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 چکیده 

این   و  پژوهشهدف  سود  نوسانات  تاثیر  جر  بررسی  و  جامع  سود  و  خالص  در  سود  سهام  قیمت  بر  عملیاتی  نقدی  های  یان 

تهران   بهادار  اوراق  پذیرفته شده در بورس  این  شرکتهای  پذیرفته شده در بورس   پژوهش بوده است. قلمرو مکانی  شرکتهای 

تهران و قلمرو زمانی سال های بین   بهادار   قرار   کاربردی  پژوهشات  زمرة  در  حاضر  پژوهشاست.    بوده  1399تا    1394اوراق 

  در   ماهیت  لحاظ  از  حاضر  پژوهش   روش  گیرد،   قرار  مدنظر  را  روش  و   ماهیت  اساس  بر   پژوهشات  انواع  بندی  طبقه  چنانچه  دارد،

  برای  پژوهش  این  در  .گردد  می  محسوب  همبستگی  پژوهشات  دستة  در  نیز  روش  نظر  از  و  داشته  قرار  توصیفی  پژوهشات  زمرة

 های  داده  آوری  جمع  طریق  از  پژوهش  های  داده  بخش  در.  شد  استفاده  ای  کتابخانه  روش  از  عات،لااط  و  ها  داده  آوری  جمع

  اساس بر  . پذیرفت انجام بهادار اوراق  بورس ماهنامه   و توضیحی های یادداشت مالی،  های صورت به مراجعه با  نمونه های  شرکت

  جمع   هایداده  تلخیص  و  توصیف   منظور  به  .گردید  ابانتخ  آماری   نمونه  عنوان  به  شرکت  173  تعداد  سیستماتیک  حذف  روش

  ناهمسانی   های  آزمون  پیش  ابتدا  ها داده  تحلیل  منظور  به.  است   شده  گرفته  بهره  استنباطی  و   توصیفی  آمار  از  شده  آوری

 فرضیه   در  و   تایید   برای  متغیره  چند  رگرسیون  آزمون  از  سپس  و   برا  –  جارک  آزمون  و  هاسمن  آزمون  لیمر،  F  آزمون  واریانس، 

نتایج    .است  گردیده  استفاده(  ایویوز  افزار  نرم)   پژوهش  های باشد  پژوهشخلاصه  زیر می  قیمت    :به صورت  بر  نوسانات سود 

سود جامع بر قیمت سهام تاثیر    .سود خالص بر قیمت سهام تاثیر مثبت و معناداری دارد  .سهام تاثیر مثبت و معناداری دارد

 یاتی بر قیمت سهام تاثیر مثبت و معناداری دارد.های نقدی عملدارد. جریان ن مثبت و معناداری 

 

سهام، شرکتهای پذیرفته شده در  قیمت    ، سود جامع، جریان های نقدی عملیاتی  ،سود خالص  ،نوسانات سودهای کلیدی:  واژه

 بورس اوراق بهادار تهران 

 



 حسابداری و مالی مدیریت  اقتصاد،  مطالعات

 129-150 تحا ، صف1401  زمستان،  4، شماره 8دوره 

130 

 

 مقدمه 

 یک متغیر، این .جامعه است یک تولیدی و ای سرمایه اتامکان  و کالاها ذخیره افزایش به مربوط  حقیقت در گذاری سرمایه

تقاضا در هم عرضه، طرف  در هم طوریکه به است، اقتصاد  کلیدی بسیار متغیر  نقش اقتصاد رشته پویایی در هم و  طرف  

 سرمایه دمور در .است گذاری سرمایه از صحیح دانش مستلزم اقتصاد کلان در صحیح تحلیل بنابراین .کند می ایفا ای برجسته

 به اعتماد و انتظارات  ای عده و دانند می بهره نرخ تابع را گذاری سرمایه ای عده .ندارد عمومی وجود توافق و اجماع گذاری

 ای به نظریه مورد این در اند نتوانسته پردازان نظریه هرحال به  .دانند می گذاری سرمایه کننده  تعیین عامل کار را و کسب

 همه با گذاری  سرمایه هرحال نظریات در اما .دهد توضیح را  بیرونی های واقعیت زیاد دقت با ندوابت که یابند دست جامع

 که مصرفی  مخارج از بعد   .است داده توضیح نسبتاً خوب را  خود مختص پردازی نظریه محیط واقعیات خود،  های پراکندگی

 از ملاحظهای قابل بخش خصوصی بخش فعالیت هحوز در سرمایه گذاری  میدهد، تشکیل را  کل مخارج و تقاضا اصلی جزء

 و است ثبات بی و نوسانی بسیار گذاری سرمایه است، برخوردار باثباتی روند از که مصرف اما برخلاف .دهد می تشکیل را تقاضا

 گذاری ایهسرم در واقع،  .کرد جستجو گذاری سرمایه نوسانات در باید را تجاری های چرخه پای رد که معتقدند موارد در برخی

 .(1،2021همکاران گیرد) سوسانتو و می قرار بحث مورد کلان اقتصاد در که است کل مخارج جزء ترین نوسانی

 عوامل لذا .است کل جامعه یا خود صاحبان رفاه  تأمین آن انجام و گذاری سرمایه تصمیم از هدفش ای جامعه هر یا بنگاه  هر

   .دهند افزایش را جامعه و خود رفاه تا دهند می  انجام تولیدی فعالیت اقتصادی

  بیان مسئله

روبرو   آن  با  انسان همواره  که  است  مسائلی  از جمله  میان  تصمیمگیرى  در  است.  اطلاعـات  نیازمند  تصمیمگیرى  است.  بوده 

مالی و حسابدا نیازمندنـد، اطلاعات  اخـذ تصـمیمات خـود بـدان  براى  رى  اطلاعات گوناگونی که مدیران و تصمیمگیرندگان 

ویژه مالی    جایگاه  عملکرد  نتیجه  و  چگونگی  کـه  اسـت  اساسی  مالی  صورتهاى  از  یکی  )زیان(،  سود  صورت  دارد.  یک  اى 

و بـه عنوان مبنایی براى تصمیمات سرمایهگذارى و سایر    شخصیت حسابدارى )واحد گزارشگر( را طی دوره مالی نشان میدهد

 .(2021همکاران، )سوسانتو و تصمیمات محسوب میشود.

