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 چكیده

اند تا بر  ها داشته سود شرکت ینیب شیبه پ یفراوان لیتما هیفعالان عرصه بازار سرما ربازید از

گذار  ریسود شرکت تأث ینیب شیبر پ یاری. عوامل بسندینما نییسهام شرکت را تع متیاساس ق نیا

 عناداروجود رابطه م یاریعوامل، اطلاعات اقتصاد کلان است. مطالعات بس نیدسته از ا کیاست. 

 نهیاند، اما تا کنون در زم کرده دیو بازده سهام را تائ متیاطلاعات اقتصاد کلان و شاخص ق نیب

 نیصورت گرفته است. در ا یکم یها پژوهش یبر سود حسابدار یکلان اقتصاد یرهایمتغ ریتأث

در  یمؤلفه اصل لیو با استفاده از روش تحل دهیانتخاب گرد یکلان اقتصاد ریمتغ 42پژوهش تعداد 

 اریبازار کار، مع اریاند از: مع حاصل عبارت یاقتصاد یارهایخلاصه شده است. مع یاقتصاد اریمع 2

. پژوهش حاضر به ریتسع یها و نرخ یمال طیشرا اریمع ها، متیق اریمع ،یو اقتصاد واقع دیتول

 یسال آت سهو  یدو سال آت ،یسال آت کیبر سود  یکلان اقتصاد یارهایمع نیا ریتأث یبررس

و  رهیچند متغ ونیاز مدل رگرس هیها و آزمون فرض داده لیو تحل هیتجز یپرداخته است. برا

 462پژوهش، متشکل از  هیآزمون فرض یبرا یاستفاده شده است. نمونه آمار یبیترک یها داده
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 که دهد یپژوهش نشان م نیا یها افتهیاست.  شده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهیشرکت پذ

 یزمان یها ارتباط در دوره نیشرکت ارتباط دارند، اما جهت ا یبا سود آت یکلان اقتصاد یرهایمتغ

در مدل  رهایمتغ نی، وجود ایاضاف یرهایآزمون متغ جیبر اساس نتا نیمختلف متفاوت است. همچن

 .کند یمدل کمک م تر قیبهتر و دق حیسود به تصر ینیب شیپ
 

 .سود ینیب شیپ ی،کلان اقتصاد یرهایمتغ ،یحسابدار یآت یسودها های كلیدی: واژه
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 مقدمه -1

هاا دارد و در ادبیاات    قابل ملاحظه ای بر وضعیت مالی شرکت ریتأثشرایط و محیط اقتصادی 

( نشان داد که 1261)1. مطالعه بال و براونشده استاقتصاد مالی به اهمیت این موضوع بارها اشاره 

تغییر شرایط اقتصادی است. آمارهای موجود  ریتأثها تا حد زیادی تحت  سود گزارش شده شرکت

های اوراق بهادار پیشرفته در کشورهایی که به لحاظ اقتصاادی در   نیز حاکی از این است که بورس

ها از وضاعیت اقتصااد    شرکتپذیری  ریتأثبرند، قرار دارند و این امر  سرمی مناسبی به نسبتاًشرایط 

 (.1811عباسیان و همکاران،) دینما یمکشور را تائید 

های بسیاری در رابطه با بررسی واکنش قیمت سهام و ارزش شرکت به اخباار   تا کنون پژوهش

؛ گرتلاار و 4،4002هماننااد بویااد و همکاااران ) شااده اساات مربااوط بااه اقتصاااد کاالان انجااام   

(. استدلال این دست مطالعات این اسات کاه اطلاعاات    1811،ی و شهسواررائیپ ؛8،1214گرینولس

. دهاد  یمقرار  ریتأثاقتصاد کلان از طریق تاثیری که بر سود مورد انتظار دارد، قیمت سهام را تحت 

انتظار داشت که اطلاعات  توان یمبا پذیرش ارتباط نزدیک بازار سرمایه و ساختار اقتصادی کشور، 

ها مفید باشد. اما در حال حاضر شواهد روشنی درمورد  ود آتی شرکتی سنیب شیپاقتصاد کلان در 

است.  ی سود آتی شرکت اثرگذار است یا خیر، ارائه نشدهنیب شیپاینکه آیا اطلاعات اقتصاد کلان بر 

کند که اطلاعات اقتصاد کلان به پیش بین سود شرکت  ( اشاره می1222)2برای نمونه آکرت و هانتر

قابال ملاحظاه ای از اطلاعاات     ریتاأث ( های   4002همکارانش )کند اما در مقابل بوید و  کمک می

( نیز نشان دادناد کاه   4018)2. شو و همکارانکنند ینمی رشد سود گزارش نیب شیپاقتصاد کلان بر 

ها دارند، باه ایان    ی سود شرکتنیب شیپناهمگون اما مستقیمی بر  ریأثتمتغیرهای وضعیت اقتصادی 

 کند. تنها در برخی از شرایط بروز می ریتأثمعنا که این 

ی ساود یاک دوره، دو   نا یب شیپا بر این اساس، در این پژوهش نقش اطلاعات اقتصاد کلان در 

تعداد بیست و چهاار متغیار   . به این منظور ردیگ یمدوره و سه دوره آتی شرکت مورد بررسی قرار 

کلان اقتصادی با استفاده از روش تحلیل عاملی خلاصه و به چهار متغیر اصلی اقتصااد کالان کاه    

ها و شارایط ماالی تبادیل گردیاد.      از وضعیت بازار کار، وضعیت تولید، اطلاعات قیمت اند عبارت

شده ی سود، سعی نیب شیپن بر مستقیم و غیر مستقیم اطلاعات اقتصاد کلا ریتأثهمچنین با توجه به 

 مستقیم این اطلاعات تمرکز شود. ریتأثبا کنترل متغیرهای مالی خاص شرکت، بر  است



  يحسابدار‌يبر‌سود‌آت‌يکلان‌اقتصاد‌يرهایمتغ‌ریتأث      366

 های حسابداری مالی و حسابرسی پژوهش 
 1331تابستان / 33شماره   

 مبانی نظری و پیشینه پژوهش -2 

های اقتصادی سرمایه گذاران در بازار سارمایه   بر اساس تئوری انتظارات عقلایی، تصمیم گیری

نسبت به آیناده، اطلاعاات در دساترس و تجربیاات گذشاته صاورت        ها آنمبتنی بر انتظار منطقی 

ترین تصمیم سرمایه گذاران در ارتباط با تعیین قیمت سهام است.  (. مهم6،1261جان ماث) ردیگ یم

انعکاسی از برآورد سرمایه گذاران از ارزش فعلی عملکارد ماالی جااری و     توان یمقیمت سهام را 

ی ساود باه عناوان پرکااربردترین شااخص      نا یب شیپا (. 1،1221آتی شرکت دانست )التون و گروبر

بار   ماؤثر عملکرد آتی شرکت از اهمیت بالایی برخوردار است. باه هماین دلیال بررسای عوامال      

 نیتار  مهام ی این حوزه برخوردار اسات و یکای از   ها پژوهشبینی سود از جایگاه خاصی در  پیش

گذاران تصمیمات سرمایه  رود. سرمایه شمار می و مدیران به گران لیتحلهای سرمایه گذاران،  دغدغه

. مدیران برای اهداف کنترلی و کنند یمگذاری خود را بر مبنای ارزیابی خود از سودهای آتی اتخاذ 

(. علاوه بر این با توجه 1،1222مک نامرا و دانکنهستند )ی سود نیب شیپبودجه بندی خود به دنبال 

، وابساته و در ارتبااط باا محایط     هاا  آنف نظر از نوع صنعت ها، صر که فعالیت تمام شرکت به این

 هاا  شارکت گیرد، تغییر عوامال کالان اقتصاادی بار ساودآوری آتای        اقتصادی پیرامون صورت می

 تاثیرگذار است.

