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 رابطه بازده با سود و جریانات نقدی قبل و بعد از تجدید

 مالی یها ارائه صورت 


 
 1حمیدرضا ناظمی

 2محمدرضا عبدلی
 

 

 چكیده

ارائه  دیقبل و بعد از تجد ینقد اناتیرابطه بازده با سود و جر یمقاله به بررس نیدر ا

شرکت سازمان  501 یمال یها شده از صورت یجمع آور یها پرداخته شد. داده یمال یها صورت

پژوهش  جیانجام شد. نتا رهیو چند متغ رهیبورس اوراق بهادار تهران ، با استفاده از رگرسون تک متغ

 ینقد اناتیسود، جر نیب یط مثبت و معنادارارتبا یمال یها ارائه صورت دیداد، قبل از تجد اننش

 یرهایارائه متغ دیبا بازده وجود دارد. اما بعد از تجد یآزاد و اقلام تعهد ینقد اناتیجر ،یاتیعمل

 نیو ب اند هها نداشت بر بازده شرکت یمعنادار ریتأث یاتیعمل ینقد اناتیو جر یسود، اقلام تعهد

 اناتیجر یرهایمتغ تیبوجود آمد و در نها یو معنادار یو بازده رابطه منف یاتیعمل ینقد اناتیجر

 نیها داشتند که ا و مثبت بر بازده شرکت یمنف ریتأث بیارائه به ترت دیآزاد و سود بعد از تجد ینقد

 یارتباط قو یمال یها صورت رائها دیاز آن است که قبل از تجد یحاک یکل جیمقدار معنادار نبود. نتا

 جهیارتباط و در نت نیشدن ا فیآن وجود دارد اما پس از آن شاهد ضع یسود و اجزا نیب یداریپاو 

 نیآن هم یو اجزا ینقد اناتی. در خصوص جرمیاطلاعات هست یکنندگ حیکاهش قدرت توض

 .باشد یآن کمتر م ینسبت به سود و اجزا راتییتفاوت که تغ نیبا ا میعملکرد را شاهد بود
 

 .مالی، بازده، سود، جریانات نقدی یها تجدید ارائه صورت هاي كلیدي: واژه
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 مقدمه -1

گیری صحیح در بازار سرمایه نیازمند اطلاعاتی قابل اتکا، مربوط و به موقع است که  تصمیم

)استانداردهای  ای مطلوب تخصیص داد به گونهبتوان با کمک آن منابع موجود و در دسترس را 

نخستین گام در سنجش عملکرد یک واحد تجاری، محاسبه بازدهی بدست  .(5971حسابداری،

باشد. در واقع بازده در فرایند سرمایه گذاری  آمده با توجه به اهداف از قبل تعیین شده برای آن می

د و پاداشی برای سرمایه گذاران محسوب کن به عنوان نیروی محرکی است که ایجاد انگیزه می

(. همچنین محصول نهایی حسابداری و گزارشگری مالی، 5934،11دستگیر و همکاران،) شود می

های مالی اساسی است. سود و جریانات نقدی دو دسته از اطلاعاتی هستند که همواره مورد  صورت

(. سود به عنوان عاملی 5931،13رهنمای رودپشتی و ولی پور،) توجه سرمایه گذاران بوده است

کند؛  های انجام شده توسط مدیران شرکت تغییر می عینی در شرایط متفاوت تحت تأثیر تخصیص

توان به عنوان یک معیار کامل برای پیش بینی بحران مالی تلقی شود. یکی از  ازاین رو نمی

تلقی کرد جریان وجه نقد  توان آن را به عنوان نتیجه نهایی عملیات شرکت معیارهای عینی که می

اعتمادی، زندی دره ) های مالی دیگر باشد تواند جایگزین مناسبی برای نسبت باشد که می می

های ذاتی و عمومی  صورت جریان وجوه نقد به دلیل پرهیز از جهت گیری (.5939،31غریب،

شوند، نسبت به  ی میموجود در اقلام تراز نامه و صورت سود و زیان که بر مبنای تعهدی اندازه گیر

این اطلاعات اگر به درستی (. 5934،73طالب نیا و همکاران،) های مالی ارجحیت دارد سایر صورت

نیکبخت و گیرنده در پی خواهد داشت ) میفراهم و پردازش نشود، اثرات منفی بر فرد تصم

 صورت اجتماعی و اقتصادی شرایط در که مداومی و مستمر تغییرات با(. 533، 5935رفیعی،

 تجاری معاملات بالای حجم و پیچیدگی علت به حسابداری، یها روش و اصول در تغییر گیرد، یم

 منتشر مالی یها صورت ارائه تجدید نتیجه تعدیلات سنواتی و در و مالی، گزارشگری در اشتباه بروز

 خدشه را مالی یها صورت یکنواختی و مقایسه قابلیت که چالشی .رسد یم نظر به ناپذیر اجتناب شده

 گذشته اشتباهات اصلاح و حسابداری تغییرات از ناشی مالی یها صورت ارائه تجدید سازد، یم دار

های اطلاعات حسابداری  با توجه به گسترش استفاده از سیستم (.5931،37ساعی وهمکاران،است )

افزایش تعداد های حسابداری با  و افزایش تعداد حسابداران متخصص و محدود شدن روش

که انجام تعدیلات سنواتی و تجدید ارائه  رفت یاستانداردهای حسابداری و قوانین مربوطه، انتظار م

 در نگرانی اخیر، یها سال در ها ارائه تجدید شمار افزایش با، اما متاسفانه های مالی کاهش یابد صورت

، 5،1007آلمر و همکاراناست ) یافته افزایش ذینفع یها گروه میان مالی گزارشگری کیفیت مورد

تعدیلات، علاوه بر آثار تغییر رویه، در بیشتر موارد نشان دهنده وجود تحریف این وجود  (.31

گذشته است که در رعایت استانداردهای  یهای مالی دوره )ها(  بااهمیت یا اساسی در صورت
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 نی. اشود یوره گزارش منظور نمدلیل با اهمیت بودن، در سود و زیان د حسابداری، اصلاح مربوطه به

نادرست بر اساس  یریگ میهای مالی، دچار تصم کنندگان صورت بدان معنا است که استفاده

بنابراین، در صورت افزایش یا ثابت ماندن تعداد  .اند که گمراه کننده است اطلاعات نادرست شده

ها، به ویژه با توجه به اهمیت رقم تعدیلات سنواتی نسبت به سود خالص دوره و  این قبیل شرکت

تواند به ذهن متبادر شود که اشتباه حسابداری و  سود و زیان انباشته ابتدای دوره، این تصور می

ها به همراه دارد و اطلاعات حسابداری،  برای مدیریت شرکتهای آتی منافعی را  اصلاح آن در دوره

با توجه به اهمیت  .باشد علاوه بر اینکه عاری از اشتباه نیست، از تمایلات جانبدارانه نیز عاری نمی

مالی در میان  یها این موضوع، پژوهش حاضر با هدف شناخت و تبیین ماهیت تجدید ارائه صورت

 و سرمایه گذاران ورس اوراق بهادار تهران و تبیین این مسئله کهپذیرفته شده در ب یها شرکت

قبل و بعد از تجدید ارائه ی مالی در ها صورتچه واکنشی نسبت به رسالت تصمیم گیرندگان 

یت حقوق ارع ، قابلیت اتکا، کیفیت اطلاعاتی واهداف پاسخگویی، شفافیت بر مالی یها صورت

رابطه بازده با سود و جریانات نقدی در این تحقیق به بررسی ما ذینفعان دارند، انجام شده است. 

