سطهگذاری و وا های سرمايه جزء شرکت .1

زيدر   ی های پذيرفته شدده در بدورس جامعده    از بین شرکت، پس از در نظر گرفتن موارد فوق

 انتخاب و مورد بررسی قرار گرفت:
 6355 6359 6351 6351 6354 سال

 98 36 53 19 34 تعداد شرکت

هدای   تهدای شدرک   هدای مدالی و يادداشدت    های مربوط به متغییرهای تحقیدق از صدورت   داده

، نرم افزار تدبیرپرداز، شده در بورس اوراق بهادار تهران و با مراجعه به نشريات منتشره  پذيرفته

، آوری شدده  هدای جمدع   داده. آوری شد سايت بورس و اطلاعات کتابخانه شرکت بورس جمع

ها  سپس با انتقال اين داده. ابتدا به صورت سری زمانی منظم در قالب بانک اطلاعات ذخیره شد

هدا فدراهم    ها و نتايج حاصدل از آن  زمینه تجزيه وتحلیل اين داده SPSSو  EXCELبه نرم افزار 

 . شد

 های تحقیق یافته

 آمار توصیفی

مهمتدرين  . دهدد  ی پراکندگی و مرکزی را نشان میها ارقام مربوط به شاخص، آمار توصیفی

 . ( نشان داده شده است6ی توصیفی مربوط به متغیرهای مورد مطالعه در نگاره )ها آماره
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 های توصیفی متغیرها در دوره مورد بررسی (: آماره1نگاره )
انحراف  میانه میانگین نماد نام متغیر

 معیار

  کسر مالیاتسودسه ماهه قبل از 
INC 

1 .619  1 .133  1 .654  

 های غیرعملیاتی خالص ساير درآمدها و هزينه

 سه ماهه

 
N_OI 

 

1 .164-  1 .118-  1 .115  

منهای خالص کسر مالیات سودسه ماهه قبل از 

 سه ماهه های غیرعملیاتی ساير درآمدها و هزينه

 
ADJ_INC 

1 .661  1 .143  1 .655  

  بازده سه ماهه )%(
RET 

1 .113  1 .1843  1 .659  

های  پايداری خالص ساير درآمدها و هزينه

 غیرعملیاتی

 
PER 

1 .363  6 1 .898  

ص ضربدر تغییرات سود قبل پايداری اقلام خا

 از کسر مالیات

 

PER*�INC 

1 .644  1 1 .644  

میانگین . % ارزش بازار حقوق صاحبان سهام است9. 61سود سه ماهه به طور میانگین تقريبا   

است که عددی نزديک به يک  363. 1های غیرعملیاتی  پايداری خالص ساير درآمدها و هزينه

 . يری اين اقلام زياد استتکرارپذ، به بیانی ديگر، است

 مفروضات مدل رگرسیونهای مربوط به  آزمون

پیش از محاسبه ضريب رگرسیون ، ها در تحلیل رگرسیون با توجه به اهمیت نرمال بودن داده

های وابسدته )بده عندوان يدک شدرط اسدتفاده از        بايد نرمال بودن متغیر، و برازش مدل رگرسیون

بدرای آزمدون نرمدال بدودن متغیرهدای وابسدته از آزمدون        . رگرسیون( مورد بررسی قدرار گیدرد  

. ها است در اين آزمون فرض صفر بیانگر نرمال بودن داده. کولموگروف اسمیرنف استفاده شد

هدا اسدت و بايدد بدرای      بیانگر غیرنرمال بودن داده، اگر در اين آزمون فرض صفر پذيرفته نشود

اين آزمون برای متغیرهای وابسته سدود  . تفاده کردهای ناپارامتری اس ها از آزمون آزمون فرضیه

سه ماهه قبل از اقلام غیرمترقبه و بازده سه ماهده انجدام شدد و نتدايج حکايدت از آن دارندد کده        

با توجده  ، البته در برخی موارد که توزيع نرمال نبود. متغیرها از توزيع نرمال تقريبی برخوردارند
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هدای   توزيع تقريبدا  نرمدال بدا حدذف داده    ، های پرت ی دادهدر شناساي SPSSبه قابلیت نرم افزار 

