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رابطه اندازه تجدید ارائه سود هر سهم با بازده و نسبت قیمت به سود 

 های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در شرکت
 

 1قاسم بولو 

 2شاهین احمدی   

 

 

  چكیده

ی سود هر سهم با متغیرهای بازده و نسبت قیمت  ی بین اندازه تجدید ارائه رابطهبررسی در پی  پژوهشاین 

های تجدید ارائه کننده و غیر  به سود از یک سو و بررسی تفاوت بین نسبت قیمت به سود در دو گروه شرکت

تجدید ارائه شده، شاخصی برای تعیین میزان دقت، کیفیت و باشد. سود  تجدید ارائه کننده از سوی دیگر می

 07ی  باشد. با بررسی نمونه گذاران می های گذشته توسط سرمایه صحت محتوای اطلاعات ارائه شده در دوره

شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران، و با استفاده از رگرسیون، این نتیجه حاصل شده که بین اندازه 

ارائه سود هر سهم با نسبت قیمت به سود رابطه وجود ندارد، ولی بین تفاوت اندازه تجدید ارائه سود هر  تجدید

دهد که بین نسبت قیمت به سود در دو  سهم با بازده سهام رابطه وجود دارد. همچنین نتایج پژوهش نشان می

 .ت معنادار وجود داردهای تجدید ارائه کننده و غیر تجدید ارائه کننده، تفاو گروه از شرکت
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 مقدمه -1

  موضوع تجدید ارائه سود از دیدگاه استفاده

های مالی، همواره موضوع مهمی  کنندگان صورت

استفاده کنندگان برای تصمیم تلقی شده است. 

های مالی  های اقتصادی مختلف بر صورت گیری

های مالی به  کنندگان از صورت کنند. استفاده اتکا می

نمایند. تصمیمات  های متفاوت استفاده می گونه

گذاری بالقوه، بهینه کردن پرتفوی  سرمایه

گذاری، کسب بازده از محل خرید و فروش  سرمایه

ال حقوق کنترلی از جمله مقاصدی سهام و نیز اعم

های مالی  گذاران بر مبنای صورت هستند که سرمایه

در پی دست یابی به آنها هستند. شفافیت 

های مالی از مهمترین عواملی محسوب  صورت

های مالی را قابل اتکا مینماید در  میشود که صورت

های مالی از قابلیت  های صورت حالی که تجدید ارائه

گذاران  میکاهد و همین امر اعتماد سرمایه اتکای آنها

کند و این سلب اعتماد  را نسبت به بازار سلب می

 تاثیرات اقتصادی منفی بر سهامداران دارد. 

کند که تجدید ارائه  ( بیان می2772) 1هال

های مالی، مشکلات متعددی را برای استفاده  صورت

هادی گذاران، اعم از ن کنند. سرمایه کنندگان ایجاد می

یا حقیقی، برای اتخاذ تصمیمات تخصیص سرمایه و 

کنند.  های مالی اتکا می گذاری بر صورت سرمایه

، رئیس وقت کمیسیون بورس (2777) 2آرتور لویت

های بانک  و اوراق بهادار آمریکا در یکی از کنفرانس

مرکزی آمریکا بیان کرد که اطلاعات دارای کیفیت 

های بازار سرمایه  رگبالا همانند خونی است که در 

شود. در صورتی که کیفیت اطلاعات  جاری می

رود،  گذاران از بین می کاهش یابد، اعتماد سرمایه

کنند و نقد  سرمایه گذاران به این اطلاعات اتکا نمی

ها از بازار خارج  رود، سرمایه شوندگی از بین می

شوند و بازارهای منصفانه و کارا از بین خواهند  می

 رفت. 

احب نظران سود را ملاک مناسبی از عملکرد ص

 4(؛ بیور1991) 3دانند )بال و براون شرکت می

های انتفاعی کسب سود  ((. هدف تمام واحد1991)

ریزی سود، این امکان را به واحد  است. برنامه

دهد که از وضعیت آینده شرکت آگاه  انتفاعی می

شود و در موقع لزوم به فراخور تغییرات محیطی، 

کنش مناسب نشان دهد. تداوم فعالیت واحد وا

انتفاعی به سودآوری آنها بستگی دارد. اما استفاده 

کنندگان برای مقاصد تصمیم گیری، نیازمند معیاری 

هستند تا از کیفیت سود اطمینان حاصل کنند. یکی 

کند،  از مواردی که به کیفیت سود خدشه وارد می

دستکاری ی سود در صورت محرز شدن  تجدید ارائه

توان ادعا کرد که  های مالی است. لذا می ارقام صورت

هرچه میزان تفاوت بین سود قبل از تجدید ارائه و 

سود پس از تجدید ارائه بالاتر باشد، احتمال و 

های مالی یا بکارگیری  شدت دستکاری ارقام صورت

های نادرست حسابداری بالاتر خواهد بود. در  رویه

اج کرد که ارتباط بین سود و توان استنت نتیجه می

های مالی،  ی تجدید ارائه در ارقام صورت اندازه

کند.  گذاران مخابره می اطلاعات با اهمیتی به سرمایه

های حسابداری ممکن است متاثر از  تجدید ارائه

ها، برآوردها و مفروضات غیر واقعی باشند  تخصیص

که فاقد تفسیر اقتصادی بوده و تحت تاثیر 

های آگاهانه یا ناآگاهانه عوامل  ها و قضاوت سوگیری

گیرد. تفاوت بین  انسانی مانند مدیریت قرار می

های تجدید ارائه کننده و غیر تجدید ارائه  شرکت

گذاران از اهمیت  تواند برای سرمایه کننده نیز می

تواند مبنایی برای  برخوردار باشد. این مقایسه می

های مالی  افیت صورتگیری شف ارزیابی و اندازه
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شرکت به دست دهد و تصویری از دورنمای شرکت 