 .میپرداز یمالی م یها قبل و بعد از تجدید ارائه صورت

 

 مبانی نظري و مروري بر پیشینه پژوهش -2

ی مالی ها صورتبه عنوان اصلاحات صورت گرفته در  مالیی ها صورتارائه مجدد  تعریف 

موسوی و ) هستندرفته شده حسابداری یاز اصول پذ پیرویکه معمولاً ناشی از عدم  شود یممطرح 

مالی و به تبع  یها موضوعی که منجر به کاهش قدرت اتکای صورت واقع در (.5934،37همکاران، 

 یها ارقام دوره ریی. تغباشد یمالی م یها مالی یعنی تجدید ارائه صورت یها کاهش اعتبار صورت

 لاتیصورت گردش وجوه نقــد، تعدیلات سنواتی است. تعدقبل در ترازنامه، صورت سود و زیان و 

: شود یو از موارد زیر ناشی م شود یسنواتی تعدیلات با اهمیتی است که به سنوات قبل مربوط م

اثر این تعدیلات سنواتی باید از طریق . ب( اصلاح اشتباهات، حسابداری یها هیالف( تغییر در رو

 یا سهیمالی منعکس گردد. اقلام مقا یها ابتدای دوره در صورتاصلاح مانده سود یا زیان انباشته 

این امر عملی نباشد، که در این شرایط  که نیمالی نیز باید ارائه مجدد شود، مگر ا یها صورت

این عامل یک  (.5973حسابرسی، یتوضیحی افشا گردد )استانداردها یها ادداشتیموضوع باید در 

ی ها صورتاین موضوع است  نیمب ارائه، دیتجد. شود یمحسوب ممسئله مهم برای سرمایه گذاران 

استفاده کنندگان جهت  دییتأی قبل که توسط مدیریت مورد ها دورهمالی منتشر شده دوره یا 

این اعتقاد سرمایه  و اتخاذ تصمیم واقع شده است به طور نادرست ارائه شده و غیرقابل اتکا است.

 دهد یمو اعتبار گزارشگری مالی تنزل  صداقت ،اعتماد گذاران را پیرامون توانایی،
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ی مالی فقط بیانگر ها صورتاز دیدگاه سرمایه گذاران، اخبار ارائه مجدد  (.1،1007،115ویلسون)

مشکلات عملکرد دوره گذشته نیست بلکه نوعی پیش بینی مشکلات آتی برای شرکت و مدیریت 

مایه گذاران نسبت به اعتبار و شایستگی و موجب سلب اطمینان سر شود یمآن نیز محسوب 

(؛ و این به صورت 1001،9، 9شوق و تائو) گردد یممدیریت و کاهش کیفیت سودهای گزارش شده 

ی گذشته وکیفیت ها دورهی مالی ها صورتشفاف و صریح، پیام و علائمی پیرامون قابل اتکا نبودن 

ی ها انیجرانتظارات سرمایه گذاران در ارتباط با ، متعاقب ارائه مجدد، نیبنابرا .باشد یم ها آنپایین 

 (.4،1003،50)ژیا ابدی یمتغییر  ها آننقدی آتی و نرخ بازده مورد انتظار 

پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار رواج  یها اخیر این روند در شرکت یها با این حال طی سال

درصد  10نشانداد که بیش از  (575، 5935نتایج تحقیق نیکبخت و رفیعی )زیادی داشته است. 

 1و همکاران کالن. اند مالی خود را تجدید ارائه کرده یها صورت 73تا  79ها درایران از سال  شرکت

 مالی عبارت است از: یها ( معتقد است دلایل واکنش منفی بازار به ارائه مجدد صورت5، 1001)

نقدی مورد انتظار  یها انیتجدید ارائه، اخبار و اطلاعات جدیدی حاکی از کاهش جر (5

 .کند یآتی، به بازار منتقل م

نشانه ای از سیستم اطلاعاتی و گزارشگری حسابداری ضعیف و احتمالاً نقطه عطفی در  (1

 .ارتباط با بروز مشکلات مدیریتی شرکت است

علامتی از رفتار فرصت طلبانه مدیریت است و مبین آن است که باید سودهای گزارش  (9

پذیرفته نشده، برآوردها و اشتباهات عمدی و  ها دلیل به کار گرفتن روششده قبلی به 

 .سهوی اصلاح گردند
 

مالی  یها تجدید ارائه کننده صورت یها که شرکت کند ی( بیان م1004،11) 3هریبار و جنکینز

و  ها ییعملیاتی، دارا یها نهیمد، بهای تمام شده، هزآبه دلیل مسائل مربوط به شناسایی در

نظری بر این  یها تأکید چارچوب. کنند یمالی خود م یها اقدام به تجدید ارائه صورت ،ها یموجود

نقدی آتی نسبت به زمانی که تنها از  یها انیاست که بکارگیری اقلام تعهدی در پیش بینی جر

ه که . بر اساس آنچدهد ی، قابلیت پیش بینی را افزایش مشود ینقدی جاری استفاده م یها انیجر

نقدی جاری برای پیش بینی  یها انیتنها از جر توان ینظری بر آن تاکید دارند نم یها چارچوب

 یها اطلاعاتی سود پس از تجدید ارائه صورت ی( محتوا1007) 1ویلسونبه عقیده  استفاده نمود.

مالی اطمینان خود را نسبت به  یها و استفاده کنندگان از صورت ابدی یمالی، کاهش نسبی م

. از دهند یاطلاعات مالی شرکت پس از تجدید ارائه به طور متوسط برای یک سال از دست م

دیدگاه سرمایه گذاران سود با کیفیت پایین ناخوشایند است زیرا بیانگر تخصیص غیر بهینه منابع 
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ورهای در حال توسعه و سایر است. سود با کیفیت بالا از توسعه بازار سرمایه، به ویژه در کش

. زمانی که عموم مردم به فرایند گزارشگری مالی و اطلاعات منتشر شده کند یکشورها حمایت م

اطمینان نداشته باشند، از سرمایه گذاری منصرف شده و این امر به نوبه خود از گسترش بازار 

ر سودآوری شرکت است یا . اینکه افزایش سود ناشی از بهبود واقعی دکند یسرمایه جلوگیری م

حسابداری توسط مدیران به منظور دستکاری سود باشد؛  یها هیناشی از بکارگیری متهورانه رو

متفاوت خواهد بود. در این شرایط تعدیل سود خالص برای انعکاس کیفیت سود ممکن است با 

مایه گذاران ( معتقدند؛ تجدید ارائه صحت باور حتمی سر1003) 7شولینکراوت و  .اهمیت باشد

، زیرا این ریسک وجود دارد که باورهای قبلی مبتنی بر اطلاعات دهد یدرباره اطلاعات را کاهش م

کم  یها یمالی باشد که معتبر نیست وسرمایه گذاران پورتفوی خود را به سمت سرمایه گذار

حیدرپور و  .دهد یریسک تر انتقال خواهند داد و این امر هزینه سرمایه شرکت را تحت تأثیر قرار م

سود هرسهم به این  ارائهبر تجدید  مؤثر( در تحقیق خود با موضوع بررسی عوامل 5973ازوجی )

، ها ییدارای مستقل اندازه شرکت، رشد فروش، اهرم مالی، بازده رهایمتغنتیجه رسیدن که از بین 

غیر کیفیت محافظه کاری، کیفیت سود، تغییر حسابرس ونسبت جریانات نقدی به سود فقط مت

 .باشد یمسود هرسهم  ارائهبر تجدید  مؤثرسود رابطه عامل 

اند که تعدیلات  ( در تحقیق خود به این موضوع پرداخته5973) یکردستانی و ازاد و کاظم 

حسابداری و اصلاح  یها سنواتی بر اساس استانداردهای حسابداری ایران ناشی از تغییر روش

بعد  یها قبل است که به صورت ارائه مجدد ارقام در سال یها اشتباهات حسابداری با اهمیت دوره

انها حاکی از آن است که رقم تعدیلات سنواتی بیش از سطح اهمیت  یها افتهی. شود یگزارش م

اند که وجود  ان نمودهها در پایان عنو مالی دوره مالی قبل است. آن یها تعیین شده در سطح صورت

ها و ان هم در هر سال موجب پائین آمدن قابلیت  ارقام زیاد تجدید ارائه شده در سرفصل حساب

 .مالی سالیانه شده است یها اتکای صورت

این تحقیق حاکی از نبود رابطه معنادار بین  یها افتهی( 5930دستگیر و شریفی مبارکه ) 

م در فرضیه اول است در فرضیه دوم وجود رابطه معنادار بین جریانات نقدی عملیاتی و بازده سها

جریانات نقدی ازاد و بازده سهام به اثبات رسید که نتیجه این مدل با مبانی نظری جنسن در سال 

همخوانی دارد. در فرضیه سوم از این مطالعه به این نتیجه رسیدند که جریانات نقدی ازاد  5373

 .باشد یتی دارای محتوای اطلاعاتی بالاتری در تشریح بازده سهام منسبت به جریانات نقدی عملیا

نفر از خبرگان عوامل مؤثر بر تجدید ارائه  10( از طریق مصاحبه با 5935نیکبخت و رفیعی ) 

 یها شناسایی و سپس از طریق رگرسیون لجستیک الگوی خود را اجرا نمودند در این مطالعه داده