 . ( نشان داده شده است8نتايج اين آزمون در نگاره ). پرت به دست آمد

 (: آزمون کولموگروف اسمیرنف برای متغیرهای وابسته٢) نگاره
سود سه ماهه قبل از اقلام  

 (INCغیرمترقبه )

 (RETبازده سه ماهه )

 911/1 583/3 انگینمی پارامترهای نرمال

 1114/1 818/61 انحراف استاندارد

 363/1 816/1 خالص ها حداکثر تفاوت

 363/1 816/1 مثبت

 -891/1 -839/1 منفی

 146/6 636/6 کولموگروف اسمیرنف Zآماره 

 115/1 111/1 داری معنی

 آزمون توزيع نرمال

داری  هدا رد نشدد )سدطح معندی     داده دهد که فرضیه صفر مبنی بر نرمدال بدودن   نتايج نشان می

 . های مورد بررسی نرمال است پس از نظر آماری داده، است( 11/1بزرگتر از  115/1و  111/1

وقتدی تلدورانس    SPSSخطی بدا توجده بده خروجدی      بر اساس آزمون تشخیص همهمچنین 

یون همبستگی چندخطی بالايی وجود دارد و انحراف اسدتاندارد رگرسد  ، نزديک به صفر است

ی وجدود مشدکل    دهندده  نشدان ، باشدد  61و نیز اگر شاخص شرط بزرگتدر از  . متورم خواهد شد

نشان از وجود مشکل جدی دارد که بايد نسبت به آن ، باشد 31احتمالی است و اگر بزرگتر از 

های رگرسیون انجام شد و نتايج خروجی مربوط به هر مددل   اين آزمون برای مدل. هوشیار بود

خطی بین متغیرها برای مددل اول و دوم بده    نتايج آزمون هم. و تحلیل قرار گرفت مورد بررسی

 . ( نشان داده شده است4( و )3های ) ترتیب در نگاره

 خطی بین متغیرها )مدل اول( (: آزمون تشخیص هم3نگاره)
 خطی های هم آماره شاخص شرط مقدار خاص متغیر مدل

 (VIF)عامل تورم واريانس تلورانس
   111/6 181/6 )ثابت( 6

ADJ_INC 389/1 858/6 381/1 159/6 
SI 145/1 115/6 381/1 159/6 

 (INCمتغیر وابسته: سود سه ماهه قبل از اقلام غیرمترقبه )
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 خطی بین متغیرها )مدل دوم( (: آزمون تشخیص هم4نگاره )

��� ����� 
 �����
��� 

��� ���� 
����� �� ��� ��� 

������� ������� ���� ����(VIF) 

� 

(����) ���/� ���/�   

INC� ���/� ���/� ���/� ���/� 
PER ���/� ���/� ���/� ���/� 

PER*�INC ���/� ���/� ���/� ���/� 
 �����) ��������� ���� �� ��� ���� �� ��� :������EA_RET( 

است  61که شاخص شرط کمتر از  شود ( ملاحظه می4( و )3های ) ی نگارهها با توجه به داده

  از سدوی ديگدر تلدورانس   . خطی چندگانه وجدود نخواهدد داشدت    بنابراين مشکل جدی در هم

 . بالاتر از صفر است و بنابراين موجب متورم شدن انحراف استاندارد رگرسیون نخواهد شد

 ها آزمون فرضیه

 آزمون مدل اول )فرضیه اول(

 . انعکاس يافته است 1نگاره ( در 6خلاصه نتايج رگرسیون مدل )

 نتایج رگرسیون مربوط مدل اول (:5نگاره)
 111/1 (P-Valueمعناداری ) 6354-6355 دوره برآورد