نحوه مطلوب خرید و  یکی از مهمترین نیازهای سرمایه گذاران در بورس اوراق بهادار تهران داشتن اطلاعات علمی مربوط به  

فروش سهام می باشد. مسلما نحوه اتخاذ نحوه مطلوب روش های معاملاتی در بازار بورس وابسته به شرایط ویژه آن بازار می 

کار  عدم  به شرایط  توجه  با  این باشد.  در  تهران، مهمترین مشکل سرمایه گذاران  بهادار  اوراق  بورس  در  ایی در سطح ضعیف 

هادار و یا ترکیب )پرتفوی( اوراق بهادار جهت خرید و نیز انتخاب شیوه های خرید و فروش سهام، جهت  بورس انتخاب اوراق ب

 (.1393)شریعت پناهی و حیدری نیا، .  کسب بیشترین بازدهی می باشد 

ساندازه تـدوینکننـدگان  گیرى  روى  پـیش  چـالشهـاى  از  یکـی  همیشـه  تجـارى  واحد  یک  مالی  دوره  استانداردهاى  ود 

حسابدارى و دلمشغولی اصلی استفادهکننـدگان اطلاعـات حسـابدارى بـوده اسـت. در دو دهـه گذشته توسط مدیریت مالی  

آم بوجـود  پیچیـده  بازرگـانی  معاملات  زمینه  در  اما  نوآورىهایی،  کند.  ارزش  ایجاد  شرکتها  بـراى  تـا  اسـت  ـده 

با  حسابدارى  استانداردهاى  مبناى    تدوینکنندگان  بر  مالی  صورتهاى  در  علاوهبراین،  نبـودهانـد.  همـراه  پیشـرفتهـا  ایـن 

با ارزش مرتبط   از اقلامی که به صورت بالقوه  هستند در  ارزشهاى تاریخی به دلیل آنکه اجـازه داده مـیشـود تـا بسـیارى 

مه منعکس شود یا حتی مورد اندازهگیرى صورت سود )زیان( انعکاس نیابـد ومسـتقیماً در بخـش حقوق صاحبان سرمایه ترازنا

 
1- Susanto et al , 2021 
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و شناسایی قرار نگیرد، صورتهاى مالی از شفافیت کمترى برخوردار بوده و همواره مورد انتقاد بودهاند. عدم گزارش تغییرات  

انعکاس مستقیم آن در بخش حقوق صاحبان سرمایه کیفیت سود را کاهش  بااهمیت ارزش شرکت در صور ت سود )زیان( و 

بـه نقش آن به عنوان یک ورودى مهم در ارزشگذارى آسیب وارد میسازد. در این راستا، مدیران به مدیریت سود   میدهد و

گمـراه استنباطهاى  با  مالی  اطلاعات  استفادهکنندگان  میشود  باعث  و  میشوند  شـونده  کننـدتشویق  روبـرو  و    . اى  )واتس 

 (.  198٦، 2زیمـرمن 

ابدارى در بسـیارى از کشـورها بـه منظـور پاسخگویی به این انتقادات و نیازها به افزایش  تـدوینکننـدگان اسـتانداردهاى حسـ

فراگیر( گام  سطح شفافیت و مرتبط بودن صورتهاى مالی بـا ارزش شـرکت به سوى پذیرش رویکرد شمول کلی سود )سود  

 . (3،2020)چانگ. برداشتهاند

بـا  FASB  (،1978)  در سال یـک  بیانیه شماره  تجـارى«عنـوان    در  واحـدهاى  مـالی  اصطلاح سود   »اهـداف گزارشـگرى 

جامع را براى مفهوم عایدى )سود قبل از کسر اثرات انباشته تغییر در اصول حسابدارى( بکار برد. این اصطلاح براى اولین بار و  

که بعداً بیانیه مفاهیم  »تجارىعناصر صورتهـاى مالی واحدهاى «با عنوان   FASBبه طور رسمی در بیانیه مفاهیم شماره سه 

در دو بیانیه اخیر سود جامع جایگزین آن گردید، تعریف شد.    »عناصـر صـورتهـاى مـالی«بـا عنـوان    FASB  شـماره شـش

 به صورت زیر تعرف شده است:

اعبا  سود جامع" نتیجه وقوع رت  از تغییر در حقوق صحبان سرمایه )خالص دارایی ها( واحد تجاری طی یک دوره در  ست 

  "معاملات و سایر رویدادها و شرایط، به استثنای تغییرات ناشی از سرمایه گذاری صاحبان سرمایه و دارایی های توزیع شده آنها

 (2021، 4)سوسانتو و همکاران

و توجه    "رویکرد سودمندی گزارش های مالی برای تصمیم گیری مالی استفاده کنندگان"تر شدن    گپررنبا گذشت زمان و با  

 ، شکل ارائه صورت های مالی نیز بسیار مورد توجه قرار گرفت.باب ارائه صورت های مالی بیشتر به مسائل رفتاری در 

  تجاری   ملزم کردن واحدهای  صورت مالی  این  رائه از ا  . هدف است  عملکرد شرکت  ارزیابی  برای   ابزاری   صورت سود و زیان جامع