نشان  ها افتهیمورد بررسی قرار گرفتند  5977 -5974ی سالهای شرکت بورسی ط 101مربوط به 
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دادند که: سودآوری، اهرم مالی، طول دوره تصدی مدیریت، تغییر مدیریت، تغییر حسابرس و اندازه 

 مالی مؤثر است. یها موسسه حسابرسی بر وقوع تجدید ارائه صورت

ی ها شرکتمقاله ای تحت عنوان بررسی کیفیت سود  ( در5939) قدیریان ارانی وخواجوی 

 سود کیفیت اگرچه دهد یم نشان پژوهش انها یها افتهی مالی که یها صورتتجدید ارائه کننده 

 سود کیفیت از پایین تر معنادار ارائه کننده به گونه ای تجدید یها شرکت اولیه گزارش شده

 ارائه تجدید سود کیفیت بین اما ؛اند نکردهارائه  تجدید را خود مالی یها صورت که است ییها شرکت

 تجدید را خود مالی یها صورت یی کهها شرکت سود کیفیت و ارائه کننده تجدید یها شرکت شده

 ارائه کننده، تجدید یها شرکتسطح  در همچنین .ندارد وجود معناداری تفاوت ،اند نکرده ارائه

 .است اولیه سودگزارش شده کیفیت از بالاتر معناداری به طور شده ارائه تجدید سود کیفیت

( در مطالعات خود با موضوع حاکمیت شرکتی و تجدید ارائه 5934همکاران )موسوی و 

ی تجدید ارائه شده و یک گروه ها شرکتشرکت در دو گروه از  40ی مالی با استفاده از ها صورت

ی فاقد تجدید ارائه پرداختند، نتایج این پژوهش بر اساس روش مطابقت ها شرکتکنترل شامل 

ی ها صورتجفتی بر مبنای اندازه و صنعت نشان داد که فقط بین کیفیت حسابرسی و تجدید ارائه 

ی حاکمیت شرکتی با تجدید ارائه ها مؤلفهمالی رابطه مثبت و معناداری وجود دارد و بین سایر 

 وجود ندارد. ی مالی ارتباطیها صورت

 و واقعی سود مدیریت بین رابطه بررسی ( در تحقیقی با عنوان5931پور )مشایخی و حسین 

 مدیریت که نشانداد ها آننتایج پرداختند.  تقلب به مشکوک یها شرکت در تعهدی سود مدیریت

 معنی و منفی یرتقلب، تأث به مشکوک بورسی یها شرکت در تعهدی سود مدیریت بر واقعی سود

 سود مدیریت دو هر به بایستی حسابرسان و استانداردگذاران پژوهشگران، از این رو دارد داری

 .باشند داشته لازم توجه تقلب به مشکوک یها شرکت در واقعی و تعهدی

 رفتار و مالی یها صورت ارائه تجدید( در طی پژوهشی با عنوان 5931مجتهدزاده و همکاران )

 سودهای بینی پیش در مدیران خوشبینانه سویهبه این نتیجه رسیدن که،  مدیران سود پیش بینی

ندارد. به  نداشته معناداری تغییر آن، از قبل یها دوره به نسبت ارائه تجدید از پس یها دوره در آتی

 مدیران سود بینی پیش رفتار در معنادار تفاوت وجود بر مبنی پژوهش یهفرض رد با ها آنیده عق

 عوامل که شود یم استدلال چنین کنترل، گروه یها شرکت به نسبت کننده ارائه تجدید یها شرکت

 یها شرکت در مدیران سود بینی پیش رفتار در تغییر موجب توانند یم ارائه تجدید از غیر دیگری

 .باشند آزمون گروه
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3هیرشلیفر و همکاران 
نقدی با اندازه  یها انیبه بررسی رابطه بین اقلام تعهدی و جر (1003) 

ها ارتباط مثبت زیادی بین اندازه اقلام تعهدی با بازده  آن یها افتهیطبق  .بازده سهام پرداختند

 .نقدی با بازده سهام ارتباط منفی وجود دارد یها انیسهام وجود دارد؛ ضمن این که بین اندازه جر

که ارائه مجدد بدون  ییها (، به این نتیجه رسیدند که شرکت1050) 50میشائیل اترج و همکاران

مالی  یها که ارائه مجدد صورت ییها کلاهبرداری دارند حجم ترازنامه کمتری نسیت به شرکت

 ناشی از تقلب و اشتباه دارند عرضه کردند.

55همکاران و عبدالله
ماهیت  بررسی به دادند، انجام مالزی کشور در که پژوهشی در (1050) 

 ی حاکمیتها مؤلفه تأثیر و اند پرداخته کوالالامپور بورس یها شرکت مالی یها صورت در ارائه تجدید

 برای دستکاری ارقام، دلیل بیشترین که دریافتند ها آن .دادند قرار مطالعه مورد ها آن بر را شرکتی

 و مالکیت مدیریت مدیره، هیئت استقلال میان و است بوده سود از معینی سطح به یابی دست

 .وجود ندارد معناداری رابطة مالی، یها صورت مجدد ارائة با عامل مدیر وظیفة دوگانگی

مالی  یها صورت ارقام ارائة تجدید بر مؤثر عوامل بررسی به (1051) 51همکاران و فرانسیس

 دهنده نشان ها آن پژوهش نتیجة .پرداختند 1007 الی 1009 سالهای طی امریکایی یها شرکت

 دستمزد شرکت، عملکرد مالی غیر یها شاخص صنعت، نوع وی، مالی عملکرد کارفرما، اندازة تأثیر

 ه ارقام ارائ تجدید میزان بر کارفرما فعالیت مورد صنعت با حسابرس آشنایی میزان و حسابرس

 .بود مالی یها صورت

ناشی از درخواست حسابرس سبب  یها ( نشاندادند که تجدید ارائه1051رحیمیان و ناظمی )

بعد تجدید ارائه نسبت به دوره قبل تجدید ارائه  یها شده است کیفیت اقلام تعهدی در دوره

ها ثابت کردند که یهیود وضعیت حاکمیت شرکتی بر افزایش  . نتایج همچنین آنابدی یافزایش م

براساس مطالب  .باشد یگذار م ریدارای تجدید ارائه اجباری تأث یها کیفیت اقلام تعهدی در شرکت

پیشینه پژوهش، ضرورت بررسی روابط بین بازده با سود و جریانات مبانی نظری و بیان شده در 

ها تعدیلات  نقدی قبل و بعد از تجدید ارائه بر هیچ کس پوشیده نیست. در ایران اغلب شرکت

صریح، پیام و علائمی مبنی  مهمَ به صورت شفاف و نیسنواتی و به تبع تجدید ارائه وجود دارد. ا

واکنش منفی بازار را در پی خواهد داشت  تبرغیر قابل اتکابودن گزارشات با کیفیت باشد و در نهای

به همین منظور این مقاله درصدد است رابطه بین رابطه بازده با سود و جریانات نقدی قبل و بعد از 

 .مالی را بررسی نماید یها تجدید ارائه صورت
( در تحقیقی باعنوان ریسک تقلب شرکت و عملکرد بازار سهام 1053)59جاروسزک و همکاران 

یی با ریسک تقلب بالاتری دارند، در بازار سهام با ها سهامیی که ها شرکتنتیجه رسیدند،  به این
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یر غ ها بازدهو در نهایت پس از یک دوره طولانی تمایل و عملکرد  شوند یمبازده پایین تری مواجهه 

 که مدل بازده یک نا بهنجاری دارد. دهد یمو این نشان  شود یمعادی 

 
 ي پژوهشها هیفرض -3

که تجدید ارائه، اطلاعات منتشر شده  دینما یبیان م تجدید ارائهادبیات حسابداری در خصوص  

استفاده کنندگان جهت اتخاذ تصمیم واقع  دییتأی قبل توسط مدیریت که مورد ها دورهدوره یا 

ایجاد فضای بی اعتمادی در بازار سرمایه، شده است به طور نادرست ارائه شده و غیرقابل اتکا است. 