ی ساودهای آتای و   نا یب شیپدسته ای از اطلاعات با اهمیت که توسط سرمایه گذاران به منظور 

تقاوی و  اسات ) ، اطلاعاات اقتصااد کالان    ردیا گ یمستفاده قرار ی سهام مورد اگذار متیقدرنتیجه 

، بیشاتر بار ارزیاابی رابطاه     شاده اسات  (. مطالعاتی که تا کنون در این حاوزه انجاام   1812جنانی،

متغیرهای کلان اقتصادی و شاخص قیمت سهام معطوف بوده است و کمتر باه ارتبااط متغیرهاای    

متغیرهای کلان اقتصادی بر  ریتأث. از لحاظ نظری استشده کلان اقتصادی و سودهای آتی پرداخته 

های ذینفع از این گروه  قیمت سهام، تائیدی بر این مطلب است که سرمایه گذاران، مدیران و گروه

(. در این پاژوهش باا   4018همکاران شو و کنند ) یمی سود شرکت استفاده نیب شیپاطلاعات برای 

ادی و سودهای آتی شارکت، ساودمندی نقاش اطلاعاات     بررسی ارتباط بین متغیرهای کلان اقتص

 .ردیگ یمی سود مورد ارزیابی قرار نیب شیپکلان اقتصادی در 

اولین مطالعه در این زمینه بررسی ارتباط بین متغیرهای کلان اقتصادی و قیمت سهام، توساط   

رمایه ای ی دارایای سا  گاذار  مات یقمیلادی انجام شد. بر اساس مدل  1260در دهه  2ویلیام شارپ
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. یک دساته عوامال کالان مانناد رشاد      ردیپذ یم ریتأثشارپ، قیمت سهام از دو دسته عوامل مجزا 

درونای   مساائل اقتصادی، نرخ تورم، نرخ بهره، نرخ ارز و دسته دوم عوامل خارد کاه مرباوط باه     

 (.1262شارپ، است )های شرکت  ها از قبیل تقسیم سود و برنامه شرکت

های  اخبار کلان اقتصادی بر روی قیمت سهام بورس آمریکا را در سال ریتأث( 4002)10پویتراس

مورد بررسی قرار داد. متغیرهای اقتصادی استفاده شده در این مطالعه عبارت بودند  1221تا  1210

از شاخص قیمت مصرف کننده، شاخص قیمات تولیاد کنناده، نارخ بیکااری، کال اشاتغال غیار         

راز تجاری آمریکا برای کالا و خدمات، حجم پاول و نارخ   کشاورزی، شاخص تولیدات صنعتی، ت

تنزیل فدرال رزرو. نتایج حاکی از این بود که به استثنای نرخ تنزیل، سایر متغیرهای اقتصاادی تاا   

 حدی دارای قدرت توضیح دهندگی برای تغییرات شاخص قیمت سهام بودند.

ند و یک مجموعه هفت گانه از ( اثرات متقابل بین شاخص سهام نیوزل4006)11گان و همکاران

های همجمعی، مورد بررسی  ی ماهانه و با استفاده از آزمونها دادهمتغیرهای کلان اقتصادی را برای 

قرار دادند. متغیرهای این پژوهش شامل نرخ تورم، نرخ ارز، تولید ناخالص داخلای، عرضاه پاول،    

ی نفت محلی بود. نتایج نشان داد که نرخ بهره بلندمدت، نرخ بهره کوتاه مدت و قیمت خرده فروش

بین شاخص قیمت سهام نیوزلند و متغیرهای اقتصادی مورد آزمون، یاک رابطاه بلندمادت وجاود     

 دارد.

متغیرهای کلان اقتصادی بر قیمت سهام را در باورس ترکیاه    ریتأث( 4001)14ایرمن و همکاران

لیدات صنعتی، سطوح نیروی کار مورد بررسی قرار داد. در این مطالعه مخارج مصرفی، شاخص تو

های اقتصادی و شاخص قیمت مصرف کنناده باه عناوان     و سرمایه گذاری ثابت به عنوان شاخص

های اقتصادی از طریق تورم، قیمت  ها نشان داد که شاخص شاخص تورم در نظر گرفته شد و یافته

 .دهد یمقرار  ریتأثسهام را تحت 

 اقتصاادی  کالان  اطلاعاات  از گاران  لیتحل اینکه بر مبنی شواهدی( 4010)18کروتسمن و هس

به عقیاده   .کردند ، ارائهبرند یم بهره خود نظرهای تجدید و سود ینیب شیپ انجام در نشده ینیب شیپ

این پژوهشگران فعالان بازار سرمایه با دریافت اخبار پیش بینی نشاده کالان اقتصاادی، انتظاارات     

انتشار اخبار  ٔ  ملاحظهقابل  ریتأث ها آنی پژوهش ها افته. یکنند یمخود در مورد سود آتی را تعدیل 
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بینی سود را تائید کرد. همچنین نشان دادناد   گران در پیش غیرمنتظره اقتصادی بر تجدید نظر تحلیل

 یابد. در دوران رکود اقتصادی افزایش می ریتأثکه شدت این 

هاا، اطلاعاات اقتصااد کالان در      ( نشان دادند کاه تنهاا در برخای دوره   4018همکاران )شو و 

ی نا یب شیپ، نقش اطلاعات اقتصاد کلان در ها آنی سود آتی سودمند است. بر اساس مطالعه نیب شیپ

های که همراه با افزایش عدم اطمیناان در وضاعیت واقعای اقتصااد،      سود حسابداری آتی در دوره

ها است، به طاور   ی تقسیم سود، افزایش اقلام تعهدی و رشد شدید داراییها افزایش تغییر سیاست

های پژوهش مدلی که در آن از متغیرهاای   . همچنین بر مبنای یافتهابدی یمقابل ملاحظه ای اهمیت 

، اگرچه در کوتاه مدت نسبت باه  شده استی سود حسابداری استفاده نیب شیپکلان اقتصادی برای 

 گاران  لیا تحلتار از   تر نیست، اما در بلند مدت سود حسابداری را دقیاق  دقیق گران لیتحلی نیب شیپ

 کند. ی مینیب شیپ

ی بلند مدت ها یبدهو  ها ییدارامتغیرهای بنیادی شرکت مانند جمع کل  ریتأث( 4012)12بارگاوا

های فصلی سهام  های بهره را بر قیمت و همچنین متغیرهای کلان اقتصادی مانند نرخ بیکاری و نرخ

ی پاژوهش  هاا  افتاه مورد آزمون قرار داد. ی 4001تا  4000ی ها سالشرکت آمریکایی برای  8000

حاکی از این بود که متغیرهای بنیادی حسابداری و متغیرهاای کالان اقتصاادی ماورد اساتفاده باه       

مادت  هاای بلناد   . همچنین باین بادهی  کنند یمصورت قابل ملاحظه ای قیمت سهام را پیش بینی 

 های بهره رابطه متقابل وجود دارد. ها و نرخ شرکت

 سارمایه  یها شرکت سهام بازدهی میان ارتباط بررسی به( 1812همکاران ) و رودپشتی رهنمای

 ایان  در شاده  اساتفاده  اقتصاادی  کالان  یرهاا یاند. متغ پرداخته اقتصادی کلان متغیرهای و گذاری

. باشد می کننده مصرف قیمت شاخص و واردات نقدینگی، حجم غیرنفتی، صادرات شامل پژوهش

 سارمایه  یهاا  شرکت سهام بازده بر نقدینگی حجم و غیرنفتی صادرات که است آن از حاکی نتایج

 اند. داشته منفی ریتأث آن بازده بر واردات و کننده مصرف قیمت شاخص و مثبت ریتأث گذاری

به مطالعه رابطه چهاار متغیار کالان اقتصاادی شاامل تولیاد        (1816) یمطهربرادران شرکاء و 

ناخالص داخلی، درآمدهای نفتی، سرمایه گذاری در بخش ساختمان و تورم در سطح تغییارات باا   

سه متغیر عمده حسابداری، درآمد فروش، بهای تمام شده کاالای فاروش رفتاه و ساود عملیااتی      

لان اقتصادی مورد اشاره را با نسبت حاشایه ساود   همچنین رابطه رشد متغیرهای ک ها آنپرداختند. 
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ی پذیرفته شاده در باورس اوراق   ها شرکتعملیاتی، بازده دارایی و بازده حقوق صاحبان سهام در 

ی این پژوهش نشان داد که سه متغیر تولید ناخاالص  ها افتهبهادار تهران مورد سنجش قرار دادند. ی

بخش ساختمان با متغیرهای حسابداری ماذکور رابطاه   داخلی، درآمدهای نفتی، سرمایه گذاری در 

مثبت و معناداری دارند اما رابطه تورم با این متغیرهای منفی و معنادار است. همچناین تنهاا رابطاه    

معنادار متغیر تورم با نسبت حاشیه سود عملیاتی و بازده حقوق صاحبان ساهام ماورد تائیاد قارار     

 گرفت.