واحد    ازعملکرد مالی  مالی  کنندگان صورتهای  درک استفاده  تا به  است  عناصر عملکرد مالی  و بارز برخی  انعکاس مشخص  به

صورت    آورد. همچنین  راهمف  تیآ  دینق  و جریانهای  عملکرد مالی  ارزیابی  جهت  کند و مبنایی  کمک  دورهی  یک  طی  تجاری

انتساب    قابل  دوره را که  شده طی  شناسایی  هایدرآمدها و هزینه  باید کل  اساسی  صورت مالی  عنوان یک   به  سود وزیان جامع

بهاست  صاحبان سرمایه  به تهیه  تشکیل  اجزای   تفکیک  ،  از  نشان دهد. هدف  آنها  و  دهنده  زیان  و  سود   صورت  صورت سود 

صورت سود و زیان دوره بر    . تمرکز اصلیاست  دوره مالی  یک  شده طی  شناسایی  ها یدرآمدها و هزینه  کلیه  ، ارائهوزیان جامع

مواردی . درآمدها و هزینهاست  عملیاتی  هایدرآمدها و هزینه تنها در  طور   به  شود کهنمی  در صورت سود وزیان منعکس  ها 

به  حسابداری  تانداردهایاس  بموج  به  مشخص  سرمایه  مستقیما  صاحبان  حقوق  آنجایی  حساب  از  شود.    جهت   که  منظور 

دوره ضرورت    طی  واحد تجاری  عملکرد مالی  هایجنبه   ازکلیه   ، آگاهیمالی  کنندگان صورتهای استفاده  اقتصادی  گیری تصمیم

 قرار گیرد. آن دوره مورد ملاحظه شده طی ییشناسا  هایدرآمدها و هزینه  کلیه دارد، لازم است

  بینی در پیش  که  از عواملی  کند. یکیمی  فراهم  شرکت  ی  در مورد آینده  ، اطلاعاتیمدیریت  یوسیله  سود به  بینیپیش  در واقع

 
2- Watts &zimerman , 2014 
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 یوسیله  سود به  سود، هموارسازی   زیادانات  از نوس  جلوگیری   برای  . گاهیقرار گیرد، نوسانات سود است  سود باید مورد توجه 

 (.1989)بدریناچ و همکاران، پرنوسان است سود، وجود سودهای هموارسازی   های از انگیزه یکی گیرد.مدیران انجام می

  ین باط ب( در مورد شیوه ارت  2008،  ؛ دیچو و تانگ  2002؛ دچو و دیچو،    199٦؛ اسلون،  1994از پژوهشگران )فینگر،    برخی

پیشن امکان  و  سود  ناشی  پژوهشاتیآن،    بینیوسانات  سود،  نوسانات  دادهاند.  عوامل  انجام  شوک  اقتصادی  از    های   همچون 

 تغییر حقوق صاحبان سرمایه  به  . سود جامعاست  حسابداری  سود  مانند مشکلات تعیین  حسابداری   از عوامل  یا ناشی  اقتصادی

 ها(  دارایی )خالص

یک  فاعیانت  واحد درنتیجه   در  شرایط  دوره  و  رویدادها  سایر  و  معاملات  بهوقوع  ناشی  استثنای   ،  سرمایه  تغییرات    گذاریاز 

سرمایه دارایی  صاحبان  توزیعو  بین  ها  اندازه  شده  دارد.  اشاره  مالی  گیری آنها  دوره  وضعیت  سود  تجاری  یک  مالی  و    واحد 

استفادهکنندگان اطلاعات    اصلی  و دل مشغولی  حسابداری   ان استانداردهایکنندگ تدوین  روی  پیش  هایاز چالش  یکی  همیشه 

پیچیده بوجود آمده    معاملات بازرگانی  در زمینه  هایینوآوری   مالی  مدیریت  توسط  گذشته  ی. در دو دههبوده است  حسابداری 

ها همراه نبودهاند. علاوه  پیشرفت  با این  حسابداری  هایکنندگان استاندارد  دوینت   ایجاد ارزش کند. ولی  ها شرکت  تا برای  است 

طور   به  از اقلام که شود تا بسیاری اجازه داده می آن که دلیل  به  تاریخی ارزشهای شده بر مبنای تهیه مالی  ، در صورتهایبر این

انعکاس نیابد و مستهستند در صورت سود و  بطمرت  بالقوه با ارزش شرکت ترازنامه  در بخش  قیماًزیان   حقوق صاحبان سهام 

یا حتی یابد  اندازه  انعکاس  این  وشناسایی  گیری   مورد  از  نگیرد.  و   کمتری   از شفافیت  مالی  رو، صورتهای   قرار  بوده  برخوردار 

 اند.  همواره مورد انتقاد بوده

مهمترین  یکی اقتصا  زیابیار  برای  اطلاعاتی  نابعم  از  واحد  است  ، دیعملکرد  تصیمات    برای  مناسبی  شاخص  که  سود 

 از آن توافق  جامعی  بر سرتعریف  شده ولی  مفهوم سود ارائه   برای  که  وسیعی  کاربردهای  رغم  آید. بهحساب می  گذاران بهسرمایه

 . وجود ندارد کامل

  طی   که  خالصی  های  دارایی تغییرات دیگر در  از  رخیزیرا: ب  است  ز سود خالصگسترده تر ا  لحاظ مفهومیاز    سود وزیان جامع

بازار سرمایه  شده است  شناسایی  دوره مالی ارزش  اور  گذاریمانند تغییر  بهاداریادر   طبقه  غیر جاری  عنوان دارایی  به  که  ق 