مالی، تلاش برای دسترسی به اطلاعات در بیرون از بورس از  یها صورتغیرقابل اتکا تصور شدن 

مالی و تضییع  یها صورتکنندگان  استفادهاشتباه  زیان ناشی از تصمیم ،آثار نه چندان بلند مدت

مبانی با توجه به  این رو از ی مالی ست.ها صورت ٔ  ارائهتجدید از پیامدهای  یبخشمنافع عمومی 

 اند: فرضیه به شرح زیر تدوین شده هشتتحقیق شامل  یها هیفرضمطرح شده و مشکلات پیش رو، 

 ؛مالی، بین بازده با سود رابطه معناداری وجود دارد یها قبل ازتجدید ارائه صورت :1فرضیه 
رابطه معناداری  عملیاتی مالی، بین بازده با جریانات نقدی یها قبل از تجدید ارائه صورت: 2فرضیه 

 ؛وجود دارد

مالی، بین بازده با جریانات نقدی آزاد و سود رابطه  یها قبل ازتجدید ارائه صورت: 3فرضیه 

 ؛معناداری وجود دارد

مالی، بین بازده با اقلام تعهدی و جریانات نقدی رابطه  یها قبل ازتجدید ارائه صورت :4فرضیه 

 ؛معناداری وجود دارد

 ؛مالی، بین بازده با سود رابطه معناداری وجود دارد یها بعد ازتجدید ارائه صورت :5فرضیه 
رابطه معناداری  عملیاتی مالی، بین بازده با جریانات نقدی یها بعد از تجدید ارائه صورت :6فرضیه 

 ؛وجود دارد

مالی، بین بازده با جریانات نقدی آزاد و سود رابطه  یها بعد ازتجدید ارائه صورت :7فرضیه 

 ؛معناداری وجود دارد

بطه مالی، بین بازده با اقلام تعهدی و جریانات نقدی را یها بعد ازتجدید ارائه صورت :8فرضیه 

 .معناداری وجود دارد

 

 شناسی پژوهش روش -4

رابطه بازده با سود و جریانات نقدی قبل و بعد از از آنجا که هدف اصلی این تحقیق: بررسی  

لذا روش تحقیق، بررسی وجود رابطه و همبستگی و  .بوده استمالی  یها تجدید ارائه صورت
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 (با استفاده از اطلاعات گذشته)رگرسیون بوده و روش شناسی تحقیق از نوع پس رویدادی 

اثباتی، و از نظر دسته بندی تحقیق  . همچنین این تحقیق از نظر تئوری در گروه تحقیقاتباشد یم

استقرایی است  –بر مبنای هدف از نوع کاربردی بوده و انجام پژوهش در چارچوب استدلال قیاسی 

مقالات در استدلال قیاسی جمع آوری  بدین معنی که مبانی نظری پیشینه پزوهش از راه کتابخانه،

کمک  spssاز  ها دادهاز استدلال استقرایی و همچنین به منظور آنالیز  ها هیفرضیا رد  دییتأبرای 

پذیرفته شده در  یها جامعه آماری مورد مطالعه در این پژوهش، شرکتگرفته شده است. همچنین 

سال مالی به پایان اسفند . 5، که باشد یم 5939 -5973ی ها سالطی  بورس اوراق بهادار تهران

. تمامی اطلاعات مربوط به 9، اند در دوره مورد بررسی، تغییر سال مالی نداده. 1است، منتهی 

سرمایه  یها شامل شرکت. 4و  اند کردهی معادلات در دسترس و افشا شده رهایمتغاجزای محاسبه 

اعمال شده، تعداد  یها تیبا توجه به محدودند. نیستها  و بانک ها مهیگذاری و واسطه گری مالی و ب

ها از سازمان بورس اوراق بهادار تهران، سایت  شرکت انتخاب شدند که اطلاعات این شرکت 501

 جمع آوری شده است. نوینبورس اوراق بهادار تهران و نرم افزارهای رهاورد 

 

 اصلی پژوهش و متغیرهاي آن يها مدل -5

بازده با سود و جریانات نقدی قبل ای بین هدف این پژوهش بررسی این موضوع است که آیا رابطه  

در این تحقیق به منظور بررسی دارد. از این رو وجودمالی  یها و بعد از تجدید ارائه صورت

 اند: شدهتبیین  7تا  5 یها مدل( 1001ی تحقیق و پیروی از پژوهش شوق و تائو )رهایمتغ

 

Reti,t = α0 + α1 EPS (before Restatement) i,t + ε i,t       (5)  

Ret i,t = α 0 + α1CFPS (before Restatement) i,t + ε i,t      (1)  

Ret i,t = α 0 + α1EPS (before Restatement) i,t + b2 FCFPS (before Restatement) i,t + ε i,t   (9)  

Ret i,t = α 0 + α1ACPS (before Restatement) i,t + b2CFPS (before Restatement) i,t + ε i,t   (4)  

Reti,t = α0 + α1 EPS (after Restatement) i,t + ε i,t      (1)  

Ret i,t = α 0 + α1CFPS (after Restatement) i,t + ε i,t      (3)  

Ret i,t = α 0 + α1EPS (after Restatement) i,t + b2 FCFPS (after Restatement) i,t + ε i,t   (1)  

Ret i,t = α 0 + α1ACPS (after Restatement) i,t + b2CFPS (after Restatement) i,t + ε i,t   (7)  
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 متغیر وابسته -5-1

معیار ارزیابی عملکرد  نیتر مهم. باشد یم (Ret i,t)سهام  بازدهمتغیر وابسته این تحقیق  

معیار به تنهایی محتوی اطلاعاتی برای سرمایه گذاران بوده و  نیمؤسسات، نرخ بازده سهام است. ا

. بازده شامل دو جز یعنی سود دریافتی و تغییرات ردیگ یبرای ارزیابی عملکرد مورد استفاده قرار م

 ردیگ یدر طول سال به سهم تعلق ممنظور از بازده کل مجموعه مزایای است که  .باشد یقیمت م

 .(5973)ملأ حسینی و قربانژاد،

 

 ي مستقلرهایمتغ -5-2

EPSit  :مالی بسیار مهم است که مورد توجه سرمایه گذاران و  یها سود هر سهم یکی از آماره

از تقسیم سود پس از کسر مالیات شرکت، بر تعداد کل  سود هرسهم. باشد یتحلیل گران مالی م

. که نشان دهنده سودی است که شرکت در یک دوره مشخص به ازای یک شود یاسبه مسهام، مح

 .سهم عادی بدست آورده است
: CFPSit نیا یابیارز یاصل یها از شاخص یکی، یاتیعمل یها تیناشی از فعال ینقد یها انیجر 

جهت بازپرداخت  یوجه نقد کاف یها انیبه جر زانیتا چه م یواحد تجار اتیموضوع است که عمل

و پرداخت سود سهام منجر شده و انجام  یواحد تجار یاتیها، نگهداشت توان عمل وام

. میسر کرده است یخارج از واحد تجار یجدید را بدون تمسک به منابع مال یها یگذار هیسرما

های ثابت مشهود و  علاوه هزینه استهلاک دارایی سود خالص بهاز  نقدی عملیاتی یها انیجر

 دیآ یمبدست  iدر سال  tشرکت  نامشهود

ACPS it:  اقلام تعهدی شاخص مهمی برای تشخیص کیفیت سود است و در ارزشیابی سهام

نقد است. کیفیت اقلام  یها انینقش اقلام تعهدی در تغییر یا اصلاح شناسایی جر .کاربرد دارد

. (5979حقیقت وهمایون،. )ابدی یها کاهش م تعهدی و سود با توجه به اندازه خطاهای برآورد آن

 یها تیو وجه نقد حاصل از فعال سود حسابداری( (اقلام تعهدی از تفاوت میان سود عملیاتی

 (.5973مشایخی و همکاران،عملیاتی است )

FCFPS i,t:  جریان نقد آزاد برای شرکت معیاری است که سود اوری شرکت را پس از همه

. معیار مزبور یکی از معیارهای متعدد است که برای کند یاندازه گیری م ها یوسرمایه گذار ها نهیهز

. دلیل افزایش جریانات نقدی آزاد، رشد شود یها استفاده م مقایسه وتجزیه وتحلیل مالی شرکت

 ها ی، فروش و خرید مجدد سهام ویا حذف بدهها نهیدرامدها و سود، بهبود کارایی، کاهش هز

اهمیت است که جریان نقد آزاد منفی به تنهایی نشان دهنده وضعیت این نکته حائز  باشد یم
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حاکی از سرمایه گذاری زیاد شرکت باشد  تواند یاگر جریان نقد آزاد منفی باشد، م نامطلوب نیست.