 بر اقتصادی کلان متغیرهای اثر تعیین موضوع با خود پژوهش در( 1811همکاران ) و عباسیان

 مطالعاه  مورد را 1812-1811 یها سال به مربوط اطلاعات تهران، بهادار اوراق بورس کل شاخص

 بهاره  نارخ  و نقادینگی  تورم، تجاری، تراز ارز، نرخ شامل شده استفاده کلان متغیرهای. دادند قرار

 توابع و خطا تصحیح یها مدل جمعی، هم روش از گیری بهره با پژوهش یها فرضیه آزمون. بودند

 مثبت و مدت بلند اثر دهنده نشانها  یافتهشده است.  انجام واریانس تجریه و ضمنی العملی عکس

 بهاادار  اوراق باورس  شااخص  بار  بهاره  نرخ و نقدینگی تورم، منفی اثر و تجاری تراز و ارز نرخ

 .بودند

 نقادی  بازده شاخص و اقتصادی کلان متغیرهای رابطه بررسی به( 1812همکاران ) و سجادی

 نرخ نقدینگی، رشد نرخ تورم، نرخ از پژوهش این در. پرداختند تهران بهادار اوراق بورس در سهام

 بارآورد  بارای  همچناین  و باود  شاده  استفاده اقتصادی کلان متغیرهای عنوان به نفتی درآمد ئ ارز

 نتایج. بود شده گرفته کار به 12(ARDL) یحیتوضخودرگرسیو با متغیرهای  روش بلندمدت،رابطه 

 نقادینگی  رشد نرخ ارز، نرخ تورم، متغیرهای بین بلندمدترابطه  وجود از حاکی همجمعی آزمون

 .بود سهام نقدی بازده شاخص رشد نرخ با نفتی درآمد و

 یهاا  شارکت  بارای  سهام بازده و حسابداری اطلاعات بین رابطه( 1812همکاران ) و مشایخی

 کلان متغیرهای ریتأث نیز و 1812 تا 1818 یها سال طی تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته

 میاان  از کاه  باود  ایان  بیانگر آمده دست به نتایج. دادند قرار مطالعه مورد را رابطه این بر اقتصادی

 تولیاد  ساهام،  قیمات  کل شاخص متغیرهای پژوهش، این در نظر مورد اقتصادی کلان متغیر پانزده

 تولیاد  و تاورم  نارخ  نفت، درآمد داخلی، ناخالص نهیهز نفت، بدون پایه قیمت به داخلی ناخالص
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 ساهام  بازده وها  شرکت بنیادی مالی متغیر هشت به مربوط ترکیبی نمره بین رابطه بر ملی ناخالص

 .هستند ریتأث بی رابطه این بر متغیرها سایر و داشته دار معنا ریتأث

مانناد تولیاد    اقتصادی کلان متغیرهای سال، یها ماه و روزها اثر( 1821) ییکوارو و مقدم بهار

 ایان  در. نمودناد  مطالعاه  تهاران  بهاادار  اوراق باورس  در سهام بازده بر را تورم ناخالص داخلی و

 سال از ساله ده دوره یک طی تهران، بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته یها شرکت تمام پژوهش

 باه  متعلاق  هفتاه  روزهاای  در ساهام  باازده  بیشترین که داد نشانها  یافته. شدند بررسی 11-1811

 ساال  دوم مااه  شاش  وها  یکشنبه به متعلق سهام بازده کمترین و سال اول ماه شش وها  چهارشنبه

 .نیافتند فصلی غیرعادی بازده و اقتصادی کلان متغیرهای بین معناداری ارتباط هی ها  . آناست

( به بررسی اثر متغیرهای کلان اقتصادی بر شااخص قیمات   1824همکاران )دایی کریمزاده و 

 ریتاأث های این پژوهش، متغیرهای نرخ ارز، نرخ تورم دارای  پرداختند. بر اساس یافته ها بانکسهام 

مثبات بار    ریتاأث ارای منفی و متغیرهای نرخ سود بانکی، حجم نقدینگی، تولید ناخاالص داخلای د  

 ها هستند. شاخص سهام بانک

 

 فرضیه پژوهش -3

ی سودهای آتی به عناوان معیااری از عملکارد    نیب شیپهمانگونه که در مبانی نظری اشاره شد، 

های اصلی سرمایه گذاران در بازار سرمایه است. با توجه به اینکه اطلاعات  شرکت یکی از دغدغه

های اقتصادی اسات،   گذار در تصمیم گیری ریتأثاقتصاد کلان از جمله اطلاعات بسیار با اهمیت و 

ود مورد استفاده قرار گیرد. بر این اساس به منظور ی سنیب شیپاین دست اطلاعات در  رود یمانتظار 

ی سود، فرضیه این پژوهش به صورت زیر تدوین نیب شیپبررسی نقش اطلاعات کلان اقتصادی در 

 :شده است

 گذار است. ریتأثمتغیرهای کلان اقتصادی بر سود عملیاتی آتی شرکت 

 

 روش پژوهش -4

زمینه مناسبی برای استفاده بهتر از اطلاعاات مرباوط باه     تواند یمنتایج حاصل از این پژوهش 

های سرمایه گذاری و تعیین قیمت سهام فراهم کناد. بار    وضعیت اقتصادی کشور در تصمیم گیری
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های کاربردی است. همچناین باا توجاه     این اساس پژوهش حاضر از لحاظ هدف، از نوع پژوهش

، ماهیت و شود یمدی بر سود حسابداری سنجیده متغیرهای کلان اقتصا ریتأثاینکه در این پژوهش 

هاای   های رگرسیون چناد متغیاره و داده   همبستگی است. مدل-روش مورد استفاده از نوع توصیفی

. متغیرهای توضیحی این شده استها و آزمون فرضیه استفاده  ترکیبی به منظور تجزیه و تحلیل داده

ی کلان اقتصادی قابل تقسیم هستند. رهایمتغپژوهش از لحاظ ماهیت به دو گروه متغیرهای مالی و 

از متغیرهای مالی به عنوان متغیرهای کنترلی استفاده شاده اسات. تعاداد بیسات و چهاار متغیرهاا       

ی پیشنهاد شاده در پاژوهش   و بر مبنای معیارها 16اقتصادی با استفاده از روش تحلیل مؤلفه اصلی

. ایان چهاار متغیار اقتصاادی     شاده اسات  ( در چهار متغیر اصالی خلاصاه   4004)11بای و ان جی

شارایط ماالی و    اریا معهاا،   قیمات  اریمعتولید و اقتصاد واقعی،  اریمعبازار کار،  اریمعاز  اند عبارت

که  رندیگ یمگروه جای  ی تسعیر. متغیرهای استفاده شده در این پژوهش به طور کلی در سهها نرخ

 .شده استپرداخته  ها آندر ادامه به توضیح هرکدام از 

 

 متغیر وابسته -4-1 

(، ساود  4018همکااران ) متغیر وابسته مورد استفاده در ایان پاژوهش همانناد مطالعاه شاو و      

های پذیرفتاه شاده در باورس اوراق بهاادار      عملیاتی گزارش شده در صورت سود و زیان شرکت

هاای   ها، سود عملیاتی بر جمع کل دارایای  تهران است. همچنین برای کاهش اثرات مقیاس شرکت

 .شده استشرکت تقسیم 

 

 متغیرهای مستقل -4-2

هاای   بوط به وضعیت اقتصاد کلان برای سالمتغیرهای مستقل به کار رفته در مدل پژوهش، مر

باشد. انتخاب متغیرهای کلان اقتصادی در این پژوهش بر مبنای مطالعات مرتبط  می 1824تا  1811