 شامل :  خارجی های پول  بهمربوط  شده اند یا تعدیل بندی

تغییر در   باشد مانند اثر انباشته اند می  شده  شناسایی  در دوره جاری  که  قبل  های  دوره  از تعدیلات حسابداری  ثار برخیآ -1

 حسابداری های اصول و روش

دت،  بلندم  گذاری  سرمایه  ارزیابیشده مانند تجدید    شناسایی  دوه مالی  طی  که  خالصی  های  تغییر در ارزش دارایی  شامل -2

 سود و زیان تسعیر ارز 

 غیر مترقبه  رویدادهای -3

ناشی سود  عوامل  نوسانات  شوکهای   اقتصادی  از  ناشی  اقتصادی  همچون  عوامل  یا  تعیین  حسابداری  از  مشکلات  سود   مانند 

 . است حسابداری 

انعکاس پراکندگی سود در طی زمـان اسـت.  نوسا می توان نوسـان را بـه عنـوان    سـود طی زمان پرنوسان است، بنابراینن، 

 (.  2017)گیـولی و هـاین،  . ی مهم سود مطرح کردویژگ

 نوسـان سود ناشی از دو عامل است:  

 نوسان ناشی از شوک اقتصـادى -1
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کـاهش    -2 را  سـود  بینی  پیش  قابلیت  عامل،  دو  هر  که  حسـابدارى  سـود  تعیـین  با  مرتبط  مسایل  از  ناشی  نوسان 

 (.  2008)دیچـو و تانگ،  . عیین منطقی بودن سود دشوار خواهـد بـودمـیدهنـد؛ بنابراین ت

ب کنند،  حسابرسی  را  پیچیدهترى  مسائل  باید  حسابرسان  شرایطی،  چنین  در  که  آنجایی  ریسک از  که  دارد  احتمال  نابراین 

اند بر ارزیابی حسابرس  این، براساس استدلالهایی که ذکر شد، سـرى زمـانی ویژگی سود می توبنابرحسابرسی را افزایش دهند.

 یـزان تـلاش حسابرسـان و حـق الزحمـه درخواستی آنها را تحت تاثیر قرار دهد. از ریسـک ذاتـی اثـر گذاشته و در نتیجه م

بـالاتر آن چنی  هم انتظار می رود خودهمبسـتگی کمتـر سـود و نوسـان  ایـن اسـت کـه اگرچـه  نکته حاثز اهمیت دیگر  ن، 

د را  سود  دسـتکارى  حسابرسی  ریسـک  کـه  باشند  این  دهنده  نشان  است  ممکـن  فـوق  هـاى  ویژگی  اما  سازند،  شوارتر 

 مـدیریتی سود کمتر است. 

از انجــام    پــس  شـرکت  دهد کهنقدی را نشان می  و وجه  هاست  زه گیـری عملکـرد شرکتجریان نقـدی معیـاری بـرای انـدا 

  های اصـلی   ، از شاخصنقـدی عملیـاتی  جریان های  در اختیار دارد. مبلغ  دارایی  ا توســعهمخــارج لازم بــرای نگهــداری یــ

  نقـد کـافی   ایجــاد جریان هـای وجـه  میــزان ســبب  جــاری تــا چــهعملیــات واحــد ت  کـه  موضـوع اسـت  ایـن  ارزیـابی

گـذاری هـای    سـود سهام شده و انجام سرمایه  واحد تجاری و پرداخـت  یتوان عملیات  وام هـا، نگهداشت  بـرای بازپرداخـت

 (. 201٦و کلانتـری،  )بیات، شعبانی ه استتجاری امکان پـذیر کرد خارج از واحد مالی  منابع به جدیـد را بـدون تمسک

عملیـاتی انجـام  توان  کـه  مـدیران  دارنـد  مـدیریت  را  در  را  وجه  آنهـا  عملیاتی  جریان  مـی  نقد  و    درگیر  ورود  کنـد.رونـد 

وجــه واحـ  خــروج  هــر  در  تصمیمنقـــد  بازتـــاب  تجــاری،  مدیریت  ــد  های  و  ه  برنامه  دربارة   گیری  مدت  کوتاه  ای 

 .  (2018احمدیان و میرزاده،  ،)انواری رستمی است مالی گذاری و تـأمین و طرح های سرمایه بلندمدت عملیاتی

وجوه نقد در دسـترس و نیازهای    و ایجاد توازن بین  و ضـروری در هـر واحـد اقتصادی است   مهـم  نقد از منابع  جریان وجه

است  سلامت  عامل  ترین  مهم  شرکت تجاری  واحد  هـر  وجهاقتصـادی  ازطریق   .  منـابع  نقد  سایر  و  عـادی    تـأمین   عملیـات 

تجـاری    بـه  مـالی پرداختوارواحـد  عملیات،  اجرای  بـرای  و  بازپرداخـت  د  تجــاری  بـدهی  سود،  واحــد  گســترش  و  هـا 

 (. 1398شــود )دســتگیر و خدابنده، مصــرف مــی

آیا صورت های مالی شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران، دارای محتوای  بنابراین سوال اصلی پژوهش حاضر،  

 ند یا خیر؟باشاطلاعاتی می 

بر قیمت  جریان های نقدی عملیاتی  و  سود جامع    ، سود خالص  ، بررسی تاثیر نوسانات سود  حاضر،  پژوهشبنابراین مساله اصلی  

 می باشد. سهام در شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران 

 

 اهمیت و ضرورت پژوهش 

  شواهد متضاد و غیرقطعی   مختلف  بودن آن با ارزش در کشورهای  طو مرتب  جامعسود    افشای  به  راجع  قبلی  تجربی  پژوهشات