 گذاران قرار دهد.  در اختیار سرمایه

ی تجدید ارائه  در این پژوهش ارتباط بین اندازه

هایی مانند بازده شرکت و  سود هر سهم با شاخص

ای بین  نسبت قیمت به سود از یک طرف و مقایسه

یر تجدید ارائه های تجدید ارائه کننده و غ شرکت

 کننده از طرف دیگر مد نظر قرار گرفته است. 

هدف از این پژوهش بررسی این موضوع است 

ی تجدید ارائه سود هر سهم )تفاوت بین  که اندازه

سود هر سهم قبل از تجدید ارائه و بعد از تجدید 

ها  ارائه( چه اثری بر بازده و قیمت سهام شرکت

های مختلفی در  متغیرخواهد داشت. برای این منظور 

ها اندازه  نظر گرفته شده است. یکی از این متغیر

تجدید ارائه سود هر سهم است که یک متغیر 

وابسته است و متغیرهای مستقل پژوهش نیز بازده و 

ها  باشند. وقتی شرکت نسبت قیمت سهام به سود می

های مالی حسابرسی شده را تجدید ارائه  صورت

و ریسک در بازار سرمایه کنند، عدم قطعیت  می

یابد در حالی که اعتماد نسبت به این  افزایش می

یابد. اگرچه تحت تاثیر تجدید  بازارها کاهش می

های مالی  ارائه ها، عدم اطمینان نسبت به صورت

یابد، اما عدم اطمینان  تجدید ارائه شده کاهش می

های مالی شرکت در گذشته،  نسبت به سایر صورت

یابند، چون این سوال  نیز افزایش میحال و آینده 

شود که شاید شرکت  گذاران مطرح می برای سرمایه

های مالی کند  مجدداً اقدام به تجدید ارائه صورت

 (. 2770، 5)شوق و تائو

 

 و مروری بر پیشینه پژوهش مبانی نظری -2

ی نسبتاً جدیدی است  موضوع تجدید ارائه حوزه

های پذیرفته  های مالی شرکت و تجدید ارائه صورت

اوراق بهادار تهران، اعتماد سرمایه  شده در بورس

گذاران را سلب کرده است. اخیراً مجلات متعددی 

های راهبری شرکتی،  در این حوزه به دلیل دغدغه

مقالاتی را منتشر کرده اند. در این مقالات، متغیرهای 

های مالی توسط  تاثیرپذیر از تجدید ارائه در صورت

شتر اند. مشخصاً، بی پژوهشگران بررسی شده

ی تجدید ارائه را  های انجام شده در حوزه پژوهش

توان در دو گروه طبقه بندی کرد. در حالی که  می

های  ی ویژگی ها بر مقایسه یکی از این حوزه

هایی  کنند با شرکت هایی که تجدید ارائه می شرکت

ی دیگر  کنند، حوزه تمرکز دارد که تجدید ارائه نمی

پردازند. در  ها می ارائه به واکنش بازار به این تجدید

این پژوهش تلاش میشود تا ترکیبی از دو رویکرد 

فوق در قالب یک پژوهش اجرا شود. در بخشی از 

پژوهش، در قالب یکی از سه فرضیه پژوهش، 

های تجدید  ی بین نسبت سود هر سهم شرکت رابطه

هایی که سود خود را  ارائه کننده سود و شرکت

شود. در بخشی  بررسی می تجدید ارائه ننموده اند

ی بین قیمت هر  دیگر، و در قالب دو فرضیه، رابطه

های تجدید ارائه  سهم به سود و بازده سهام شرکت

ی سود هر سهم آنها  ی تجدید ارائه کننده با اندازه

شود تا از این طریق، واکنش بازار به  بررسی می

 های مالی بررسی شود.  صورت  ی تجدید ارائه اندازه

های مالی خود را  هنگامی که شرکتی صورت

ای  اهمیت یا اتخاذ رویه ایکند، اشتباه  تجدید ارائه می

های  های مالی دوره یا دوره نادرست در صورت

پذیرد. از آنجا که سودآوری آینده  گذشته خود را می

های نقدی و ارزش  واحد تجاری و در نتیجه جریان

سودهای گزارش واحد تجاری در آینده با استفاده از 

شود، تجدید  های گذشته ارزیابی می شده در دوره

های گذشته که در نتیجه  های مالی دوره ارائه صورت

های قبلی اصلاح  های گزارش شده در دوره آن سود
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شود، کارایی سودهای گزارش شده را به عنوان  می