R2 981/1 )ضريب تعیین( مدل ( همبستگیR) 545/1 

R2 351/6 آماره دوربین واتسون 961/1 )ضريب تعیین( تعديل شده مدل 
F 313/63   

 (P-Valueمعناداری ) tاره آم (�ضرايب ) نام متغیر

 111/1 831. 61 1199. 1 (0�عرض از مبدأ )
ADJ_INC 1 .619 4 .693 111/1 
N_OI 1 .833 1 .953 111/1 

دار  نتايج حاصل از رگرسیون زمانی قابل اتکاست که رگرسیون بدرازش شدده در کدل معندی    

مطدابق بدا   . استفاده نمدوديم  (Fدار بودن رگرسیون از تحلیل واريانس )آزمون  برای معنی. باشد

توان گفت  می، است 11/1( کمتر از 111/1داری ) نظر به اينکه سطح معنی، (1های نگاره ) داده

. دار است دار است و در نتیجه رگرسیون معنی معنی Fيعنی آماره ، شاخص نیکويی برازش مدل
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بدا  ، معیندی از اطمیندان   با درجه، معنادار بودن آماری به اين معناست که همبستگی محاسبه شده

در ايدن  . ها از آماره دوربین واتسدون اسدتفاده شدد    برای آزمون استقلال داده. صفر تفاوت دارد

ی متدوالی وجدود   ها ماندهباقیهمبستگی بین دهد  است که نشان می 351/6اين آماره  مقدارمدل 

 . ندارد

محاسدبه   961/1ديل شدده  و ضريب تعیدین تعد   981/1( ضريب تعیین برابر 1با توجه به نگاره)

درصد از تغییرات متغیر وابسته )سود قبل از کسدر   98دهد تقريبا   ضريب تعیین نشان می. گرديد

ی متغیرهای مستقل )اقلام خاص و سود قبل از مالیات منهای اقدلام   توان به وسیله مالیات( را می

 . خاص دوره قبل( توضیح داد

احتمدال آن را  ، (p-valueاد زيدر سدتون معنداداری )   اعد، با توجه به ارقام منعکس در جدول

برای معنادار بودن ضريب کافی است مقدار اين . برابر صفر باشد �دهد که هر ضريب  نشان می

 �2ضدريب  ، 1طبدق جددول   . ( مقايسده شدود  11/1احتمال با سطح معنادار مورد نظدر )در اينجدا   

لام غیر عملیاتی با سود قبل از کسر مالیات بنابراين پايداری اق. ( است833. 1دار و مثبت ) معنی

 . است %31و میزان اين پايداری نیز تقريبا  ، دوره سه ماهه رابطه دارد

 آزمون مدل دوم )فرضیه دوم(

 . انعکاس يافته است 1خلاصه نتايج اين رگرسیون در نگاره 
 نتایج رگرسیون مربوط به مدل دوم (:6)نگاره

 6354-6355 رآورددوره ب
R2 19/1 )ضريب تعیین( مدل 

R2 141/1 )ضريب تعیین( تعديل شده مدل 
F 598/8 
 133/1 (P-Valueمعناداری )

 814/1 (Rهمبستگی )
 591/6 آماره دوربین واتسون
 (P-Valueمعناداری ) tآماره  (�ضرايب ) نام متغیر
/1 (0�عرض از مبدأ )  114  511/8  111/1  

INC� 1/  33  185/8  141/1  

PER 1/  16  111/1  165/1  

PER*�INC 1913 /1-  163/6-  638/1 
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دار  دار اسدت و در نتیجده رگرسدیون معندی     معنی Fشاخص نیکويی برازش مدل، يعنی آماره 

است. معنادار بودن آماری به ايدن معناسدت کده همبسدتگی محاسدبه شدده، بدا درجده معیندی از          

اسدت کده نشدان     591/6ی دوربدین واتسدون در ايدن مددل      هآمدار اطمینان، با صفر تفاوت دارد. 