(، 1216)12رأس(، چن و 4004)11(، استاک و واتسن4018همکاران )در این حوزه، از جمله شو و 

ی ماورد  رهایمتغ. فهرست شده استم ، انجا(1820همکاران ) و و ستایش (1812) یجنان و تقوی

 باشد: می 1استفاده در پژوهش به شرح جدول 
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 اقتصادی كلان متغیرهای فهرست -1جدول 
 نام متغیر ردیف نام متغیر ردیف نام متغیر ردیف

1 
 ملی ناخالص( درآمد) تولید

 بازار قیمت به
2 

های مصرف نهایی  هزینه

خانوارهای کشور در 

 های خدماتی بخش

 شبه پول 11

 10 داخلی ناخالص هزینه 4
مخارج مصرفی نهایی بخش 

 عمومی
 نرخ دلار 11

8 
ملی  ناخالص( درآمد) تولید

 (real GDPواقعی )
11 

شاخص قیمت مصرف 

 کننده
12 

خالص صادرات کالاها و 

 خدمات

 نرخ یورو 40 درصد(تورم ) 14 صنعت افزوده ارزش 2

 نرخ بهره واقعی 41 بهای تولید کنندهشاخص  18 ارزش داده فعالیت صنعتی 2

6 
متوسط درآمد کل یک 

 خانوار شهری
12 

شاخص بهای عمده فروشی 

 کالا
44 

نرخ سپرده سرمایه گذاری 

 درصد(ساله )یک 

1 

های مصرف نهایی  هزینه

کالاهای  -خانوارهای کشور

 بی دوام

 سهم شاغلان بخش صنعت 48 پایه پولی 12

1 

های مصرف تهایی  هزینه

کالاهای  -خانوارهای کشور

 با دوام

16 
اسکناک و مسکوک  -پول

 در دست مردم
42 

سهم شاغلان بخش 

 خدمات

 ی پژوهشگرها افتهمنبع: ی

 

ماورد بررسای قارار    41های مربوط به این متغیرها با استفاده از آزمون دیکای فاولر   داده 40پایایی

. همچناین باه شایوه    شده اسات ها حاصل  گرفته است و با یک یا دو بار تفاضل گیری پایایی داده

(، اطلاعات بیست و چهار متغیر کلان اقتصادی باا اساتفاده از روش   4004) یجپژوهش بای و ان 

شاده  صاه  به عنوان معیارهای اصلی وضعیت اقتصاد کشور خلا اریمعاصلی در چهار  مؤلفهتحلیل 

اقتصاد کلان شامل اطلاعات وضعیت اشتغال و بازار نیروی کاار کشاور اسات.     اریمع. اولین است

 اریا معدوم نشان دهنده اطلاعات مربوط به ظرفیت تولید صنعت و وضعیت اقتصاد واقعای و   اریمع
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چهاارم شاامل    اریا معباشاد. همچناین    سوم دربردارنده اطلاعات مربوط وضعیت قیمت کالاها مای 

 های تسعیر است. اطلاعات شرایط مالی و نرخ

 :دهد یمکلان اقتصادی را نشان  اریمعروند تغییرات چهار  2تا  1ی نمودارها

 

 
 نیروی كار اریمع -1نمودار 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 

 
 و اقتصاد واقعی تولید اریمع -2نمودار 

 های پژوهشگر منبع: یافته
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 ها قیمت اریمع -3نمودار 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 
 شرایط مالی اریمع -4نمودار 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 متغیرهای كنترلی -4-3

از جنبه نظری، اطلاعات اقتصاد کلان به دو صورت مستقیم و غیر مستقیم بر سود حساابداری  

غیر مستقیم اطلاعات اقتصاد کلان بر سود حسابداری باه واساطه متغیرهاای     ریتأث. گذارند یم ریتأث

مساتقیم   ریتاأث (. در این پژوهش باه منظاور بررسای    4018شو و همکاران،) ردیگ مالی صورت می

، از متغیرهاای ماالی   ها آنغیر مستقیم  ریتأثاطلاعات اقتصاد کلان بر سودهای آتی شرکت و کنترل 

 .شده استاستفاده  4ل خاص هر شرکت به شرح جدو
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 متغیرهای كنترلی -2جدول 

 نحوه محاسبه نام متغیر نماد

          

    

 ها ییدارانسبت اقلام تعهدی به جمع کل  
ی نقد عملیاتی به دست ها انیجرتفاوت سود عملیاتی و 

 های شرکت. آمده است، تقسیم بر کل دارایی

        

    

 
نسبت ارزش بازار حقوق صاحبان سهام 

 ها ییداراشرکت به جمع کل 

حاصلضرب تعدا سهام جاری شرکت در قیمت بازار پایان 

 های شرکت. سال هر سهم شرکت، تقسیم بر کل دارایی

         
ها نسبت به سال  نرخ رشد جمع کل دارایی

 قبل

ی ها ییدارابا جمع کل  tی سال ها ییداراتفاوت جمع کل 

 .t-1ی سال ها ییدارا، تقسیم بر جمع کل t-1سال 

 متغیر مجازی سود منفی        
در صورت منفی بودن سود عملیاتی شرکت عدد یک و در 

 کند. غیر این صورت عدد صفر اختیار می

 متغیر مجازی پرداخت سود      
در صورت عدم پرداخت سود سهام عدد یک در غیر این 

 کند. اختیار می صورت عدد صفر

 متغیر نوع فعالیت          

ها بر مبنای حوزه فعالیت با استفاده از طبقه بندی  شرکت

ISIC-rev4 برا این شده استانجام  اند شده، تقسیم بندی .

های مورد  اساس، تعداد شش زمینه فعالیت برای شرکت

 یصنعتاز تولید  اند عبارتبررسی شناسایی گردید که 

های املاک و مستقلات، حمل و نقل و  اخت(، فعالیتس)

انبارداری، اطلاعات و ارتباطات، کشاورزی و استخراج 

 معدن.

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

ها، به منظاور   لازم به توضیح است که تقسیم متغیرهای اقلام تعهدی و ارزش شرکت بر کل دارایی

 ها صورت گرفته است. ناشی از مقیاس شرکت ریتأثکنترل 

 

 مدل پژوهش -5

 1( از رابطه 4018همکاران )ها و آزمون فرضیه بر اساس پژوهش شو و  برای تجزیه و تحلیل داده

 :شده استاستفاده 
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(1) 
      

    
        

        

    
    

          
    

                                         

                                ∑           

 

   

            

 

ی کلان اقتصادی بر سود آتی حساابداری، باه ترتیاب از    رهایمتغ ریتأث، برای بررسی 1در مدل 

. باه ایان   شده اسات ( استفاده Ei,t+hوابسته )ل آتی به عنوان متغیر سود یک سال، دو سال و سه سا

شامل نسابت ارزش ساهام شارکت باه کال       1متغیرهای کنترلی رابطه   است. 8،4،1برابر  hترتیب 

        ها ) دارایی

    
          ها ) (، نسبت اقلام تعهدی به کل دارایی

    
هاا   دارایای (، نسابت رشادکل   

( و متغیار       ساود ) (، متغیر مجازی پرداخت        ) یمنف(، متغیر مجازی سود         )

 یواقعتولید و اقتصاد  اریمع(،       کار )بازار  اریمع( است و          ) تیفعالمجازی نوع 

( متغیرهاای        ) ریتسعی ها نرخشرایط مالی و  اریمع( و       ها ) قیمت اریمع(،       )

  برای نشان دادن ضرایب متغیرهای ماالی کنترلای، از نمااد      . از نماد دهند یممستقل را تشکیل 

ی کلان اقتصاادی اساتفاده   رهایمتغبرای ضرایب   برای ضرایب متغیرهای مجازی مالی و از نماد 

. شاده اسات  ثابت صنعت، متغیر کنترلی صنعت وارد مادل  . همچنین برای کنترل اثرات شده است

ی سود حسابداری است، نیب شیپاطلاعات اقتصاد کلان در  ریتأثهدف اصلی پژوهش حاضر بررسی 

و از آنجایی که به طور معمول اطلاعات اقتصاد کلان مربوط به هر ساال طای ساال آیناده منتشار      