انجام  یها ینوپا طبیعی است. در صورتی که سرمایه گذار یها به امری که در بسیاری از شرکت

ی داشته باشد استراتژی مزبور پتانسیل کسب نتیجه مطلوب در بلند مدت شده بازده بالایی را درپ

مخارج  باجریان نقد عملیاتی از تفاضل نقدی آزاد  اناتیجر (.5977پاشایی فام و همکاران،) را دارد

 .شود یممحاسبه  tو در سال  iدر شرکت  ای و سود سهام تقسیمی سرمایه

 

 هاي پژوهش یافته -6

 آمار توصیفی -6-1

های  هایی نظیر؛ شاخص های آمار، آمار توصیفی است. در آمار توصیفی، شاخص یکی از شاخصه 

ها تحلیل حدود اطلاعات نهفته در  شود که این شاخص های پراکندگی ارائه می مرکزی، شاخص

دهند.  های نمونه مورد بررسی ارائه می ها را مختصر و محسوس کرده و کلیاتی درباره ویژگی داده

 ،انحراف معیار، چولگی میانه، های مختلف مربوط به متغیرهای تحقیق شامل میانگین، آماره

 شود. یبصورت خلاصه در جدول زیر نمایش داده م ، دامنه و صدککشیدگی

 

 بررسی توصیفی متغیرهاي تحقیق قبل از تجدید ارائه - 2 جدول

 بازده آماره
جریانات نقدي 

 عملیاتی

جریانات 

 نقدي آزاد

اقلام 

 تعهدي
 سود هر سهم

 11/510144537 0005/0 0051/0 0001/0 070439/0 نگینامی

 0019/177 0005/0 0001/0 0001/0 050333/0 میانه

 1/5191511171 00010/0 05331/0 00070/0 9017110/0 انحراف معیار

 141/50 -441/5 343/7 030/1 131/0 چولگی

 193/0 193/0 193/0 193/0 193/0 خطای استاندارد چولگی

 501 335/4 411/30 010/1 155/0 کشیدگی

 431/0 431/0 431/0 431/0 431/0 خطای استاندارد کشیدگی

 51311119131 0 15/0 0 4977/5 دامنه

 

صدک 

 ها

 1440/113 0 -0001/0 0001/0 -519953/0 11صدک 

 0019/177 0005/0 0001/0 0001/0 050333/0 10صدک 

 5931/340 0009/0 0001/0 0050/0 141431/0 11صدک 

 ی پژوهشگرها افتهی منبع:
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 بررسی توصیفی متغیرهاي تحقیق بعد از تجدید ارائه -3 جدول

 بازده آماره
 جریانات نقدي

 عملیاتی

جریانات نقدي 

 آزاد

اقلام 

 تعهدي

سود هر 

 سهم

 7539/371 0005/0 -0003/0 0007/0 070439/0 میانگین

 1737/410 0 0004/0 0001/0 050333/0 میانه

 43337/337 00193/0 05331/0 00073/0 9017110/0 انحراف معیار

 447/5 731/1 -531/7 111/1 131/0 چولگی

 193/0 193/0 193/0 193/0 193/0 خطای استاندارد چولگی

 131/5 035/11 301/11 030/1 155/0 کشیدگی

 431/0 431/0 431/0 431/0 431/0 خطای استاندارد کشیدگی

 41/1174 09/0 53/0 0 4977/5 دامنه

 

 صدک ها

 0310/104 -0004/0 0005/0 0001/0 -519953/0 11صدک 

 1737/410 0 0004/0 0001/0 050333/0 10صدک 

 4933/735 0009/0 0001/0 0050/0 141431/0 11صدک 

 ی پژوهشگرها افتهی منبع:

 

 07/0ها برابر  میانگین بازده شرکت دهد ینشان مها  بررسی توصیفی متغیر وابسته بازده شرکت

 دهد یهمچنین میانگبن متغیرهای مستقل نشان م باشد یم 95/0و انحراف معیار آن برابر 

مالی به غیر از متغیر سود تفاوت قابل  یها متغیرهای تحقیق قبل و بعد از تجدید ارائه صورت

و بعد از  0001/0سهم قبل از تجدید ارائه  با هم ندارند بطوری که جریانات نقدی هر یا ملاحظه

بدست آمده است. همچنین برای متغیرهای جریانات نقدی آزاد هر سهم و  0007/0تجدید ارائه 

و بعد از تجدید ارائه به ترتیب  0005/0و  0051/0اقلام تعهدی نیز قبل از تجدید ارائه به ترتیب 

ها  سود قبل از تجدید ارائه میانگین شرکت بدست آمد. ولی در خصوص متغیر 0005/0و  -0003/0

 دهد یبود. بررسی توصیفی متغیرها نشان م 71/371و بعد از تجدید ارائه  11/510144537برابر 

که این متغیر، دچار تحولات  دهد یکه بیشترین تغییرات در مورد متغیر سود بوده است این نشان م

متغیرهای جریانات نقدی آزاد  دهد ینشان مبیشتری شده است. ضرایب چولگی متغیرهای تحقیق 

هر سهم بعد از تجدی ارائه و اقلام تعهدی قبل از تجدید ارائه دارای ضریب چولگی منفی یعنی 

و بقیه متغیرها از ضریب چولگی مثبت برخودردار  باشند ینسبت به منحنی نرمال چوله به چپ م

ها از انطباق  ( شرکت131/0مال، بازده سود )( با منحنی نر0.1بودند. به لحاظ انطباق و قرینگی )
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بیشتری با منحنی نرمال برخوردار است و تفاوت چندانی با توزیع نرمال نداشت. همچنین نتایج 

ضریب کشیدگی متغیرها حاکی از آن است که تمامی متغیرها دارای ضریب کشیدگی مثبت بودند 

. بررسی صدک متغیرهای تحقیق نشان دباشن ینسبت به منحنی نرمال بلندتر م دهد یکه نشان م

متغیرهای بازده، سود، جریانات آزاد هر سهم قبل از تجدید ارائه و اقلام تعهدی بعد از  دهد یم

در حالیکه دیگر متغیر از دامنه  باشند یها دارای یک دامنه مثبت و منفی م تجدید ارائه شرکت

ها  % داده11که  کند یاست و بیان م 141/0برای متغیر بازده سود  11مثبت برخوردار است. صدک 

که  کند یاست و بیان م -519/0برای این متغیر بازده  11از این مقدار کمتر است. همینطور صدک 

ها در دامنه  در صد دادهای بازده سود شرکت 10ها از این مقدار بیشتر است. به عبارتی  % داده11

 گردد یها نیز به همین ترتیب ارائه مقرار دارد و برای سایر متغیر 141/0تا  -519/0

 

 آمار استنباطی -6-2

نمونه و سنجش عدم قطعیت  یها از آمار استنباطی برای تجزیه و تحلیل اطلاعات موجود در داده

ها از مدل برازش شده استفاده شده  و برای تجزیه و تحلیل داده شود یها استفاده م در استنباط

 است.

 

 ها یهخلاصه مدل فرض - 4 جدول

 فرضیه
 ضریب

 تعیین 

ضرب تعیین 

 تعدیل شده

ضریب 

 همبستگی

خطاي 

 استاندارد

 دوربین

 واتسن 

5 035/0 011/0 143/0 9011114/0 355/5 

1 015/0 031/0 133/0 9970359/0 330/5 

9 013/0 045/0 149/0 9503519/0 711/5 

4 014/0 013/0 111/0 9011530/0 711/5 

1 050/0 0005/0 5/0 9071451/0 377/5 

3 009/0 0005/0 017/0 9540315/0 347/5 

1 059/0 003/0- 551/0 9071735/0 097/1 

7 053/0 0005/0 593/0 9033347/0 333/5 

 ی پژوهشگرها افتهی منبع:
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 ها یهتجزیه واریانس فرض -5 جدول

 مدل
مجموع 
 مربعات

 درجه آزادي
میانگین 
 مربعات

 Fآماره 
سطح 

 معناداري
5 340/0 5 340/0 131/3 055/0 
1 343/0 5 343/0 113/7 001/0 
9 315/0 1 950/0 150/9 044/0 
4 175/0 1 930/0 579/4 057/0 
1 505/0 5 505/0 035/5 901/0 
3 091/0 5 091/0 913/0 115/0 
1 595/0 1 031/0 371/0 101/0 
7 513/0 1 030/0 311/0 973/0 

 ی پژوهشگرها افتهی منبع:

 
 )متغیر وابسته: بازده سهام( ضرایب فرضیه -6 جدول

ضریب  Bضریب  متغیر  
Beta 

 tآماره 
سطح 

 معناداري

ه 
رائ

د ا
دی

تج
از 

ل 
قب

ت
ور

ص
 

ها
ی

مال
ی 

 

 055/0 305/1 0005/0 0005/0 هر سهمسود  فرضیه اول
 001/0 711/1 133/0 051/35 عملیاتی جریانات نقدی فرضیه دوم

 فرضیه سوم
 177/0 -133 -013 -031/1 آزاد جریانات نقدی

 059/0 194/1 144/0 0005/0 هر سهمسود 

 فرضیه چهارم
 099/0 534/1 419/40 197/71 جریانات نقدی عملیاتی

 051/0 114/1 113/0 339/533 اقلام تعهدی

 ی پژوهشگرها افتهی منبع:

 
 )متغیر وابسته: بازده سهام( ضرایب فرضیه -7 جدول

ضریب  Bضریب  متغیر  
Beta 

 tآماره 
سطح 

 معناداري

ه 
رائ

د ا
دی

تج
از 

د 
بع

ت
ور

ص
 

ها
ی

مال
ی 

 

 901/0 090/5 500/0 00001/0 هر سهمسود  فرضیه پنجم
 115/0 -133/0 -017/0 -011/0 عملیاتی جریانات نقدی فرضیه ششم

 فرضیه هفتم
 131/0 -137 -013 -194 جریانات نقدی آزاد

 111/0 034/5 507/0 00001/0 هر سهمسود 

 فرضیه هشتم
 513 931/5 109 933/33 جریانات نقدی عملیاتی

 144 515/5 934/10 331/17 اقلام تعهدی

 ی پژوهشگرها افتهی منبع:
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 ها هیتجزیه وتحلیل فرض -7

استفاده  Fبه منظور بررسی قطعیت وجود رابطه خطی بودن مدل از آماره  فرضیه اول:نتایج 

 باشد یدرصد معنادار م 1در سطح خطای  Fمقدارآماره  یدار یشده است که با توجه سطح معن

(055/0=sig ،) بررسی جدول ضرایب  .باشد یخطی بودن مدل رگرسیون مورد تائید ماز این رو

 یها سطح معنی داری ضریب رگرسیونی سود قبل از تجدید ارائه صوت دهد یرگرسیونی نشان م

رد و فرض  H0( و معنادار است، از این رو فرض sig= 055/0درصد ) 1تر از  ( کوچک0005/0)مالی 

H5 ( نشان 143/0. همچنین نتایح ضریب استاندارد شده سود قبل از تجدید ارائه )شود یپذیرش م

ها دارد. یعنی اگر یک انحراف استاندارد سود افزایش  مثبت و معناداری بر بازده شرکت ریتأث دهد یم

انحراف استاندارد افزایش  143/0مالی به میزان  یها ها قبل از تجدید ارائه صورت یابد، بازده شرکت

 .خواهد یافت

 یدار ی، سطح معندهد یجدول تجزیه واریانس نشان م یها افتهیبررسی  :دومنتایج فرضیه 

(، از این رو فرض خطی بودن مدل sig=001/0) باشد یدرصد و معنادار م 1کمتر از  Fمقدارآماره 

یعنی جریانات نقدی در تبیین بازده قبل از تجدید ارائه  شود یم دییرگرسیون فرضیه تحقیق تأ

واریانس بازده  میزان تغییرات و تواند یو م باشد یمالی از قدرت تببین بالایی برخوردار م یها صورت

. آزمون معنادار بودن باشد یرا به خوبی توضیح دهد. به عبارتی، مدل رگرسیونی، مدل مناسبی م

. شود یضرایب برای تعیین معناداری ضرایب، جهت اثر آن ضرایب بر متغیر وابسته را نیز تعیین م

جریانات نقدی ، ضریب رگرسیونی دهد یجدول ضرایب رگرسیونی نشان م یها افتهیهمانطور که 

( معنادار sig= 001/0درصد ) 1( در سطح خطای 051/35مالی ) یها قبل از تجدید ارائه صوت

. همچنین نتایح ضریب استاندارد شده شود یم دییتأ H5رد و فرض  H0، از این رو فرض باشد یم

معناداری  مثبت و ریتأث دهد ی( نشان م133/0مالی ) یها جریانات نقدی قبل از تجدید ارائه صورت

 ها دارد. بر بازده شرکت
در سطح خطای  Fدر انجام آزمون تحلیل وارانس تجزیه واریانس مقدارآماره  :سومنتایج فرضیه 

(، از این رو فرض خطی بودن مدل رگرسیون فرضیه تحقیق sig=044/0درصد معنادار است ) 1

سهم و سود قبل از تجدید ارائه  ،. یعنی متغیرهای جریانات نقدی آزاد هرردیگ یقرار م دییمورد تأ

 توانند یو م باشند یها از قدرت تببین بالایی برخوردار م مالی در تبیین بازده شرکت یها صورت

میزان تغییرات و واریانس بازده را توجیه دهند. به عبارتی، مدل رگرسیونی، کفایت لازم را دارد. 

( و معنادار sig= 059/0درصد ) 1از  تر ( کوچک0005/0سطح معنی داری ضریب رگرسیونی سود )

. ولی ضریب جریانات نقدی آزاد هر سهم شود یپذیرش م H5رد و فرض  H0است، از این رو فرض 

ضریب استاندارد شده متغیرهای مدل  حینیست. نتا دار یدرصد معن 1( در سطح خطای -031/1)
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مثبت  ریمالی تأث یها رائه صورتمتغیرهای سود و جریانات نقدی آزاد قبل از تجدید ا دهد ینشان م

ها افزایش یابد، بازده  ها دارند. اگر یک انحراف استاندارد سود شرکت و معناداری بر بازده شرکت

ولی  ابدی یمالی به همان میزان انحراف استاندارد افزایش م یها ها قبل از تجدید ارائه صورت شرکت

 .ها دارد اما این مقدار معنادار نیست بازده شرکتمنفی بر  ریمتغیر جریانات نقدی آزاد هر سهم تأث

درصد  1در سطح خطای  Fمقدارآماره  یدار یتجزیه واریانس، سطح معن :چهارمنتایج فرضیه 

، از این رو فرض خطی بودن مدل رگرسیون فرضیه تحقیق مورد (sig=057/0) باشد یمعنادار م

تعهدی و جریانات نقدی قبل از تجدید ارائه ، به عبارتی متغیرهای اقلام ردیگ یقرار م دییتأ

 توانند یها از قدرت تببین بالایی برخوردار هستند و م مالی در توجیح بازده شرکت یها صورت

 دهد یبررسی جدول ضرایب رگرسیونی نشان م میزان تغییرات و واریانس بازده را توضیح دهند.

تر  ( کوچک19/71( و جریانات نقدی )339/533سطح معنی داری ضرایب رگرسیونی اقلام تعهدی )

پذیرش  H5رد و فرض  H0( و معنادار است، از این رو فرض sig =099/0و  051/0درصد ) 1از 

متغیرهای اقلام  دهد ی. همچنین نتایح ضریب استاندارد شده متغیرهای مدل نشان مشود یم

ثبت و معناداری بر بازده م ریمالی تأث یها تعهدی و جریانات نقدی قبل از تجدید ارائه صورت

ها دارند. به عبارتی اگر یک انحراف استاندارد اقلام تعهدی و جریانات نقدی افزایش یابد، به  شرکت

 .ابدی یمالی افزایش م یها ها قبل از تجدید ارائه صورت همان میزان بر بازده شرکت
 1در سطح خطای  F، مقدارآماره دهد ینتایج جدول تجزیه واریانس نشان م :پنجمنتایج فرضیه 

(، از این رو فرض خطی بودن مدل رگرسیون فرضیه تحقیق sig=901/0) باشد یدرصد معناداری نم

، یعنی بین سود و بازده ارتباط معناداری وجود ندارد. به عبارتی متغیر ردیگ یقرار نم دییمورد تأ

ز قدرت تببین بالایی برخوردار نیست و مالی ا یها سود در تبیین بازده بعد از تجدید ارائه صورت

میزان تغییرات و واریانس آنرا توضیح دهد. بر اساس آزمون معنادار بودن ضرایب که  تواند ینم

و آماره مربوطه برای تعیین  ردیگ ی( انجام مBetaتفسیر ضرایب رگرسیونی بر اساس ضریب بتا )