و ضريب تعیدین   19/1ضريب تعیین برابر . نداردی متوالی وجود ها همبستگی بین ماندهدهد  می

از آنجا که هدف اين . دار است معنی �6تنها ضريب ، 1طبق نگاره . باشد می 141/1تعديل شده 

چون سطح معناداری اين دو ضدريب بدالاتر   . ، باشد می �3و �8بررسی معناداری ضرايب ، مدل

توان ادعا کرد که ضرايب تفاوت معناداری با صفر ندارند و به عبارت ساده  می، است 11. 1از 

 . بازار به اين پايداری واکنش نشان نداده است، تر

 گیری و پیشنهادها نتیجه

گدونگی ارزشدیابی ايدن    در اين تحقیق به ارزيابی میزان پايداری اجزای غیر عملیاتی سود وچ

انتظار ما بدر آن بدود در صدورتی کده بدازار پايدداری اقدلام غیدر         . اقلام توسط بازار پرداخته شد

بده ايدن اقدلام بده عندوان      ، عملیاتی منعکس در سود را در  کرده و آن را جددی تلقدی نمايدد   

ز دو مددل  بدين منظدور ا . اجزايی گذرا نگريسته و در تعیین ارزش شرکت آنان را دخیل نمايد

در مدل اول به بررسی میدزان پايدداری اجدزای غیدر عملیداتی و در      . رگرسیونی استفاده نموديم

نتايج نشدان داد در حدالی کده    . مدل دوم به بررسی میزان واکنش بازار به اين اقلام پرداخته شد

ه ايدن  باشدند امدا بدازار بد     های مورد بررسی دارای ثبات و پايداری می اقلام غیر عملیاتی شرکت

اقلام همانند عناصر تشکیل دهندده سدود عملیداتی نگريسدته و بده ايدن پايدداری واکدنش نشدان          

 . دهد نمی

 یلد  کید بل یتجرب قاتیتحقنتیجه اين تحقیق با ، در بحث تکرارپذير بودن اقلام غیر عملیاتی

شان اين تحقیقات ن. ( مشابه است8111)فولر ( و8118)نویمارت ید، (8118) وارتیاست، (6331)

ی تحقیددق کددردی و  امددا نتیجدده. اسددت اديددز مکددرر ریددتکددرار رخددداد مخددارج غ  دادنددد کدده

همچنین در بحث واکنش بازار بده اقدلام   . های اين تحقیق متفاوت است ( با يافته8161ديگران)

لالدی و  ، (6331نتیجده ايدن تحقیدق بدا کدار محققدانی همچدون بريکدر و ديگدران)         ، غیرعملیاتی

 . ( متفاوت است6339لیم)

باشددند و يددا  گددذاران قددادر بدده در  ايددن پايددداری نمددی   اسددتنباط ايددن اسددت کدده سددرمايه  

 گذاران اين پايداری را در  نموده اما آن را جدی تلقی ننموده و به آن واکنش نشدان  سرمايه
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ای موجود در تدوين استانداردهای  هر چند محققان بر اين باورند که نگرش ترازنامه. دهند تمی

هدای غیدر عملیداتی در بدروز      تعريف مبهم درآمد و هزينه بويژه درآمدها و هزينده  حسابداری و

واکدنش مناسدب بده پديدده     . پايداری اقلام غیر عملیاتی نقش بسیار مهمی داشته اسدت  ی پديده

ای بدا داندش حسدابداری در بدازار      گذاران حرفه پايداری اقلام غیر عملیاتی مستلزم تعدد سرمايه

ذا از آنجدا کده بدازار سدرمايه ايدران بدازاری اسدت کده در آن جدای خدالی           لد . باشدد  سرمايه می

بروز چنین نتايجی چندان ، شود های مربوط به آنان به وضوح مشاهده می گران و گزارش تحلیل

 . باشد تمی دور از ذهن

ايدن تحقیدق را   هدای   آزمون، شود با تفکیک اجزای اقلام غیر عملیاتی می به محققین پیشنهاد

همچندین بدا توجده بده نتدايج بدسدت آمدده از تکرارپدذير بدودن اقدلام غیدر            . انجام دهندمجددا  

شود تحقیقی پیرامون احتمال استفاده از اين اقلام بدرای مدديريت سدود در     پیشنهاد می، عملیاتی

 . های ايرانی صورت گیرد شرکت
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