ی ساود اساتفاده   نا یب شیپا ل قبل از ساال انجاام   های اقتصادی یک سا شود، در این مدل از داده می

 شود. می

با توجه به اینکه بهبود شرایط تولیدی و وضعیت کلی اقتصااد بار شارایط ماالی و ساودآوری      

مثبت و معنادار باشد. هرچند ایجاد عدم اطمینان در    علامت  رود یمها مؤثر است، انتظار  شرکت

ی متفااوتی از  هاا  واکانش بازار به علت تغییر وضعیت تولید و اقتصاد واقعی ممکن است منجر باه  

مساتقیم افازایش    ریتاأث هاا نشاان دهناده     شود. علامت مثبت ضریب متغیر قیمات ها  شرکتطرف 

ها را باه   ها افزایش سطح قیمت که شرکت . در صورتیشده استها بر سودهای آتی گزارش  قیمت

هاا   دهند. اما از طرفی اگر افزایش قیمت بینی کنند، واکنش مثبتی به این تغییر نشان می درستی پیش

در نتیجاه ایان شاوک     هاا  آنها غیرمنتظره باشد، این امکان وجود دارد که ساودآوری   برای شرکت
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چه نشانه خوبی برای اقتصاد کشور اسات، اماا   قیمتی کاهش یابد. بهبود وضعیت کار و اشتغال اگر

در اثر افزایش سطح اشتغال به کاهش ساود   ها شرکتی نیروی انسانی ها نهیهزامکان دارد افزایش 

های تسعیر با سودآوری شرکت  نیز جهت رابطه شرایط مالی و نرخ   شرکت منجر شود. علامت 

 ریتاأث  هاا  شرکتیر ارز بر قدرت سودآوری ی تسعها نرخرود افزایش  کند. انتظار می را مشخص می

مواد اولیه  نیتأمها در ها افزایش یابد، مشکلات مالی شرکتمنفی داشته باشد، زیرا هرچه این نرخ

 یابد. خارجی نیز افزایش می

و نقاش متغیرهاای کالان اقتصاادی در      ریتأثدر پژوهش حاضر به منظور نتیجه گیری در مورد 

علاوه بر بررسای جداگاناه معنااداری ضارایب ایان متغیرهاا در مادل        ی سود حسابداری، نیب شیپ

پیاماد لحااظ کاردن متغیار      .شده استنیز استفاده  از مدل 44رگرسیون، از آزمون متغیرهای اضافی

اضافی در مدل ایان اسات کاه باا وجاود ساازگاری و غیرتاورش دار باودن ضارایب بارآوردی،           

 تر بزرگشود که انحراف معیار برای ضرایب  اعث میبرآوردگرها ناکارآ خواهد بود و این موضوع ب

(. فرضیه صفر و فرضیه 1222گجراتی،است )از زمانی باشد که متغیر اضافی در مدل وجود نداشته 

 به شرح زیر است: مقابل در این آزمون

 H0معناداری روی متغیر وابسته ندارد:  ریتأثمتغیرهای موجود، 

 H1معناداری روی متغیر وابسته ندارد:  ریتأثمتغیرهای موجود، 

 

  است: 4در آزمون متغیرهای اضافی به صورت رابطه  Fنحوه محاسبه آماره 

 

(4)   
    

     
   ⁄

       
       ⁄

                             

 

   ، 4در رابطه 
  مدل شامل متغیرهای اضافی( و ) دینامقضریب تعیین رگرسیون   

ضاریب    

آزماون از مقادار بحرانای     Fتعیین رگرسیون مقید است. بر این اساس در صورتی که مقدار آمااره  

 .گردد یمبیشتر باشد، فرض صفر رد 

های  و به منظور انتخاب از میان روش داده شده استهای ترکیبی استفاده  در این مطالعه از داده

است. با توجه به اینکه تعداد متغیرهاای توضایحی در   به کار رفته  لیمر Fتابلویی و تلفیقی، آزمون 
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ی مورد بررسی است، اجرای آزمون هاسامن باه منظاور    ها سالمدل پژوهش حاضر بیش از تعداد 

. تحلیل و استفاده از نتایج آماری بدون توجه به پایش  باشد ینمبررسی اثرات تصادفی، امکان پذیر 

باشد و به عناوان مبناایی بارای تصامیم      ردار نمیهای مدل رگرسیون از اعتبار چندانی برخو فرض

گیری مناسب نیست. بنابراین لازم است قبل از انجام هرگونه تفسیر نتاایج رگرسایون، مفروضاات    

هاای ماورد اساتفاده در ایان پاژوهش از ناوع        مدل مورد بررسی قرار گیرد. با توجه به اینکاه داده 

نس و خودهمبستگی اجزای اخالال موضاوعیت   های ترکیبی هستند، دو فرض ناهمسانی واریا داده

 48هاای ترکیبای، آزماون والاد     ( برای بررسی ناهمسانی واریانس در داده4000) نیگرکند.  پیدا می

کند. در این پژوهش از این آزمون برای بررسی ناهمسانی واریانس استفاده  تعدیل شده را مطرح می

که در این پژوهش به کار رفته اسات، امکاان فعاال ساازی      Eviewsنرم افزار  1. نسخه شده است

های رگرسیونی را دارد. به این  ( در هنگام اجرای آزمونGLS42) افتهروش حداقل مربعات تعمیم ی

ترتیب مشکل ناهمسانی واریانس بعد از اجارای آزماون وجاود نخواهاد داشات. خودهمبساتگی       

کناد و از   خطای استاندارد را دچاار انحاراف مای   های ترکیبی،  های داده سریالی در مدل خطی داده

. بنابراین لازم است عدم وجود خود همبستگی سریالی بررسای شاود. بارای    کاهد یمکارایی نتایج 

. فارض صافر ایان آزماون عادم وجاود       شاده اسات  اساتفاده   42این منظاور از آزماون وولادریج   

هش از تصحیح رگرسیون خودهمبستگی است. برای رفع مشکل خودهمبستگی سریالی در این پژو

46نیرومند
 .شده استفعال  Eviewsدر نرم افزار  

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران اسات و   جامعه آماری این پژوهش کلیه شرکت

اسات. بارای نموناه     1824تا  1810های  ای دوازده ساله شامل سال دوره زمانی مورد بررسی، دوره

ی زیار  هاا  یژگا یوهاایی کاه دارای   . شارکت شده استگیری از روش حذف سیستماتیک استفاده 

 اند: باشند به عنوان نمونه پژوهش انتخاب شده می

 ها حداقل برای دو سال متوالی در دسترس باشد. های مورد نیاز شرکت الف( داده

 های سرمایه گذاری یا واسطه گری و یا بانک نباشد. شرکتب( 

 ج( در خلال دوره مورد بررسی سال مالی تغییر نکند.

شرکت به عنوان نمونه انتخاب شدند. همچنین با  462های فوق تعداد  با در نظر گرفتن ویژگی

یون اول )سود شرکت برای رگرس -های سال توجه به مدل مورد استفاده در این پژوهش، تعداد داده



 313 ‌     ‌يموریو‌زهرا‌ت‌يریام‌يهاد‌،يهاشم‌دعباسیس 

 های حسابداری مالی و حسابرسی پژوهش 
 1331تابستان / 33شماره   

سود سوم )و برای رگرسیون  1110سود دو سال آتی( دوم )، برای رگرسیون 1212یک دوره آتی( 

 باشد. ، می1221سه سال آتی( 

 

 ها های گردآوری داده روش -6

اطلاعات لازم برای انجام این پژوهش با بهاره گیاری از دو روش کتابخاناه ای و اسانادکاوی     

. اطلاعات مورد نیاز در زمینه مبانی نظری و پیشینه پژوهش از روش کتابخاناه  شده استگردآوری 

. همچنین به شده استهای اینترنتی جمع آوری  ای و با مطالعه کتب، مقالات و جستجو در سایت

شاده  منظور جمع آوری اطلاعات مورد استفاده در آزمون فرضیه، روش اسناد کاوی به کار گرفتاه  

سازمان بورس  سایت اینترنتی از نرم افزار ره آورد نوین ووط به متغیرهای مالی مرب های . دادهاست