کند )بولو و  ابزاری برای پیش بینی آینده مخدوش می

 (1391همکاران، 

( 2772) 9بق گزارش دیوان محاسبات آمریکاط

حد فاصل یک روز قبل از تا یک روز بعد از اینکه 

کند تصمیم دارد  شرکت برای اولین بار اعلام می

ی قبلی  های مالی حسابرسی شده منتشره صورت

خود را تجدید ارائه کند، سهامداران شرکت تجدید 

 5/9ارائه کننده بازده غیرنرمال میانگین منفی 

روز  97کنند. طی دوره میانگین  درصدی را تجربه می

روز بعد از اعلام تجدید ارائه، بازده  97قبل از تا 

 رسد.  درصد می 2/11غیرنرمال میانگین منفی به 

 0بر اساس طبقه بندی گروه مشاوران هوران

های  درصد تمام تجدید ارائه 4/27( حدود 2773)

ار آمریکا ثبت شده نزد کمیسیون بورس اوراق بهاد

توان به  را می 2772تا  1991ی  ساله 5ی  بین دوره

موضوع حسابداری شناخت درآمد نسبت داد که 

تاثیر مستقیمی بر سود دارد. ممکن است مدیران 

سودها را پیش از موعد یا به شکل نامناسب شناسایی 

( 1991کنند تا سودها را مدیریت کنند. آرتور لویت )

زی با ارقام در جهت خوب این رفتار مدیران را با

 کند.  جلوه دادن اوضاع شرکت تعبیر می

( و دی فاند و 1919) 1کینی و مک دانیل

( اولین پژوهشگرانی هستند که 1991) 9جیامبالوو

های سهام را بررسی  اثرات تجدید ارائه بر بازده

اند  ( گزارش کرده1919اند. کینی و مک دانیل ) کرده

کنند معمولاً  هایی که اعلام تجدید ارائه می که شرکت

های سنگین  کوچک، کمتر سودده و متحمل بدهی

های  سالهای تجدید ارائه از  هستند. آنها اعلامیه

را بررسی کردند و نتیجه گرفتند که  1915تا  1909

ی فوق منفی بوده  میانگین بازده غیرنرمال طی دوره

 است. 

هایی را  ( شرکت1999) 17دیچاو و همکاران

های  های خود را طی سال بررسی کردند که سود

نمایی کرده بودند و دریافتند که  بیش 1992تا  1911

ی فوق،  های سود طی دوره % از کل اعلامیه37حدود 

های سودی هستند که بازده متوسط غیرنرمال  اعلامیه

 % را در پی دارند. 9منفی 

( دریافتند که 2772) 11و همکاران  ریچاردسون

های شدیداً  های تجدید ارائه کننده، شرکت شرکت

رشدی هستند و از نظر سودآوری و اندازه، متفاوت 

کنند.طبق  ئه نمیهایی هستند که تجدید ارا از شرکت

های  این پژوهش، وقتی شرکتی تجدید ارائه صورت

ی  گذاران درباره کند، ادراک سرمایه مالی را اعلام می

آن شرکت تقریباً منفی است، چون تفکر آنها از 

ی کیفیت مدیریت آن  عاملی به نام تردید درباره

پذیرد، مبنی بر  شرکت از نظر اتکاپذیری تاثیر می

ی  از نقض اصول عمومی پذیرفته شده که مواردی این

های مالی قبلی رخ داده  حسابداری در انتشار صورت

 است.

( در پژوهش خود، ارتباط 2770شوق و تائو )

بین نسبت قیمت به سود و جریانات نقدی، قبل و 

بعد از تجدید ارائه را بررسی کردند. آنها معتقدند که 

هایی  ینانیتوانند مشکلات و نااطم ها می تجدید ارائه

برای سرمایه گذاران ایجاد کنند. با همین ایده، تلاش 

شده است تا اندازه تجدید ارائه سود هر سهم به 

عنوان محرک نااطمینانی سرمایه گذاران در نظر 

گرفته شود که در قالب قیمت سهام شرکت و بازده 

 کند.  سهام شرکت خود را نمایان می

ین پژوهش از با توجه به مطالب پیش گفته، در ا

یک طرف تلاش شده است تا میزان تغییر در سود 

در اثر تجدید ارائه با متغیرهای عملکردی از قبیل 

بازده سهام شرکت و نیز نسبت قیمت به سود در 

ها بررسی شود. از طرف دیگر تلاش شده  شرکت
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های تجدید ارائه کننده و  است تا دو گروه شرکت

ند از منظر نسبت هایی که تجدید ارائه ندار شرکت

قیمت هر سهم به سود با یکدیگر مقایسه شوند. در 

های گذشته، در داخل کشور یا در خارج از  پژوهش

ی تجدید ارائه تاکید  کشور، هیچ موردی که بر اندازه

داشته باشد مشاهده نشد، لذا در این پژوهش، تلاش 

شد تا میزان تغییرات نسبی در ارقام سود هر سهم به 

ی  ی بین اندازه ید ارائه، با بررسی رابطهدلیل تجد

 تجدید ارائه و سایر متغیرهای پژوهش بررسی شود. 

های با  (، تجدید ارائه2777طبق نظر لویت )

های مالی حسابرسی شده به زیان  اهمیت صورت

گذاران به دلیل کاهش در میزان  بسیاری از سرمایه

ه است. ادراک ای شدن بازار منتهی شد سرمایه

گذاران در ارتباط با سودآوری شرکت علاوه  سرمایه

بر وضعیت مالی فعلی شرکت به اتکاپذیری 

های مالی بستگی دارد. علاوه بر این، انتشار  صورت

ی بین  اطلاعات متغیرهای مالی و حسابداری، فاصله

 کند.  گذاران و بازار را پر می سرمایه

بر تجدید  ( با تمرکز2772) 12اندرسون و یان

ی  بازده 1999تا  1990های سالانه از سال  ارائه

% 09/3ی منفی  روزه 0متوسط غیرنرمال تجمعی 

حول روز اعلام تجدید ارائه را گزارش کردند. آنها 

ی قابل  دریافتند که ضریب واکنش سود به اندازه

 توجهی کوچکتر از بعد از تجدید ارائه بوده است. 