سطح  دهد یونی متغیرهای تحقیق نشان مجدول ضرایب رگرسی .باشد یم tمعناداری ضرایب، آماره 

( و معنادار sig= 901/0درصد ) 1تر از  ( بزرگ00001/0معنی داری ضریب رگرسیونی سود )

. نتایح ضریب استاندارد شده سود شود یرد م H1 و فرض دییتأ H0، از این رو فرض باشد ینم

گر یک انحراف استاندارد سود ها دارد. یعنی ا مثبت بر بازده شرکت ریتأث دهد ی( نشان م500/0)

انحراف استاندارد افزایش خواهد یافت ولی این نکته  500/0ها به میزان  افزایش یابد، بازده شرکت

 یها معنادار نیست. به عبارتی سود بعد از تجدید ارائه صورت ریحائز اهیمت است که این مقدار تأث

 .ها ندارد معناداری بر بازده شرکت ریمالی تأث
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مقدارآماره  یدار یسطح معندر این فرضیه، در انجام آزمون تحلیل وارانس  :ششمنتایج فرضیه 

F 1تر از  بزرگ ( 115/0درصد و معنادار نیست=sig از این رو فرض خطی بودن مدل رگرسیون ،)

مالی  یها یعنی جریانات نقدی در تبیین بازده بعد از تجدید ارائه صورت شود یفرضیه تحقیق رد م

 تواند یرا به خوبی نم ز قدرت تببین بالایی برخوردار نیست و میزان تغییرات و واریانس بازدها

توضیح دهد. در واقع این آزمون علاوه بر تعیین معناداری ضرایب، جهت اثرآن ضرایب بر متغیر 

ی سطح معنی دار دهد ی. بررسی نتایج جدول ضرایب رگرسیونی نشان مکند یوابسته را نیز تعیین م

درصد  1تر از  ( بزرگ-001/0مالی ) یها ضریب رگرسیونی جریانات نقدی بعد از تجدید ارائه صوت

(115/0 =sig و معنادار نیست، از این رو فرض )H0 و فرض  دییتأH5 یعنی جریانات شود یرد م .

نتایح  نیهمچن .ها ندارد معناداری بر بازده شرکت ریمالی تأث یها نقدی بعد از تجدید ارائه صورت

 دهد ی( نشان م-017/0مالی ) یها ضریب استاندارد شده جریانات نقدی بعد از تجدید ارائه صورت

مالی  یها ها دارد. یعنی هرچه جریانات نقدی بعد از تجدید ارائه صوت منفی بر بازده شرکت ریتأث

ارد جریانات ها کاهش خواهد یافت. به عبارتی اگر یک انحراف استاند افزایش یابد، بازده شرکت

انحراف  -017/0مالی به میزان  یها ها بعد از تجدید ارائه صورت نقدی افزایش یابد، بازده شرکت

 .استاندارد کاهش خواهد یافت

به منظور بررسی قطعیت وجود رابطه خطی و همچنین برای آنکه مشخص  :هفتمنتایج فرضیه 

ز آزمون تحلیل واریانس استفاده شود مدل رگرسیونی مورد استفاده، معنادارهست یا نیست ا

(، sig =101/0درصد معنادار نیست ) 1در سطح خطای  Fمقدارآماره  یدار یکه سطح معن شود یم

. یعنی متغیرهای جریانات شود یبنابراین فرض خطی بودن مدل رگرسیون فرضیه تحقیق رد م

ها از  و توجیه بازده شرکتمالی درتببین  یها نقدی آزاد هر سهم و سود بعد از تجدید ارائه صورت

را به خوبی  میزان تغییرات و واریانس بازده توانند یقدرت تببین بالایی برخوردار نیستند و نم

ضرایب رگرسیونی متغیر سود  دهد یتوضیح دهند. بررسی نتایج جدول ضرایب رگرسیونی نشان م

 > 01/0نیستند ) دار یندرصد مع 1( در سطح -194/0( و جریانات نقدی آزاد هر سهم )00001/0)

sig از این رو فرض )H0 و فرض  رشیپذH5 مالی  یها . یعنی بعد از تجدید ارائه صورتشود یرد م

نتایح ضریب  نیهمچن .ها ندارند معناداری بر بازده شرکت ریجریانات نقدی آزاد هر سهم و سود تأث

متغیر جریانات نقدی آزاد هر سهم و سود بعد از  دهد یاستاندارد شده متغیرهای مدل نشان م

ها دارند ولی معنادار  منفی و مثبت بر بازده شرکت ریمالی به ترتیب تأث یها تجدید ارائه صورت

ها  به اندازه ضرایب بدست آمده بازده شرکت باشدکه یهمچنین نکته قابل توجه این م .باشد ینم

 .ردیگ یقرار م ریتحت تأث
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ها بعد ازتجدید  درصد از تغییرات بازده شرکت 3/5 دهد یاین نتایج نشان م شتم:نتایج فرضیه ه

مالی توسط ترکیب خطی متغیرهای اقلام تعهدی و جریانات نقدی تبیین شده  یها ارائه صورت

%( سهم عوامل دیگر و رویدادهای تصادفی است که خارج از مدل 5/37است و مابقی تغییرات )

بررسی قطعیت وجود رابطه خطی و همچنین برای آنکه مشخص شود مدل . به منظور باشند یم

. بررسی شود یرگرسیونی مورد استفاده، معنادار هست یا نیست ازآزمون تحلیل واریانس استفاده م

فرض خطی بودن مدل  نی(، بنابراsig =973/0معنادار نیست ) Fمقدارآماره  یدار یسطح معن

به عبارتی متغیرهای اقلام تعهدی و جریانات نقدی بعد از  .شود یرگرسیون فرضیه تحقیق رد م

و  باشند یها از قدرت تببین بالایی برخوردار نم مالی در تبیین بازده شرکت یها تجدید ارائه صورت

 نتایج جدول ضرایب یبررس .به خوبی توضیح دهند توانند یمیزان تغییرات و واریانس بازده را نم

نیست  دار یمعنی داری ضرایب رگرسیونی مدل برازش شده معن سطح دهد یرگرسیونی نشان م

(01/0 <sig از این رو فرض )H0 و فرض  رشیپذH5 یعنی بعد از تجدید ارائه شود یرد م .

همچنین  ها ندارند. معناداری بر بازده شرکت ریمالی اقلام تعهدی و جریانات نقدی تأث یها صورت

متغیرهای اقلام تعهدی و جریانات نقدی  دهد یدل نشان منتایح ضریب استاندارد شده متغیرهای م

 .باشد یها دارند ولی معنادار نم مثبت بر بازده شرکت ریمالی تأث یها بعد از تجدید ارائه صورت

 

 بحث و نتیجه گیري -8

بین بازده با سود وجریانات نقدی قبل و  ٔ  موضوع اصلی این تحقیق معرفی تجدید ارائه و رابطه

 تصور اتکا غیرقابل سرمایه، بازار در اعتمادی بی فضای مالی بود. ایجاد یها بعد از تجدید ارائه صورت

 تصمیم از ناشی زیان بورس، از خارج در اطلاعات به دسترسی برای تلاش مالی، یها صورت شدن

 جامعه، عمومی منافع تضییع درنهایت و مالی یها صورت از کنندگان استفاده اشتباه یها یریگ

 رواج و درپی پی یها دوره در اقلام مستمر و مجدد ارائه است. بنابراین، امر این پیامدهای از بخشی

 توزیع و موجب تخصیص و زند می آسیب مالی یها صورت اعتبار به ایرانی، یها شرکت میان آن

. نتایج فرضیه اول نشانداد، قبل از شود یم سرمایه بازارهای به مردم اعتماد کاهش و ثروت ناکارآمد

مالی ارتباط مستقیم و معناداری بین سود با بازده وجود دارد. به عبارتی  یها تجدید ارائه صورت

در  تصمیم گیری سرمایه گذاران و تصمیم گیرندگان، سود قبل از تجدید ارائه را به عنوان مبنای

که این شاخص قدرت توضیح دهندگی بالایی دارد و برای  کنند یم جهت سرمایه گذاری تلقی

( 5971)احمدی و آقا لطیفی . نتایج این فرضیه، همسو با نتایج باشد یسرمایه گذاران مورد اعتماد م

 .باشد ی( م1051)54و مایو
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مالی، بین بازده با  یها نتایج فرضیه دوم حاکی از آن است که قبل از تجدید ارائه صورت