  شماره   بیانیه  وسیله  شده به  الزامی  سود جامع  بین  ی رابطه   ( دریافتند که1999مثال، دالیوال و همکاران )  . برایکرده است  ارائه 

با بازده و    سود خالص  بین  یتر از رابطه  و ارزش بازار قویبازده  کا با  آمری  مالی  حسابداری  استانداردهای  تدوین  هیئت  130  ی

سایر اقلام سود و زیان    کند افشایتأیید می  کردند که  ارائه  ( شواهدی2003)بیدل و چوی  . در مقابلنیست  ارزش بازار شرکت 

 . مفید است جامع

در    سود جامع  ی  تا درباره  است  ضروری   مختلف   ر کشورهایشده د  انجام  هایپژوهش  غیر قطعی  نتایج  و  شرایط  به   با توجه
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  سود جامع  شده بر مبنای گیری  سود اندازه که ادعا هستیم  این بررسی  در پی پژوهش  انجام شود. در این هاییایران نیز پژوهش

 بازار و قیمت با ریسک در رابطه  سود جامع که؟ و ایند خالصدهد یا سومی را ارائه  بیشتری  پذیری  نوسان ،سود خالص به نسبت 

 ؟.یا سود خالص پذیرتر است سهام نوسان

بهبود    انعکاس عملکرد شرکت  سود را برای  توانایی  ”سایر اقلام سود و زیان جامع”  از اجزای   شود کدام یک  بررسی  لازم است

 را ارائه  هاییگیرینتیجه   و بالقوه سود و زیان جامع  بودن اقلام کنونی  مناسب  به  راجع  توانیممی  تحلیل  دنبال این  بخشد. بهمی

سایر اقلام    ”باید در  که  اقلامی  تعیین  برای  مالی  حسابداری   استانداردهای  تدوین  کمیته  تواند بهآمده می  دست  به  ج. نتایکنیم

 کند.  انعکاس یابد،کمک ”سود وزیان جامع

تمایل شدیدی بین سرمایه گذاران برای سهام هایی که قیمت آن با یک روند ثابت حرکت میکند وجود دارد، ولی آنها از  ته  الب

می  سرمایه نوسان  زیاد  قیمتشان  که  هایی  سهام  روی  سهام گذاری  خریداران  از  بعضی  وجود  این  با  نمایند،  می  دوری  کند 

ولی    .بیشتر است  ،است برای یک سهام با یک قیمت بی ثبات به وجود آیدمعترف هستند که فرصت های سود آوری که ممکن  

ق نوسان  پر  روند  طرفدار  سوداگران  و  قیمت  ثابت  روند  طرفدار  گذاران  سرمایه  که  است  این  توجه  قابل  هستند.  نکته  یمت 

 . (2005، 5)کارنیک

  :اهمیت و ضرورت بررسی تغییرات قیمت سهام مبتنی بر دلایل زیر است

تغیآگاهی   -1 سری از  سهام  قیمت  صورت یرات  در  شده  ارائه  گذشته  زمانی  ویژگیهای  تشریح  و  مالی  رفتاری  های  های 

بینی ریسک سرمایه گذاری را ز ابزاری برای پیشگذاری و نیهای زمانی قیمت، ورودی مهمی برای تصمیم گیری سرمایهسری 

می م فراهم  مالی  متغیرهای  و  بازده  بین  مفهومی  روابط  سرمایهیآورد.  اعتقادات  بزند تواند  رقم  آینده  به  نسبت  را    . گذاران 

 (. ٦،201٦)جایاواردنا 

ه برای برنامه ریزی به کار می  تغییرات قیمت سهام از جمله عناصر با اهمیت در مکاتب سرمایه داری به حساب می آید ک -2

گیری ها، همواره  یمای برای تصمو وسیله  سنجش اثربخشی مدیریت  ،رود. علاوه بر این به راهنمایی برای پرداخت سود سهام

  .گران قرار می گیردتحلیل ،گذاران، مدیریتمورد استفاده سرمایه

اصل از اطلاعات یک ساعت قبل خود می باشند تا برای تخصیص سرمایه گذاران علاقه مند به بررسی تغییرات قیمت سهام ح

میم گیری نمایند. سهامداران به تغییرات قیمت سهام می اندیشند که  منابع بین صفوف مختلف سرمایه گذاری مورد انتظار، تص

باشد. ا از تغییرات قیمت سهاممتناسب با ریسک  سرمایه گذاری آنها  انتظارات سایر سرمایه  بهمرا  ،نتظارات سرمایه گذاران  ه 

  . اوراق بهادار به سود واقعی نیاز دارندگذاران، قیمت سهام را تعیین می کند. تحلیل گران و اقتصاددانان برای تعیین ارزش ذاتی  

 (. 7،2011)توماس .پیش بینی برای تحلیل گران و سرمایه گذاران، از جایگاه خاصی برخودار است سود به عنوان ابزار

 بنابراین بررسی این موضوع در شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران با اهمیت به نظر می رسد.   

 هش فرضیه های پژو

 .نوسانات سود بر قیمت سهام تاثیر مثبت و معناداری دارد .  1فرضیه 

 .سود خالص بر قیمت سهام تاثیر مثبت و معناداری دارد.  2فرضیه 

 سود جامع بر قیمت سهام تاثیر مثبت و معناداری دارد..  3فرضیه 

 
5  - Karnik , 2005 

6- jayavardana , 2016 

7- tomas , 2011 
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 رد.جریان های نقدی عملیاتی بر قیمت سهام تاثیر مثبت و معناداری دا.  4فرضیه 

 

 بررسی نظریه محبوبیت در بازار مالی ایران و رابطه آن با نوسانات سهام و بازده سهام در بورس اوراق بهادار تهران 

 ( 1399  ،)میرعرب بایگی و همکاران

با توجه به اهمیت و جایگاه سهام در مباحث مالی و حسابداری و واکنش سرمایه گذاران به سهام شرکت ها در    ، پژوهش در این  

دوره های مختلف، در پژوهش حاضر به بررسی نظریه محبوبیت در بازار مالی ایران و رابطه آن با نوسانات سهام و بازده سهام  

الی    1394ساله بین سال های    ٦شرکت در دوره زمانی    179ین منظور، تعداد  برای ادر بورس اوراق بهادار تهران پرداخته شد.  