طی پژوهش خود  (2774) 13دزایی و همکاران

به این نتیجه رسیدند که اطلاعات حسابداری، 

خصوصاً اقلام تعهدی بالاتر و اجزای آن، توسط 

تر  گذاران خبره به منزله کیفیت سود پایین سرمایه

شود. آنها معتقدند که اطلاعات حسابداری  تلقی می

گیرند.  برای پیش بینی سود مورد استفاده قرار می

سی ارتباط بین سطوح بالای طور مشابه در برر به

های  های فروش استقراضی و تجدید ارائه وضعیت

مشتمل بر تقلب و تاثیرگذار بر درآمد، افندی و 

( معتقدند که فروشندگان 2774) 14همکاران

ای خبره هستند که برای  استقراضی به اندازه

هایی که در حسابداری متهورانه شرکت  شرکت

را به عنوان عامل های استقراضی  کنند، وضعیت می

 گیرند.  ی تجدید ارائه در نظر می پیش بینی کننده

های  (، اثرات اعلامیه2775) 15پالمروز و شولز

با در  1999تا  1995ی بین  تجدید ارائه را طی دوره

هایی مورد بررسی قرار دادند که  نظر گرفتن شرکت

به دلیل دعاوی قانونی مطرح شده توسط 

های مالی خود را  ند صورتگذاران مجبور شد سرمایه

تجدید ارائه کنند. آنها از پژوهش خود به این نتیجه 

ها به طور میانگین،  دست یافتند که این شرکت

واکنش منفی شدیدتری در قیمت سهام را شاهد 

 19ای دیگر، آخیب و همکاران بودند. در مقاله

 13ی زمانی  ( نیز دریافتند که بازار برای دوره2775)

% 92/9علام تجدید ارائه، واکنش منفی روزه حول ا

 نشان داده است. 

ی ارتباط بین  ( درباره2770) 10شوق و تائو

نسبت قیمت به سود و جریانات نقدی، قبل و بعد از 

تجدید ارائه، پژوهش کرده اند. آنها معتقدند که 

هایی  توانند مشکلات و نااطمینانی ها می تجدید ارائه

ایجاد کنند. آنها نشان گذاران عمومی  برای سرمایه

کنند،  ها تجدید ارائه می که شرکت دادند که بعد از این

یابد  ها و جریانات نقدی افزایش می ارتباط بین بازده

 یابد. ها کاهش می ها و سود و ارتباط بین بازده

ای تحت  ( در مقاله2770) 11کومار فریدر و شانتی

گذاران و واکنش قیمتی به تجدید  عنوان سرمایه

های  های سال های سود اقدام به بررسی بازده ارائه

ی منفی سود پرداختند. آنها اگرچه  بعد از تجدید ارائه

های غیرنرمال به شکل با اهمیتی  تایید کردند که بازده

 3ی  در ماه بعد از اعلام تجدید ارائه، همانند دوره
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روزه حول تاریخ تجدید ارائه، به شکل قابل توجهی 

های غیرنرمال به  د، دریافتند که بازدهان منفی بوده

ماهه پس از  9تا  1ی  شکل قابل توجهی در دوره

 اند.  تجدید ارائه مثبت بوده

( در پژوهشی علل واکنش 2770) 19هوانگ

ها را بررسی کرد. وی  ضعیف بازار به تجدید ارائه

ی تجدید ارائه بین  اعلامیه 3527واکنش بازار به 

ا بررسی کرد. نتایج ر 2779تا  1995های  سال

ی بازار  پژوهش بیانگر آن بود که واکنش کاهش یافته

های تجدید  عمدتاً با تغییرات در فراوانی ویژگی

ها، تغییر در روش  ها، شامل شدت تجدید ارائه ارائه

افشای آنها و تغییرات در میزان افشای اطلاعات 

اند در ارتباط  هایی که تجدید ارائه را آغاز کرده گروه

 اند.  بوده

(، اکثر تجدید 2771طبق پژوهش پلاملی و یان )

%( به دلیل 50) 2779تا  2773های سال  ارائه

اشتباهات اساسی داخلی شرکت بودند. به اعتقاد 

ها، پیچیدگی  ایشان، عامل اصلی بیشتر تجدید ارائه

 باشد. در استانداردهای حسابداری می

( واکنش بازار به 2779) 27دمیرکان و پلات

ی مالی، حول روز تجدید  های تجدید ارائه اعلامیه

ارائه را بررسی کردند. آنها بازده غیرنرمال متوسط 

ی دو روزه را مشاهده کردند.  % حول دوره9منفی 

ی سود  تجدید ارائه 473ی  ی آنها در بر دارنده نمونه

های مالی سالانه و فصلی بود. با  شامل تجدید ارائه

ها، آنها بازده  ل تجدید ارائهها به دلی تفکیک شرکت

ها برای  منفی بالاتری به دلیل تجدید ارائه

هایی مشاهده کردند که در تقلب و تجدید  شرکت

ها مشارکت داشتند، که علت نیز ضعف  ارائه

 حسابرسی بوده است.  