جریانات نقدی رابطه مثبت و معناداری حاکم است در واقع نتایج این فرضیه بیانگرمکمل های 

به عبارتی جریانات نقدی عملیاتی قبل از  باشد یاطلاعاتی برای کاربران و استفاده کنندگان م

ا نتایج هیرشلیفر و . این نتیجه مغایر بدهد یتجدید ارائه درجه اعتماد و کیفیت را افزایش م

. باشد ی( م5930، دستگیر و شریفی مبارکه )(5974( و پورحیدری و کهنسال )1003) 51همکاران

مالی  یها به بررسی متغیرهای سود و جریانات نقدی آزاد قبل از تجدید ارائه صورت سوم هیفرض

مالی  یها رائه صورتداد متغیرهای سود و جریانات نقدی آزاد قبل از تجدید ا پرداخت. نتایج نشان

ی با افزایش جریانات نقدی آزاد و سود، بازده عنیها دارند.  مثبت و معناداری بر بازده شرکت ریتأث

نتیجه مغایر با نتایج دستگیر و  نیا .ابدی یمی مالی افزایش ها صورتقبل از تجدید ارائه  ها شرکت

یق تائید نمود که متغیرهای اقلام تحقچهارم  فرضیه یها ی. بررسباشد ی( م5930شریفی مبارکه )

مثبت و معناداری بر بازده  ریمالی تأث یها تعهدی و جریانات نقدی قبل از تجدید ارائه صورت

همچنین نتایج  ( مطابقت دارد.1003ها دارندکه این نتیجه با نتایج هیرشلیفر و همکاران ) شرکت

ها  معناداری بر بازده شرکت ریمالی تأث یها سود بعد از تجدید ارائه صورتفرضیه پنجم نشان داد، 

مالی، استفاده کنندگاه و سرمایه گذاران سود را به عنوان  یها ندارد. بعد از تجدید ارائه صورت

چرا که از دید این اشخاص، این شاخص که بر  دهند یشاخصی برای سرمایه گذاری مدنظر قرار نم

 نیبنابرا ،باشد یتفکر مدیرت شرکت م دستخوش اقدامات و، مبنای تعهدی اندازه گیری شده

کیفیت و تبیین کنندگی پایینی دارد این در حالی است که زیر بنای اصول حسابداری تزلزل پیدا 

( و هریبار و 1007) 53. نتیجه این فرضیه با نتایج ویلسونکند یکرده و درجه اعتماد کاهش پیدا م

بررسی فرضیه ششم نشان داد که . باشد ی( همسو م1001) 57( و اندرسون و یان1004) 51جنکینز

. وجود ها ندارد معناداری بر بازده شرکت ریمالی تأث یها جریانات نقدی بعد از تجدید ارائه صورت

که با  شود یممطرح  سؤالی مالی سبب عدم اطمینان شده و همواره این ها صورتتجدید ارائه 

ی مالی قابل اکتفا هستند یا خیر؟ ها ورتصی مالی آیا این ها گزارشتوجه به اشتباهات گذشته در 

و به شدت اثر منفی بر  زیادی دارد ریوجود تجدید ارائه بر سرمایه گذاران تأثاین بدین معناست که 

داد که متغیر جریانات نقدی آزاد و سود بعد از  نشان هفتم نتایج فرضیهکیفیت اطلاعات دارد. 

ها دارند ولی معنادار  منفی و مثبت بر بازده شرکت ریمالی به ترتیب تأث یها تجدید ارائه صورت

مالی  یها تحقیق ثابت کرد که بعد از تجدید ارائه صورتهشتم در نهایت نتایج فرضیه  .باشد ینم

ها ندارند. اقلام تعهدی مثبت زیاد  معناداری بر بازده شرکت ریاقلام تعهدی و جریانات نقدی تأث

این تفاوت به دلیل  .نقدی شرکت است یها انیبیشتر از جرنشان دهنده این است که سودها خیلی 

 .باشد یاصل شناسایی درآمدها و اصل تطابق م



  يماليهاارائهصورتدیقبلوبعدازتجدينقداناتیرابطهبازدهباسودوجر      11

 های حسابداری مالی و حسابرسی پژوهش 
 1931بهار / 11شماره   

ی مالی ها مالی بر صورت یها با در نظر گرفتن نتایج تحقیق مبنی بر اثر تجدید ارائه صورت

ی مالی ارتباط بازده با سود و اجزای آن ها صورتپیش از اعلام مجدد  نتیجه گیری کرد که توان یم

اما پس از  باشد یمقوی و مستحکم است به عبارتی دارای توان تشریحی و توضیح دهندگی بالایی 

تجدید ارائه شاهد ضعیف شدن این ارتباط هستیم. این بدان معنا است که بازار، سود را به عنوان 

ی ها ستمیسو پیش بینی منفی  کند یمین تعی ها شرکتیک معیار غیر معتبر عملکرد اقتصادی 

در رابطه با جریانات نقدی همین کارکرد . شود یمحسابداری مالی نیاز به تجدید ارائه را سبب 

مالی اطلاعات اضافه ای  یها به عبارتی جریانات نقدی قبل از تجدید ارائه صورت شود یبرداشت م

باید  .شود یان مکمل اطلاعاتی در نظر گرفته مو این شاخص به عنو گذارد یرو در اختیار کاربران م

و کاربران و  شتهمطلوبی به همراه ندا تیفیدر نظر داشت که جریانات نقدی بعداز تجدید ارائه، ک

با  کند یریسک افزایش پیدا م در نهایتو  سرمایه گذاران نسبت به این اطلاعات رضایت ندارند

به شاخص سود عملکرد بهتری دارد به عبارتی بیشتر توجه به انحراف استاندارد، این شاخص نسبت 

جایگزین  جریانات نقدی را و کاربران، گفت که تصمیم گیرندگان توان یو م ردیگ یمورد توجه قرار م

این در حالی است که کیفیت اطلاع رسانی کاهش و درجه اعتماد به  .رندیگ یشاخص سود در نظر م

با توجه به نتایج، ازآنجا که  مالی از بین رفته است. یها شدت سیر نزولی و قابلیت اکتفای صورت

ی مالی شاخص سود و اجزای آن به عنوان معیاری بسیار مهم برای ها صورتقبل از تجدید ارائه 

که به این شاخص با دیدی وسیع تری پرداخته شود.  شود یمپیشنهاد  باشد یمتصمیم گیری 

همچنین با توجه به اینکه بعد از تجدید ارائه، صورت جریانات وجوه نقد و اجزای آن به عنوان 

؛ ضرورت دارد که این صورت مالی مورد توجه شود یممکمل اطلاعاتی از اهمیت مهمی برخورددار 

ار بگیرد؛ چرا که سرمایه گذاران از این صورت مالی سرمایه گذاران و مراجع تدوین استاندارد قر

 هبا توجه به پیامدهای نامطلوب تجدید ارائ. کنند یماساسی به عنوان معیار تصمیم گیری استفاده 

گذاران نسبت به تغییرات مستمر ارقام  مالی بر بازار سـرمایه و کـاهش اعتماد سرمایه یها صورت

ناظر ازجمله سازمان حسابرسی که مرجع تدوین  مالی، نهادهای یها صورتمندرج در 

 ارقامتری برای  استانداردهاست، ضـرورت دارد تـا نسـبت بـه اعمـال استانداردهای سختگیرانه

که تحقیقی به منظور تعیین کلیه  شود یمنظر به اهمیت این مهم پیشنهاد  .سنواتی اقدام کند

اندکی  یها پژوهشافزونبر این، با توجه به ه شود. ی مالی پرداختها صورتبرتجدیدارائه  مؤثرعوامل 

 شود یممـالی در ایران انجام پذیرفته، به پژوهشگران پیشنهاد  یها صورتکه در زمینة تجدید ارائة 

ی مالی به میزان سهمی که در هر سرفصل حساب وجود ها صورتکه به بررسی میزان تجدیدارائه 

دیت بااهمیتی که مانع انجام پژوهش شود وجود نداشت، شود. در این تحقیق محدو پرداخته دارد،

ولی باید به این موضوع اشاره کرد که در هر پژوهشی عواملی به طور آشکار یا نهان موجب کاهش 
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گفت که، به جز عامل  توان یماما در یک نکته  گردند یماثر بخشی تحقیق و کسب نتایج مناسب 

 حقیق شود مشاهده نشد.تورم محدودیت بااهمیتی که مانع انجام ت
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