های تولید ناخالص ملی به قیمت باازار، شااخص قیمات     استخراج گردیده است. دادهاوراق بهادار 

بهای عماده فروشای کاالا، پایاه      شاخص ،دکنندهیتولدرصد(، شاخص بهای تورم )مصرف کننده، 

سااله  گاذاری یاک    صادرات کالاها و خدمات و نرخ ساپرده سارمایه   خالص پول، شبه ،پول پولی،

ی زمانی اقتصادی که در پایگاه اینترنتی بانک مرکازی ایاران در   ها یسردرصد( از بانک اطلاعاتی )

متوسط درآماد   ارزش داده فعالیت صنعتی،های شده است. همچنین داده یآور جمع دسترس است،

کالاهاای بای دوام و کالاهاای    کشور )های مصرف نهایی خانوارهای  هزینه  کل یک خانوار شهری،

مصارفی نهاایی    مخارجهای خدماتی،  ی مصرف نهایی خانوارهای کشور در بخشها نهیهز  بادوام(،

 هاای داده سهم شاغلان بخش صنعت و بخش خدمات از سایت مرکز آمار ایاران و  بخش عمومی،

یورو و نرخ بهاره واقعای نیاز از     نرخ دلار، نرخ ناخالص ملی واقعی، دیتول هزینه ناخالص داخلی،

. آماده سازی متغیرهای پژوهش جهت کااربرد در مادل   است دهیگردسایت بانک جهانی استخراج 

برای آزمون فرضیه، با استفاده از نرم افزار صفحه گسترده )اکسل( و تحلیال نهاایی باا اساتفاده از     

 .شده استنجام ا Eviewsنرم افزار  1نسخه 

 

 های پژوهش یافته -7

و ساپس، برقاراری فاروض ناهمساانی      شاود  یما لیمر ارائه  Fدر این بخش ابتدا نتایج آزمون 

. در ادامه نیاز فرضایه پاژوهش    ردیگ یمواریانس و خود همبستگی اجزای اخلال مورد آزمون قرار 
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. همان گونه که اشاره شد در این پژوهش با اساتفاده از نارم افازار اساتتا     ردیگ یممورد آزمون قرار 

آزمون والد برای بررسی ناهمسانی واریانس و از آزماون وولادریج بارای بررسای خودهمبساتگی      

 .شده استسریالی اجزای خطا انجام 

ه باه  . باا توجا  شده اسات های ترکیبی استفاده  همان گونه که اشاره شد در این پژوهش از داده

اینکه هدف پژوهش بررسی رابطه متغیرهای اقتصادی کلان با سود یک سال، دو سال و ساه ساال   

لیمر بارای هار رگرسایون باه شارح       Fباشد، نتایج آزمون  آتی با استفاده از سه مدل رگرسیون می

 .باشد می 8جدول 

 

 لیمر Fنتایج آزمون  –3جدول 
 احتمال آماره آزمون 

 (000/0) 06/1121 (1مدل رگرسیونی )

 (000/0) 181/22 (4) یونیرگرسمدل 

 (000/0) 20/21 (8) یونیرگرسمدل 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

بوده است کاه باه معناای رد فرضایه      02/0احتمال آماره آزمون در هر سه مدل رگرسیون کمتر از 

 های تابلویی است. صفر و تائید استفاده از روش داده

 .شده استارائه  2نتایج دو آزمون والد و وولدریج برای این سه مدل رگرسیون نیز در جدول 

 

 نتایج آزمون والد و وولدریج –4جدول 

 
 آزمون وولدریج آزمون والد

 احتمال (Fآماره آزمون ) احتمال (2χآزمون )آماره 

 000/0 216/118 000/0 0/2 (1مدل رگرسیونی )

 82/0 114/0 000/0 6/1 (4مدل رگرسیونی )

 000/0 122/26 000/0 2/8 (8مدل رگرسیونی )

 های پژوهشگر منبع: یافته
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که هر سه مادل   دهد یمفرض صفر آزمون والد همسانی واریانس است. نتایج ارائه شده نشان 

دارای مشکل ناهمسانی واریانس هستند که برای رفع این مشکل از روش حداقل مربعاات تعمایم   

. همچنین فرض صفر آزمون وولدریج عدم وجاود خودهمبساتگی   شده است( استفاده GLS) افتهی

شود و بنابراین  فرض صفر در مدل یک و دو رد می 4اجزای خطا است. با توجه به جدول  سریالی

مدل رگرسیون دارای مشکل خود همبستگی اجزای خلال هستند. برای رفع این مشاکل از   این دو

 .شده استرگرسیون نیرومند در نرم افزار استفاده  تصحیح

 

 های پژوهش های آزمون فرضیه یافته -7-1

براساس فرضیه پژوهش، متغیرهای کلان اقتصادی با سود عملیاتی یاک دوره، دو دوره و ساه   

گفات اطلاعاات    تاوان  یما دوره آتی شرکت ارتباط معناداری دارند. در صورت تائیاد ایان رابطاه    

به این منظور از  توان یمو  کنند یمی سود حسابداری آتی کمک نیب شیپن اقتصادی به متغیرهای کلا

باه   ها آنکه متغیر وابسته  8تا  1استفاده نمود. آزمون این فرضیه با استفاده از مدل رگرسیونی  ها آن

. شاده اسات  ترتیب سود یک سال آتی، سود دو سال آتی و سود سه سال آتی شرکت است انجام 

 .دهد یمنتایج حاصل از آزمون این سه مدل را نشان  2جدول 

شود. درصورتی که احتمال این  فیشر سنجیده می Fمعناداری کلی رگرسیون با استفاده از آماره 

شود. بر اساس نتایج ارائه شده، هر سه مادل   باشد، معناداری کلی مدل رد نمی 02/0آماره کمتر از 

( درصد تغییرات کل در متغیار وابساته را   R2) نییریب تعهستند. ض رگرسیون به طور کلی معنادار

های  ضریب تعیین تعدیل شده مدل کند. که از طریق مدل رگرسیون توضیح داده شده است بیان می

درصاد از تغییارات    20 باًیتقراست. به این ترتیب  2/0برابر و معادل  باًیتقررگرسیون این پژوهش 

شاود.   سود حسابداری گزارش شده توسط متغیرهای توضیحی به کار رفته در مدل توضیح داده می

ساازی جادول    لازم به ذکر است از آوردن ضرایب متغیرهای کنترلای صانعت باه منظاور خلاصاه     

 .شده استخودداری 
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 نتایج آزمون فرضیه -5جدول 
      

    

        

    

    

    

     

    

    

            

      

                                       

                      ∑           

 

   

         

 نماد نام متغیر
 (3) مدل (2) مدل (1) مدل

 احتمال() بیضر احتمال() بیضر احتمال() بیضر

ارزش کل شرکت تقسیم بر 

 ها جمع کل دارایی
    

    

 
18/0 

(000/0) 

01/0 

(000/0) 

012/0 

(000/0) 

کل اقلام تعهدی تقسیم بر 

 ها جمع کل دارایی
     

    

 
0016/0- 

(000/0) 

001/0- 

(004/0) 

001/0 

(000/0) 

             رشد جمع کل دارایی

      

 
0012/0- 

(06/0) 

001/0 

(24/0) 

011/0 

(000/0) 

متغیر مجازی سود عملیاتی 

 منفی
        

022/0- 

(000/0) 

000/0- 

(21/0) 

014/0- 

(001/0) 

متغیر مجازی پرداخت سود 

 نقدی
      

016/0- 

(11/0) 

012/0- 

(24/0) 

061/0 

(000/0) 

        وضعیت نیروی کار
0408/0- 

(81/0) 

021/0- 

(18/0) 

022/0- 

(000/0) 

        وضعیت اقتصاد واقعی کشور
111/0 

(000/0) 

412/0- 

(001/0) 

211/0- 

(42/0) 

        وضعیت قیمت کالاها
662/1- 

(000/0) 

421/0- 

(61/0) 

24/2 

(000/0) 

        های تسعیر نرخ
622/0 

(000/0) 

212/0- 

(018/0) 

21/0- 

(000/0) 