مورد تجزیه و تحلیل قرار گرفتند. پژوهش حاضر از نظر هدف کاربردی با طراحی پس رویدادی و از نظر روش استنتاج    1399

ای رگرسیونی خطی با استفاده از نرم  استقرایی می باشد که برای بررسی فرضیه ها از مدل ه   –از جمله پژوهش های توصیفی  

مده در پژوهش نشان می دهد محبوبیت سهام با بازده سهام، نوسانات سهام و  بهره گرفته شد. نتایج به دست آ Eviews8 افزار

ت  ضریب بتای شرکت ها دارای ارتباط مثبت و معناداری می باشد. به عبارت دیگر، محبوبیت سهام می تواند بازده سهام، نوسانا

 . سهام و ضریب بتا را افزایش دهد

 

 ( 1398  ،)امیری و همکارانسی همبستگی سود، نوسان سود و حق الزحمه حسابر  خود

حق الزحمه حسابرسی به شرایطی که موجب افزایش ریسک حسابرسی میشود، حساس است. خودهمبستگی   ، پژوهشدر این  

اگرچه این ویژگیها ممکن است از عناصر   . حسابرسی اثرگذارند سود و نوسان سود از ویژگیهاى مهم سود هستند که بر ریسک 

ت. با افزایش ریسک ذاتی، حسابرسان باید آزمون تشکیل دهنده ریسک ذاتی باشند، اما همبستگی و جهت اثر آنها مبهم اس

دهند که بین  محتواى بیشترى را اجرا کنند تا ریسک کلی حسابرسی کاهش یابد. نتایج آزمون فرضیه هاى پژوهش، نشان می

خودهمبستگی سود و حق الزحمه حسابرسی رابطه ى منفی و معنادار و بین نوسان سود و حق الزحمه حسابرسی رابطه مثبت  

الزحمه   و موسسات حسابرسی حق  باشد،  بیشتر  نوسانات )خودهمبستگی( سود  عبارت دیگر، هرچه  به  دارد.  معنادارى وجود 

همچنین برخلاف انتظار، تخصص صنعتی حسابرسان یا به عبارتی دیگر    . ژ میکنندبیشترى )کمترى( بر صاحبکاران خود شار

 .ویژگیهاى سود و حق الزحمه حسابرسی نداردبر رابطه بین  معنادارىکیفیت حسابرسی، اثر تعدیلی 

 

( سهام  قیمت  بر  عملیاتی  نقدی  های  جریان  و  جامع  سود  خالص،  سود  سود،  نوسانات  تاثیر  و بررسی   سوسانتو 

 ( 2021،   8انهمکار

بر قیمت سهام بیان    و جریان های نقدی عملیاتی  سود جامع  ، سود خالص  ، بررسی تاثیر نوسانات سود  با عنوان  ، پژوهشاین  در  

سود خالص بر قیمت سهام تاثیر    .معناداری دارد  نشان داد، نوسانات سود بر قیمت سهام تاثیر مثبت و   پژوهش نتایج  .  کردند

تاثیر مثبت ود  سو  .معناداری دارد  مثبت و بر قیمت سهام    سهام   بر قیمت  جریان های نقدی عملیاتی  .معناداری دارد  جامع 

 .تاثیر مثبت و معناداری دارد

 

 
8- Susanto et al , 2021 

https://jfksa.srbiau.ac.ir/article_16385_254792afd1d0dab0b1d2fc44a46de173.pdf


 حسابداری و مالی مدیریت  اقتصاد،  مطالعات

 129-150 تحا ، صف1401  زمستان،  4، شماره 8دوره 

13٦ 

 

 (2021،  9چانگ شاخص های تکنیکال جدید و پیش بینی پذیری قیمت سهام )

عنوان  ، پژوهشاین  در   کر  با  بیان  سهام  قیمت  پذیری  بینی  پیش  و  تکنیکال جدید  های  زدایی شاخص  نویز  ترکیب  که  دند 

شاخص های تکنیکال پیشنهادی جدید می تواند به طور معناداری دقت پیش بینی بازده  قیمت سهام از طریق تبدیل موجک با 

ی قیمت سهام را منعکس کنند. نتایج تجربی  که در آن شاخص های تکنیکال جدید می توانند روند سر  ،سهام را بهبود بخشد

رد پیش بینی در نمونه و خارج از بینی قیمت سهام حاصل از شاخصهای تکنیکال جدید از منظر عملک  نشان می دهد که پیش

ی  نمونه از نظر آماری و اقتصادی قابل توجه است. و هنگامی که از اطلاعات چند متغیره برای پیش بینی قیمت سهام استفاده م

عملکرد پیش بینی شاخص های جدید با استفاده از برخی    ، ینپیش بینی پذیری آن نیز قابل توجه می شود. علاوه بر ا  ،شود

 .استهمچنان قدرتمند  ،تجزیه و تحلیل های گسترده و استواری

 

 روش های پژوهش

ا چند رویداد را مورد بررسی قرار  است که پیامدهای واقعی یک ی  پژوهش یک مطالعه کاربردی بر حسب هدف    ، پژوهش این  