ی  ( عوامل تعیین کننده2713) 21میرز و همکاران

 های افشا و واکنش قیمتی سهام به تجدید گزینه

ها را بررسی کردند. با ثابت نگهداشتن آستانه  ارائه

های  اهمیت تجدید ارائه، آنها دربافتند که شرکت

های بیرونی شدید تر، با احتمال  مشمول نظارت

ها را انجام خواهند داد. آنها  بیشتری تجدید ارائه

های تجدید ارائه  همچنین دریافتند که انتخاب گزینه

ای همان صنعت و ه ها از افشای شرکت شرکت

واکنش احتمالی سرمایه گذاران نسبت به این تجدید 

 پذیرد.  ها تاثیر می ارائه

( به بررسی تاثیر تجدید 1392آقایی و همکاران )

های مالی بر کیفیت اقلام تعهدی  ارائه صورت

پرداختند. معیار کیفیت سود در پژوهش آنها، کیفیت 

های پژوهش آنها نشان  اقلام تعهدی بوده است. یافته

دهد که کیفیت سود )اقلام تعهدی( به طور  می

ز اطلاعیه معناداری ازدوره تحریف تا دوره بعد ا

 تجدید ارائه افزایش یافته است. 

( به بررسی فراوانی و 1392ساعی و همکاران )

های مالی در بورس  اهمیت تجدید ارائه صورت

تهران پرداختند. آنها دریافتند که نسبت توزیع 

ها و صنایع مختلف  فراوانی تجدید ارائه ها، در سال

 معنی دار است. علاوه بر آن، با بررسی اختلاف

ها، معنی داری تفاوت ارقام اولیه و تجدید  میانگین

 ارائه شده تایید شد. 

( به بررسی رابطه تجدید 1391بولو و همکاران )

های مالی با مدیریت سود و کیفیت سود  ارائه صورت

های  در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند. یافته

دهد که هر چه شدت تجدید  پژوهش آنها نشان می

یابد، مدیریت سود  های مالی افزایش می رتارائه صو

 یابد. )سطح اقلام تعهدی اختیاری( نیز افزایش می

( به بررسی 1391رحمانی و نجف تومرایی )

های مالی و قیمت گذاری  تجدید ارائه صورت

های پذیرفته شده در  ریسک اطلاعاتی در شرکت

بورس اوراق بهادار تهران پرداختند. نتایج پژوهش 
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های  دهد که بعد از تجدید ارائه صورت آنها نشان می

یابد و  مالی، ریسک اطلاعات اختیاری افزایش می

های اصلی در مقایسه با  مچنین تجدید ارائه حسابه

های غیر اصلی باعث افزایش بیشتر در  حساب

شود، اما با افزایش ریسک  ریسک اطلاعاتی ذاتی می

 اطلاعاتی اختیاری همراه نیست.  

( به بررسی تاثیر 1319شریعت پناهی و کاظمی )

های مالی بر محتوای  های صورت تجدید ارائه

پرداختند. در پژوهش آنها، کاهش اطلاعاتی سود 

محتوای اطلاعاتی سود متعاقب تجدید ارائه 

های بورس اوراق بهادار  های مالی شرکت صورت

دهد که  تهران بررسی شده است. نتایج آنها نشان می

های مالی موجب کاهش  تجدید ارائه صورت

هایی که  شود و شرکت محتوای اطلاعاتی سود می

ای مالی تجدید ارائه شده ه عمده ترین دلیل صورت

آنها، اصلاح اشتباه ناشی از شناسایی درآمد است 

 محتوای اطلاعاتی سود آنها کاهش یافته است. 

( به بررسی عوامل 1319حیدرپور و ازوجی )

موثر بر تجدید ارائه پرداختند. نتیجه پژوهش آنها 

نشان داد که از بین متغیرهای مستقل در نظر گرفته 

ندازه شرکت، رشد فروش، نسبت اهرم شده از قبیل ا

مالی، بازده دارایی ها، شاخص محافظه کاری 

حسابداری، شاخص کیفیت سود، تغییر حسابرسی و 

نسبت جریان نقدی عملیاتی به سود، تنها عامل موثر 

بر تجدید ارائه سود هر سهم، شاخص کیفیت سود 

 بوده است. 

 

 های پژوهش فرضیه -3

های پژوهش به  فرضیه های پیشین، بر مبنای پژوهش

 شوند:  شرح زیر مطرح می

و  ارائه سود هر سهم دیاندازه تجدبین فرضیه اول: 

 بازده سهام رابطه معناداری وجود دارد. 

بین اندازه تجدید ارائه سود هر سهم و  فرضیه دوم:

رابطه معناداری  د هر سهمنسبت قیمت سهم به سو

 وجود دارد. 