    عرض از مبدأ
008/0 

(61/0) 

012/0- 

(18/0) 

12/0- 

(000/0) 

 R2 222/0 221/0 224/0ضریب تعیین تعدیل شده 

 41/1 81/1 82/1 واتسون-آماره دوربین

 (000/0، )12862 (000/0) ،22416 (000/0) ،418411 احتمال() فیشر، Fآماره 

 های پژوهشگر منبع: یافته



 311 ‌     ‌يموریو‌زهرا‌ت‌يریام‌يهاد‌،يهاشم‌دعباسیس 

 های حسابداری مالی و حسابرسی پژوهش 
 1331تابستان / 33شماره   

مستقیم متغیرهاای کالان اقتصاادی بار ساودهای آتای        ریتأثدر این پژوهش به منظور بررسی 

سایر عوامل بر سود شرکت کنتارل   ریتأثشرکت، از متغیرهای مالی استفاده گردید تا در حد امکان 

شود. متغیر ارزش کل شرکت در هر سه مدل معنادار و دارای رابطه مثبت با سود است. به عباارتی  

سود شرکت همراستا با افزایش ارزش شرکت است. اقلام تعهدی با سود یاک ساال و دو    افزایش

( نیز به تائید رسیده 1226)41سال آتی رابطه منفی دارد. این امر در مطالعات بسیاری از جمله اسلون

. استفاده از این متغیار  رسد یماست. علامت منفی و معنادار متغیر مجازی سود منفی بدیهی به نظر 

های زیان آور بر نتایج مدل صورت گرفته است. اما  مدل به منظور کنترل شرایط متفاوت شرکت در

باشاد. باه بیاان     متغیر عدم پرداخت سود نقدی در مدل سود یک سال و دو سال آتی معنادار نمای 

 باشد. کوتاه مدتی بر سود گزارش شده شرکت نمی ریتأثدیگر عدم پرداخت سود نقدی دارای 

معنااداری نادارد. ایان امار را      ریتأثهای سود یک سال و دو سال آتی  وی کار در مدلنیر اریمع

کوتاه مدتی و ساریعی بار    ریتأثیه این دلیل دانست که وضعیت اشتغال و بازار نیروی کار  توان یم

نیروی کار معنادار اما با علامت منفای   اریمعها ندارد. در مدل سود سه سال آتی،  سودآوری شرکت

هاا نادارد.    مستقیمی بر افزایش سودآوری شرکت ریتأثاست. به این معنا که بهبود وضعیت اشتغال 

هاا و در   های مربوط به نیروی انساانی شارکت   ممکن است یکی از دلایل این مسئله افزایش هزینه

تولیاد و وضاعیت اقتصااد     اریمعور باشد. در شرایط افزایش اشتغال در کش ها آننتیجه کاهش سود 

های متفاوتی معنادار است اما در مدل سوم، معنادار نیسات.   های یک و دو با علامت واقعی در مدل

ی و نا یب شیپا ها به طور کامل قابال   به این ترتیب در واکنش به شرایط تولید، تغییرات سود شرکت

رابطه منفی و با سود سه ساال آتای رابطاه     قیمت با سود یک سال آتی اریمعباشد.  یکنواخت نمی

 تاوان  یما ها بر سود حساابداری را   منفی و کوتاه مدت افزایش قیمت ریتأثمثبت و معناداری دارد. 

ها و در نتیجه ایجاد عدم اطمینان در باازار   ها توسط شرکت ی این تغییر قیمتنیب شیپناشی از عدم 

ی نا یب شیپا باه دلیال    توان یمر سود سه سال آتی را ها ب مثبت افزایش قیمت ریتأثدانست. همچنین 

بر ساود در   مؤثرها و همچنین به دلیل متورم شدن اقلام  ها در بلند مدت توسط شرکت تغییر قیمت

باشد، در هر سه مدل  های تسعیر می شرایط مالی که دربردارنده وضعیت نرخ اریمعاثر تورم دانست. 

اول مثبت و در مدل سود دو سال و سه ساال آتای منفای     معنادار است. علامت این معیار در مدل

دارند.  ها شرکتمنفی بر سودآوری  ریتأثی تسعیر در بلند مدت ها نرخاست. به این ترتیب افزایش 
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توان ناشی از اثرات بلندمدت و منفی کاهش قدرت پول ملی و مشکلات ماالی   علت این امر را می

منابع مورد نیاز خود از خارج از کشور، دانست که منجر به کاهش سود شرکت  نیتأمدر  ها شرکت

 شوند. می

ی کلان اقتصادی صرف نظر از میازان و جهات   رهایمتغدر این پژوهش برای اطمینان از اینکه 

ی سودهای آتی هساتند، از روش  نیب شیپبر سود آتی، اطلاعات سودمندی برای  ها آنجداگانه  ریتأث

که نحاوه محاسابه آن در قسامت روش پاژوهش عناوان شاد،        Fافی و آزمون آماره متغیرهای اض

نتایج حاصل از اجرای این آزمون برای ساه مادل رگرسایونی پاژوهش      6شود. جدول  استفاده می

 .دهد یمحاضر را نشان 

 

 نتایج آزمون متغیرهای اضافی -6جدول 

 احتمال Fآماره  
انحراف معیار 

 رگرسیون مقید

معیار انحراف 

 رگرسیون نامقید

2224/11 (1مدل رگرسیونی )  000/0  11/4  02/4  

21/14 (4مدل رگرسیونی )  000/0  18/4  10/4  

10/12 (8مدل رگرسیونی )  000/0  21/4  21/4  

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

است، فارض   02/0با توجه به اینکه احتمال آماره آزمون برای هر سه مدل رگرسیونی کمتر از 

شود. همچنین انحراف اساتاندارد   ی کلان اقتصادی در مدل رد میرهایمتغصفر مبنی بر اضافه بودن 

( شده اسات رگرسیونی که قید صفر بودن ضریب متغیرهای اقتصادی در آن لحاظ ) دیمقرگرسیون 

سه مدل بیشتر از انحراف استاندارد رگرسیون نامقید است و این امر تائیدی بر ایان مطلاب   در هر 

 .کنند یمی بهتر سود کمک نیب شیپاست که وجود متغیرهای کلان اقتصادی به تصریح مدل و 

 

 بحث و نتیجه گیری -8

ی کالان اقتصاادی باا ساودهای آتای حساابداری       رهایمتغدر پژوهش حاضر به بررسی رابطه 

هاای   دغدغاه  نیتار  مهام ها یکای از   ی سود شرکتنیب شیپپرداخته شد. با توجه به این موضوع که 



 311 ‌     ‌يموریو‌زهرا‌ت‌يریام‌يهاد‌،يهاشم‌دعباسیس 

 های حسابداری مالی و حسابرسی پژوهش 
 1331تابستان / 33شماره   

ی از اهمیت بسزایی برخوردار است. نیب شیپبر این  مؤثرفعالان بازار سرمایه است، آگاهی از عوامل 

و در نتیجاه بار    ردیا گ یماری مورد استفاده قرار ی سود حسابدنیب شیپیک دسته از اطلاعاتی که در 

اسات  گذار است، اطلاعات مربوط به وضعیت اقتصادی کشور  ریتأثها  قیمت گذاری سهام شرکت

(. مطالعات بسیاری درمورد رابطه اطلاعات کلان اقتصادی و قیمت و باازده  1812تقوی و جنانی،)

ی و رائا یپ ؛1214؛ گرتلار و گریناولس،  4002همکااران، از جملاه بویاد و   شده است )سهام انجام 

ی آتی پرداختاه  سودها، اما تا کنون کمتر به رابطه مستقیم اطلاعات اقتصاد کلان با (1811شهسوار،

شاده  متغیر کلان اقتصادی بر مبنای ادبیات این حوزه انتخاب  42. در این پژوهش تعداد شده است

 یجا بر مبنای معیارهای استفاده شده توساط باای و ان    و با استفاده از روش مؤلفه اصلی و است

ی اقتصاادی  ارهاا یمعاقتصادی خلاصه گردید.  اریمع 2(، اطلاعات مربوط به این متغیرها در 4004)

 اریا معتولیاد و وضاعیت اقتصااد واقعای،      اریمعبازار نیروی کار،  اریمعاز  اند عبارتبه دست آمده 

 ریتاأث ای تسعیر. با توجه به اینکه هدف این پژوهش بررسای  ه شرایط مالی و نرخ اریمعها و  قیمت

مستقیم اطلاعات اقتصاد کلان است، به منظور کنتارل اثارات غیار مساتقیم اطلاعاات اقتصاادی و       

. شده اسات ی سود، از تعدادی متغیر مالی استفاده نیب شیپهمچنین کنترل اثر مستقل عوامل مالی بر 

قتصادی و سود حسابداری یک، دو و سه سال آتی باا اساتفاده از   ا اریمع 2به این ترتیب رابطه بین 

 سه مدل رگرسیون جدا گانه مورد بررسی قرار گرفت.

کوتااه مادتی بار     ریتاأث نیاروی کاار    اریمعنتایج حاصل از آزمون فرضیه پژوهش نشان داد که 

انساانی در   ی نیاروی هاا  نهیهزها ندارد. هرچند در بلند مدت با توجه به افزایش  سودآوری شرکت

 ریتاأث وضعیت اقتصاد واقعی  اریمعمنفی بر سودآوری شرکت دارد.  ریتأثها، افزایش اشتغال  شرکت

یکنواختی بر سود آتی شرکت ندارد. به عبارتی در واکنش به تغییر شرایط تولید و با در نظر گرفتن 

بینی  ر کامل قابل پیشها به طو شود، جهت تغییرات سود شرکت عدم اطمینانی که در بازار ایجاد می

باه دلیال عادم     تاوان  یما قیمت بر سود یک ساال آتای را    اریمعمنفی  ریتأثباشد.  نمی کنواختو ی

دانسات. در بلناد    ها آنها و در نتیجه کاهش سود  ی این تغییر در کوتاه مدت توسط شرکتنیب شیپ

م اقالام ماؤثر بار ساود     ها و همچنین تور بینی تغییرات قیمتها در پیش مدت بهبود توانایی شرکت

شود. در کوتاه  قیمت بر سود سه سال آتی می اریمعمثبت  ریتأثحسابداری در اثر تورم باعث ایجاد 

مثبتی بر سود حسابداری دارند اما در بلندمدت باا   ریتأثهای تسعیر  شرایط مالی و نرخ اریمعمدت، 



  يحسابدار‌يبر‌سود‌آت‌يکلان‌اقتصاد‌يرهایمتغ‌ریتأث      316

 های حسابداری مالی و حسابرسی پژوهش 
 1331تابستان / 33شماره   

نیااز، ساودآوری شارکت کااهش     ها به واردات مناابع ماورد    کاهش قدرت پول ملی و نیاز شرکت

معیار شرایط مالی با سود حسابداری دو سال و سه سال آتی به صورت  ریتأثیابد. به همین دلیل  می

یکناواختی بار ساود شارکت نادارد. همچناین        ریتأثمنفی است. بنابراین تغییر شرایط مالی کشور 

ی مورد استفاده لازم است ها مدلی کلان اقتصادی در رهایمتغهای پژوهش نشان داد که وجود  یافته

تار ساود آتای     بینای دقیاق   کنند. باه عباارت دیگار بارای پایش      تر مدل کمک می به تصریح دقیق و

 توان از اطلاعات کلان اقتصادی نیز در کنار سایر اطلاعات مربوط استفاده نمود. حسابداری، می

دهد که  کند و نشان می می( را تائید 4018همکاران )های این پژوهش نتایج مطالعه شو و  یافته

تواند در  متغیرهای کلان اقتصادی با سودهای آتی حسابداری رابطه دارند و به این ترتیب می

بینی سود آتی توسط فعالان بازار سرمایه به عنوان یک دسته اطلاعات سودمند مورد استفاده  پیش

های آتی حسابداری منجر به تر سود بینی دقیق قرار گیرند. با توجه به مبانی نظری موضوع، پیش

گذاری منابع در بازار سرمایه به  و درنتیجه سرمایه شود یم ها شرکتگذاری بهتر سهام  قیمت

شود که این بررسی به  های آتی پیشنهاد می گیرد. برای پژوهش صورت می تری صورت بهینه

ی ریرپذیتأثزان تفکیک صنایع نیز صورت گیرد تا مشخص شود آیا بین صنایع مختلف از لحاظ می

از متغیرهای کلان اقتصادی تفاوت معناداری وجود دارد یا خیر. همچنین  ها آنسود حسابداری 

 سایر متغیرهای کلان اقتصادی را بر سود حسابداری آتی مورد آزمون قرار داد. ریتأثتوان  می
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 منابعفهرست 

 ،"حساابداری  تحقیقاات  در اقتصادسنجی کاربرد" (،1812)نیکبخت،  لیلی افلاطونی، عباس و (1

 ترمه. انتشارات ،تهران اقتصادی، علوم و مالی مدیریت

رابطه متغیرهای مهم کالان اقتصاادی باا    "(، 1816برادران شرکاء، حمیدرضا و سید مطهری، ) (4

، صاص  40، مطالعات تجربی حسابداری ماالی، شاماره   "متغیرهای عمده حسابداری در ایران

86-1. 

های ساال، متغیرهاای کالان     ارتباط روزها و ماه"(، 1821مهدی و طیبه کوارویی، )بهار مقدم،  (8

، مجله پیشارفتهای حساابداری دانشاگاه    "اقتصادی و بازده سهام در بورس اوراق بهادار تهران

 .1-46، صص 68شیراز، شماره 

 بورس اوراق بهاادار تهاران و متغیرهاای کالان    "(، 1812تقوی، مهدی، محمدحسین جنانی، ) (2

 .16-40صص  ،16شماره ، "، نشریه بورس"اقتصادی

بینای   پذیری و قابلیت پیش بین نوسان رابطهبررسی "(، 1820حقیقت، حمید و محمد معتمد، ) (2

 .62-11.، صص 61شماره های حسابداری دانشگاه شیراز،  ، پیشرفت"سود

اثر متغیرهاای  "(، 1824زاده، سعید، حسن شریفی رنانی و لطفعلی قاسمیان مقدم، ) دائی کریم (6

 .11مجله اقتصادی، شماره  "ها کلان اقتصادی بر شاخص قیمت سهام بانک

متغیرهاای کالان    ریتأث"(، 1812طوطیان، ) قهیصدبر و  رودپشتی، فریدون، فرشید سیم رهنمای (1

، پژوهشانامه  "ی پذیرفته شده در بورس اوراق بهاادار تهاران  ها شرکتاقتصادی بر بازده سهام 

 .402-486صص ، 11 اقتصادی، شماره

بررسای رابطاه متغیرهاای کالان اقتصاادی و      "(، 1821زراء نژاد، منصوره و سحر معتمدی، ) (1

، فصلنامه پژوهشنامه اقتصادی، شاماره  "شاخص کل قیمت سهام در بورس اوراق بهادار تهران

 101-1116، صص 26

یرهای کلان سودمتدی متغ"(، 1820قربانی، ) اصغرمحمدی و  ستایش، محمدحسین، مریم گل (2

، صاص  1ی تجربی حسابداری، شاماره  ها پژوهش، "ها اقتصادی در پیش بینی ریسک شرکت

122-148. 
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بررسی رابطاه متغیرهاای   "(، 1812صوفی، )سجادی، سید حسن، حسن فرازمند و هاشم علی (10

، پژوهشانامه علاوم   "کلان اقتصادی و شاخص بازده نقدی سهام در بورس اوراق بهادار تهران

 .148-120، صص 82شماره  اقتصادی،

اثار متغیرهاای کالان    "(، 1811عباسیان، عزت اله، مهدی مرادپور اولادی و وحید عباسیون، ) (11

هاای اقتصاادی ایاران،     ، فصلنامه پژوهش"اقتصادی بر شاخص کل بورس اوراق بهادار تهران

 .182-124، صص 86شماره 

و متغیرهاای   P/Eه ضاریب  بررسی رابطا "(، 1816ی معینی، )محمدعلقائمی، محمدحسین و  (14
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