هم به سود هر سهم بین نسبت قیمت س فرضیه سوم:

هایی که سود خود را تجدید  در دو گروه از شرکت

هایی که سود خود را تجدید  اند و شرکت ارائه نموده

 تفاوت معناداری وجود دارد.  ،اند ارائه ننموده

 

 پژوهش شناسی روش -4

شناسی، در حوزه  پژوهش حاضر از نظر روش

تحقیقات اثباتی، از نظر هدف، کاربردی، از نظر 

ها همبستگی  تجربی و روش تحلیل داده راهبرد، شبه

ی محققان،  پژوهش به لحاظ عدهای است.  و مقایسه

پژوهش گروهی تلقی خواهد شد. پژوهش به لحاظ 

ی  ی عمل، ماهیتاً عمودی است، یعنی در عرصه شیوه

تجدید ارائه سود که برای آن چند دهه سابقه وجود 

و  دارد و این پژوهش در امتداد نظریه ها، فرضیات

های قبلی انجام خواهد شد.  های پژوهش دست آورد

در عین حال، ممکن است این پژوهش موازی یا 

افقی باشد، زیرا به خاطر اهمیت موضوع تجدید 

ارائه، تحقیقاتی در سایر کشورها نیز در حال انجام 

ی  باشد. پژوهش به لحاظ ارزش علمی، در مقوله

پژوهش  گیرد. اساسا کارهای عمقی و ژرف قرار می

در پی تبیین و پیش بینی روابط علی و حقیقت است. 

پژوهش به لحاظ غایت کاربردی است. چون در 

است تا شکاف بین دانش و عمل را کاهش  دصد

ای و  دهد. پژوهش به لحاظ مکان پژوهش، کتابخانه

میدانی است. پژوهش به لحاظ آماری، از آمار 
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 توصیفی و آمار تحلیلی به صورت توامان برای

 رسیدن به هدف پژوهش استفاده خواهد کرد.

ای شش ساله از  دوره زمانی پژوهش حاضر دوره

است. جامعه آماری پژوهش  1397تا  1315سال 

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار  شرکت

های  تهران است و نمونه مورد بررسی شامل شرکت

است که  تهران در بورس اوراق بهادارپذیرفته شده 

 مجموعه شرایط زیر را دارا باشند:

 اسفند هر سال باشد. 29هی به سال مالی منت 

 گذاری و  های سرمایه ها و شرکت جزء بانک

 واسطه گری مالی نباشد.

  در سال مورد مطالعه تغییر در سال مالی نداشته

 باشد.

  معامله سهام شرکت طی دوره مورد معامله به

طور مداوم در بورس اوراق بهادار تهران صورت 

از گرفته باشد و توقف نماد معاملاتی بیش 

 ماه در مورد سهام مذکور اتفاق نیفتاده باشد. یک

شرکت برای  07با توجه به معیارهای فوق تعداد 

های مورد نیاز با  شد. داده انتخابانجام پژوهش 

های  های تدبیرپرداز، نرم افزار استفاده از نرم افزار

، سایت آورد نوین، سایت سازمان بورس ره

و گزارش فعالیت هیات های مالی  صورتها،  شرکت

 ها استخراج گردید. شرکتمدیره 

ها به دو گروه تجدید ارائه  تقسیم بندی شرکت

کننده و عدم تجدید ارائه کننده، بر مبنای نسبت 

اندازه تجدید ارائه به سود قبل از تجدید ارائه 

باشد. در صورتی که شرکتی سود خود را تجدید    می

نسبت غیر صفر خواهد ارائه کرده باشد، طبیعتاً این 

بود و در غیر این صورت، این نسبت صفر خواهد 

های عدم تجدید ارائه  بود. نسبت صفر بیانگر شرکت

های  ی شرکت کننده و نسبت غیرصفر نشان دهنده

 باشد.  تجدید ارائه کننده می

  

 و متغیرهای آن های پژوهش مدل -5
                     (1مدل )

 لگاریتم بازده سهام است.:      

                      (2مدل )

 : لگاریتم طبیعی قیمت به سود هر سهم و      

 : اندازه تجدید ارایه سود هر سهم است.    

 

های مدل رگرسیونی یکی از  باقیمانده بودن نرمال

اعتبار  ی هایی رگرسیونی است که نشان دهنده فرض

 آزمون از استفاده با های رگرسیونی است. آزمون

قیمت به  توزیع بودن نرمال اسمیرنف -کلموگروف

نتایج آزمون . است شده بررسیسود و بازده سهام 

سطح نرمال بودن متغیرهای وابسته، نشان داد که 

داری برای قیمت به سود و بازده سهام  کمتر از  معنی

ها  شود، یعنی داده است. پس فرض صفر رد می 75/7

برای متغیرهای وابسته از توزیع نرمال پیروی 

ها،  های نرمال نمودن داده کنند. یکی از روش نمی

استفاده از تبدیلات )بخصوص تبدیل لگاریتمی برای 

باشد. با استفاده از  میهای چوله به راست(  توزیع

تبدیل لگاریتمی، مقادیر سطح معناداری بالاتر از 

ها  شده است، لذا از تبدیل لگاریتمی در تحلیل 75/7

 استفاده شده است.

هم چنین برای بررسی فرضیه سوم پژوهش از آزمون 

t شود. استفاده می 

 

 متغیر مستقل

(: این     هر سهم ) اندازه تجدید ارائه سود

و  tمتغیر برابر با تفاوت بین سود هر سهم در سال 

 است. t+1مقدار تجدید ارائه شده آن در سال 
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 متغیرهای وابسته

(: برای اندازه :     لگاریتم طبیعی بازده سهم )

گیری این متغیر ابتدا بازده با استفاده از فرمول زیر 

 شود. حاسبه میمحاسبه و سپس لگاریتم طبیعی آن م

نسبت قیمت به سود هر سهم لگاریتم طبیعی 

(: این نسبت از تقسیم قیمت بازار سهم به       )

سود هر سهم شرکت در انتهای سال مالی به دست 

 شود. آید و سپس الگاریتم طبیعی آن محاسبه می می

 برای محاسبه بازده واقعی از فرمول زیر استفاده شد.

 

    
(     )              

  
 

 

𝛼  ،درصد افزایش سرمایه از محل آورده نقد :β :

 افزایش سرمایه از محل سود انباشته و اندوخته،

: قیمت سهم در پایان دوره،    سود تقسیمی،  

 : قیمت سهم در ابتدای دوره است.   و

 

 های پژوهش یافته -6

 در پژوهش در شده استفاده متغیرهای توصیفی آمار

 .است شده ارائه( 1) جدول

در فرضیه اول پژوهش رابطه اندازه تجدید ارائه 

شود. برای این  سود هر سهم و بازده سهام بررسی می

( پژوهش برازش شد که نتایج حاصل 1منظور مدل )

( ارائه شده است. همانطور که در نگاره 2در نگاره )

درصد از  1شود، متغیر وابسته حدود  ( مشاهده می2)

 کند.  ل را تبیین میتغییرات متغیر مستق

قرار  2مقداره آرماره دوربین واتسون در نزدیکی 

دارد که نشان از نبود خودهمبستگی بین مقادیر 

(  برابر با 2مدل ) Fباقیمانده است. هم چنین آماره 

درصد معنادار  5است که در سطح خطای   129/9

دهد که متغیر مستقل  است. این معناداری نشان می

 طی معنادار با متغیر وابسته است.دارای رابطه خ

 

 (1) گارهن

 

میانگین 

متغیر 

 مربوطه

خطای 

 استاندارد
 بیشینه کمینه

اندازه تجدید 

ارائه سود هر 

 سهم

779/7 7771/7 7777/7 712/7 

نسبت قیمت 

به سود هر 

 سهم

21/9 23/2 45/3 17/12 

 12/423 -12/45 12/31 20/24 بازده

 

مربوط به  t(، مقدار آماره 2با توجه به نگاره )

متغیر مستقل )اندازه تجدید ارائه سود هر سهم( 

درصد  5است که در سطح خطای  -209/3برابر با 

توان بیان داشت که  باشد. بر این اساس می معنادار می

بین اندازه تجدید ارائه سود هر سهم و بازده سهم 

 دارد.ای منفی و معنادار وجود  رابطه

 

 ( پژوهش1(: خلاصه نتایج آزمون مدل )2) گارهن

 2مدل                      

سطح 

 معناداری
 tآماره 

خطای 

 استاندارد
  ضرایب

 مقدار ثابت 459/7 312/7 491/1 102/0

024/0 291/2- 449/1 209/3- 

اندازه تجدید 

ارائه سود هر 

 سهم

 قدرت مدل مفروضات مدل

R واتسون دوربین =آماره121/2 209/7=  

ANOVA (F) =آماره   121/6  R 2 701/7=  

R 2اصلاح شده Fسطح معناداری آماره =015/0 700/7 =  
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( 2برای بررسی فرضیه دوم پژوهش از مدل )

استفاده شد. در این فرضیه به بررسی رابطه بین 

اندازه تجدید ارائه سود هر سهم و نسبت قیمت به 

طور که در  شود. همان سود هر سهم پرداخته می

شود، متغیر بین تفاوت اندازه  ( مشاهده می3نگاره )

تبیینی در  تجدید ارائه سود هر سهم تقریباً هیچ توان

 رابطه با نسبت سود به قیمت هر سهم ندارد. 

قرار  2مقداره آرماره دوربین واتسون در نزدیکی 

ها و نیز  دارد که نشان از نبود خودهمبستگی باقیمانده

ی این است که عرض از مبدا نیز در  نشان دهنده

هم چنین معادله رگرسیون برازش شده وجود دارد. 

است که در سطح  771/7ر با (  براب2مدل ) Fآماره 

دهد متغیر  که نشان میدرصد معنادار نیست  5خطای 

مستقل دارای رابطه خطی معنادار با متغیر وابسته 

 نیست. 

مربوط به متغیر  t(، مقدار آماره 3مطابق نگاره )

مستقل )اندازه تجدید ارائه سود هر سهم( برابر با 

در صد معنادار  5است که در سطح خطای  733/7

توان بیان داشت که بین  نیست. بر این اساس می

اندازه تجدید ارائه سود هر سهم و نسبت قیمت به 

 ای وجود ندارد. سود هر سهم رابطه
 

 ( پژوهش2) (: خلاصه نتایج آزمون مدل3) گارهن

 1مدل                      

سطح 

 معناداری
 tآماره 

خطای 

 استاندارد
  ضرایب

 مقدار ثابت 712/2 124/7 229/19 000/0

189/0 721/7 110/2 745/7 
ارائه  دیتجداندازه 

 سود هر سهم

 قدرت مدل مفروضات مدل

R واتسون دوربین =آماره 96/1 3/7%=  

ANOVA (F) =آماره   001/0  R 2 71%=  

R 2اصلاح شده Fسطح معناداری آماره =193/0 71% =  

بین یافته فرضیه اول و دوم تفاوت وجود دارد و 

با توجه به این که نسبت قیمت به سود هر سهم 

توان نتیجه گیری کرد  معکوس نسبت بازده است، می

گذاران از نسبت قیمت به سود  که ادراک سرمایه

باشد و  بیانگر ادراک آنها به عنوان بازده شرکت نمی

گیری آنها سهم بخش نقدی عامل بازده در تصمیم 

 زیاد است. 
 

قیمت به سود در دو گروه  میانگینمقایسه  بررسی

 ها از شرکت

در فرضیه سوم پژوهش تفاوت بین نسبت قیمت 

هایی که  به سود هر سهم در بین دو گروه شرکت

ها که تجدید  اند و آن تجدید ارائه سود را انجام داده

شود. برای این  ارائه سود نداشته اند، بررسی می

مربوط به طرح بین  tای  منظور از آزمون مقایسه

 شود.  گروهی استفاده می

ها به دو گروه تجدید ارائه  رکتتقسیم بندی ش

کننده و عدم تجدید ارائه کننده، بر مبنای نسبت 

اندازه تجدید ارائه به سود قبل از تجدید ارائه 

باشد. در صورتی که شرکتی سود خود را تجدید  می

ارائه کرده باشد، طبیعتاً این نسبت غیر صفر خواهد 

بود و در غیر این صورت، این نسبت صفر خواهد 

های عدم تجدید ارائه  د. نسبت صفر بیانگر شرکتبو

های  ی شرکت کننده و نسبت غیرصفر نشان دهنده

 باشد.  تجدید ارائه کننده می

 

 t(: نتایج آزمون 4نگاره )

 

میانگین 

متغیر 

 مربوطه

 fآماره 

)سطح  

 معناداری(

 tآماره 

)سطح  

 معناداری(

 نتیجه

 432/9 543/2 عدم تجدید ارائه سود

(771/7) 

432/2 

(715/7) 

رد فرضیه 

 195/1 تجدید ارائه سود صفر
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شود، با  ( مشاهده می4همانطور که در نگاره )

 صفر فرض و سطح معناداری fتوجه به آماره 

 شود، می رد درصد 95 اطمینان با ها همسانی واریانس

با  ی تجدید ارایهها شرکت برای ها واریانس بنابراین

. دارد معناداری تفاوت ارایههای عدم تجدید  شرکت

 tی  آماره مقدار ،واریانس همسانینا شرایط تحت

 فرض رد ناحیه در مقدار این که است 31/2 با برابر

توان نتیجه گرفت  . به این ترتیب میدارد قرار صفر

که میانگین نسبت قیمت به سود هر سهم در 

ها که سود  های تجدید ارائه کننده سود و آن شرکت

اند تفاوت معناداری وجود  خود را تجدید ارائه نکرده

شود  دارد. با توجه به میانگین دو نمونه مشخص می

که میانگین نسبت قیمت به سود هر سهم در 

هایی که تجدید ارائه سود را انجام نداده اند،  شرکت

 بالاتر است.

 

 ثحبگیری و  نتیجه -9

با توجه به آزمون سه فرضیه پژوهش، نتیجه 

هایی به این شرح حاصل شد: با آزمون  گیری

ی اول مشخص شد که بین اندازه تجدید ارائه  فرضیه

ی کل سهم رابطه وجود دارد.  سود هر سهم و بازده

ی دوم مشخص شد که بین اندازه  ن فرضیهبا آزمو

تجدید ارائه سود هر سهم و نسبت قیمت به سود 

ی نتایج حاصل از  رابطه وجود ندارد. با مقایسه

توان نتیجه گرفت که  آزمون فرضیه اول و دوم می

های تجدید  بازار در قالب بازدهی سهام به شرکت

دهد و نسبت قیمت به  ارائه کننده واکنش نشان می

ود به تنهایی توسط بازار به عنوان شاخص عملکرد س

ی سوم،  شود. با آزمون فرضیه در نظر گرفته نمی

مشخص شد که نسبت قیمت به سود هر سهم در دو 

ها تفاوت دارد؛ این نتیجه گیری نیز  دسته از شرکت

ها بر ادراک سرمایه  دهد که تجدید ارائه نشان می

هایی که  تگذاران تاثیر گذار است و بازار شرک

های  تجدید ارائه نکرده اند را در مقایسه با شرکت

 کند.   تجدید ارائه کننده، بهتر ارزیابی می

های  در مقایسه نتایج این پژوهش با پژوهش

های اندرسون و  خارجی، این نتایج با نتایج پژوهش

(، آخیب و 2770(، فریدر و شانتی کومار )2772یان )

( 2775و شولز )( و پالمروز 2775همکاران )

ی بین بازدهی  ی رابطه همخوانی دارد و نشان دهنده

ها با عامل تجدید ارائه )و به شکل  سهام شرکت

 باشد.  خاص، اندازه تجدید ارائه( می

های داخلی،  در مقایسه نتایج پژوهش با پژوهش

های بولو و همکاران  این نتایج با نتایج پژوهش

، شریعت پناهی (1392(،  آقایی و همکاران )1391)

( همخوانی دارند و نشان از واکنش 1319و کاظمی )

های  های سودهای شرکت بازار به تجدید ارائه

 پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران دارند. 
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