دامی آن  از  استفاده  با  و  میدهد  توسعه  را  زمینه  آن  در  مربوطه  آن  ،همچنین  دهد.نش  از  حاصل    ند یآفر  در  تواندیم  نتایج 

 داشته باشد.   کاربرد ،ریزی برای کاربران مختلفگیری و برنامهدر تصمیماطلاعات  از استفاده

  پردازد و از آنجا که داده   می  به آزمون فرضیه  ، های واقعییک مطالعه کمیّ است که با داده  ،مطالعه بر حسب نوع متغیرها، این  

به    ،مطالعات پس رویدادی قرار داد. همچنین  توان در گروهِمربوط به گذشته است، مطالعه را می  ، پژوهش های مورد استفاده در  

ی توصیف  شود، یک مطالعه توصیفی است.یف شرایط نمونه آماری پرداخته میهای واقعی به توص  با استفاده از داده  ،جهت اینکه

 .ردیگیقرار م یبررس مورد  ،رهایروابط بین متغ و شدهتوصیف  ،دخالت محققها بدون   آن جهت که یافته از

زیرا جهت کشف روابط بین  همبستگی قرار داد؛    پژوهشات توان در دسته  حاضر بر حسب نحوه اجرا را نیز می  پژوهش   ، به علاوه

روابط بین متغیرها   پژوهش اجرای  .  ه استاستفاده شدهای رگرسیون و همبستگی    از تکنیک  ، پژوهشمتغیرهای   بررسی    ، و 

کننده و کنترلی مورد ارزیابی  متغیرهای وابسته، مستقل، تعدیل  میانِ  متکی بر تحلیل رگرسیون چندگانه است که در آن روابطِ

 گیرند. قرار می

 

 گردآوری اطلاعات 

ا  در جمع آوری اطلاعات، اطلاعات مورد از کتب و مجنیاز بخش کتابخانه  مقالات  لات تخصصی فارسی و لاتین و  ی پژوهش 

 شود.  اینترنتی گردآوری می

 

 گردآوری داده ها 

و    داده های مورد تهران و تهیه صورت های مالی  بهادار  اوراق  از طریق مراجعه به سازمان بورس  پژوهش  نیاز بخش میدانی 

توضیحی شرکت نمونه  یادداشت  مرکز های  طریق  از  ب  ارائه شده  و خدمات  رسانی  واطلاع  تهران  بهادار  اوراق  ماهنامه    ورس 

 .همچنین نرم افزار ره آورد نوین استخراج میگرددو بورس و سایت بورس اوراق بهادار تهران 

 

 
9 -Chang  et al , 2021 
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 پژوهش   جامعه آماری

 . کلیه شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران میباشدشامل  جامعه آماری این تحقیق 

 

 ری با توجه به شرایط ذکر شدهنمونه آما  انتخاب حجم 

نماینده مناسب    این کهبرای    ، پژوهشدر این    حذف سیستماتیکاز روش  ،  نظر باشد  جامعه آماری مورد  ازنمونه آماری یک 

  ،دو در صورتی که شرکتی کلیه معیارها را احراز کرده باش در نظر گرفته شده  زیر  معیار    4  ،استفاده شده است. برای این منظور

 ارائه شده است.  1-3مابقی حذف می شوند. روند انتخاب نمونه در نگاره انتخاب شده و   پژوهشبه عنوان نمونه 

 بورس فعال باشد.  در  1399در بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته شده باشند و تا پایان سال  1394شرکتها تا قبل از سال  -1

  ، 1399تا    1394ند بوده و شرکت طی بازه زمانی  اسف  29منتهی به  سال مالی شرکت    ،به لحاظ افزایش قابلیت مقایسه -2

 سال مالی و نوع فعالیت خود را تغییر نداده باشند. 

و    شرکت  ،جداگانه ای که  به لحاظ ساختار گزارشگریِ -3 بیمه ها  )لیزینگ ها و  های سرمایه گذاری و واسطه گری مالی 

 ف می شوند.ونه حذاز نم ،ی ( دارند ها و موسسات مال  ها و بانک  هلدینگ

 . در دسترس باشد 1399تا  1394اطلاعات مالی آنها در بازه زمانی  -4

 روند انتخاب نمونه   :  1جدول

 53٦  99تعداد کل شرکت های پذیرفته شده در بورس در پایان سال 

   معیارها: 

 (188)  . در بورس فعال نبوده اند 94-99تعداد شرکت هایی که در قلمرو زمانی 

 (53)  . پذیرفته شده اند ،به بعد در بورس  94از سال که هایی تعداد شرکت 

ها بوده  ها و یا لیزینگ بانک، واسطه گری های مالی ها،  سرمایه گذاریهلدینگ،  ءهایی که جز شرکتتعداد 

 (٦4)  . اند

سال    تغییر ، پژوهش اسفند نبوده و یا در قلمرو زمانی   29هایی که سال مالی آن ها منتهی به  شرکتتعداد 

 (57)  . الی داده اندم

 (1)  . نمی باشد  آن ها در دسترس  نظر اطلاعات مورد ، پژوهشهایی که در قلمرو زمانی  شرکتتعداد 

 173  تعداد شرکت های نمونه 

 

ها  شرکت به عنوان جامعه غربالگری شده، باقیمانده است. که همه آن    173تعداد  عد از مدنظر قرار دادن کلیه معیارهای بالا،  ب

سال    ٦شرکت )  –سال    1038به    1399لغایت    1394  به عنوان نمونه انتخاب شده اند. از این رو، مشاهدات ما طی بازه زمانی

 شرکت( می رسد.  173×

 عملیاتی متغیرهای پژوهش تعریف 

 متغیرهای پژوهش به شرح زیر است:



 حسابداری و مالی مدیریت  اقتصاد،  مطالعات

 129-150 تحا ، صف1401  زمستان،  4، شماره 8دوره 

138 

 

 متغیر وابسته : 

Price per share :قیمت سهام 

 j شرکت برای مالی  لسا پایان در سهم هر قیمت

 متغیر مستقل :

profit volatility :  نوسانات سود 

net profit  :  سود خالص 

comprehensive profit. :  سود جامع 

operating cash flows : جریان های نقدی عملیاتی 

 متغیر کنترلی :  

ROA: ها. راییمعرف سودآوری که متغیر کنترلی است و برابر است با نسبت سود خالص به کل دا 

SIZE:    .معرف اندازه شرکت که متغیر کنترلی است و برابر است با لگاریتم طبیعی کل درآمد فروش 

MB:  .معرف رشد که متغیر کنترلی است و برابر است با نسبت ارزش بازار سهام به ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام 

LOSS:   صورت که اگر سود سال جاری شرکت    معرف زیان که متغیر کنترلی است و برابر است با یک متغیر ساختگی به این

 گیرد.  منفی باشد )گزارش زیان( ارزش یک و در غیر این صورت ارزش صفر می

LEV  :ها. ها به کل داراییمعرف اهرم مالی که متغیر کنترلی است و برابر است با نسبت مجموع کل بدهی 

TANG  : ها. های ثابت به کل داراییمتغیر کنترلی است و برابر است با نسبت داراییمعرف دارایی های ثابت مشهود یک 

 خلاصه متغیرهای پژوهش  :  2جدول

 علامت اختصاری  نام متغیر 
نوع  

 متغیر 
 نحوه محاسبه 

 j کتشر برای مالی  سال پایان در سهم هر قیمت وابسته  Price per share قیمت سهام

 profit volatility نوسانات سود
 مستقل 

انحراف معیار سود خالص تقسیم بر کل دارایی در اول دوره که در  

 طی دوره پنج ساله برآورد شده است.

 سود خالص مستقل  net profit سود خالص

 comprehensive سود جامع

profit  مستقل 
خواهد   سود جامع چون در ایران قابل محاسبه نیست از مدل حذف

 شد. 

جریان های  

 نقدی عملیاتی 

operating cash 

flows  مستقل 

از صورت جریان وجوه نقد شرکت استخراج می شود. به منظور 

استانداردسازی، محاسبات بر جمع دارایی ها تقسیم می شود.  

 ( 1394-)جبارزاده

 ها. داراییبرابر است با نسبت سود خالص به کل  کنترلی ROA سودآوری 

 برابر است با لگاریتم طبیعی کل درآمد فروش.  کنترلی SIZE شرکت اندازه
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 مدل آماری پژوهش 

  به شرح زیر است: پژوهش( مدل  2021سوسانتو و همکاران )  پژوهشبا توجه به  

Price per share it  = α + β1 profit volatilityit + β2 net profitit + β3 comprehensive profitit + β4  

operating cash flowit + β5 ROAit + β6 SIZEit + β7 MBit + β8 LOSSit + β9 LEVit + β10 TANGit + 

it  

Price per share :قیمت سهام 

profit volatility  : نوسانات سود 

net profit   :   سود خالص 

comprehensive profit    :سود جامع 

operating cash flow    :  جریان های نقدی عملیاتی 

ROA: سودآوری  

SIZE  :اندازه شرکت  

MB:  رشد   

LOSS:   زیان 

LEV:  اهرم مالی   

TANG: ها  قابلیت شهود دارایی  

it :  سطح خطای مدل 

 

 ها ه  تحلیل داد  و روش تجزیه  

می شوند. این نکته قابل    Eviewsوارد نرم افزار    ،منظور آزمون فرضیه های پژوهش  به  ،نتایج حاصل از اندازه گیری متغیرها

  شرکت استفاده خواهد شد.-به صورت داده های سال ،برای تخمین فرضیه های پژوهش از داده های ترکیبی ،ذکر است که

 

 MB رشد
 کنترلی

برابر است با نسبت ارزش بازار سهام به ارزش دفتری حقوق صاحبان 

 سهام.

 LOSS زیان
 کنترلی

 

برابر است با یک متغیر ساختگی به این صورت که اگر سود سال 

ک و در غیر این  باشد )گزارش زیان( ارزش یجاری شرکت منفی 

 گیرد. صورت ارزش صفر می

 ها. ها به کل داراییبرابر است با نسبت مجموع کل بدهی کنترلی LEV اهرم مالی 

دارایی های  

 ثابت مشهود 

TANG کنترلی 

 

 ها. های ثابت به کل داراییبرابر است با نسبت دارایی
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 آمار توصیفی

این قسمت دادهگفته می  ها دادههای مهم  به تلخیص، توصیف و توضیح ویژگی  آمار توصیفی های مختلف به صورت  شود. در 

به دنبال آن شاخص این زمینه  جداول نشان داده شده و  ابتدا  ی میریگاندازههای مختلف در  آمار،  این نوع    ها دادهشوند. در 

به صورت جدول و  ارائه  خلاصه شده  مختلف  مع  دشونیمهای  مقدار  آوردن  بدست  برای  عددی  معیارهای  مرکز  و سپس  رف 

 .  دیآیمها و مقادیر پراکندگی آنان بدست داده

 نشان داده شده است.   پژوهش، نتایج آمار توصیفی متغیرهای شودیم ( مشاهده 3که در جدول ) طورهمان

 *ی متغیرهای الگوفی توصی  هاآماره :  3جدول  

 کمینه بیشینه اف معیارانحر  انه یم  ن یانگیم  ر یمتغ

 ٦48/8 992/28 ٦38/3 ٦28/1٦ 007/17 قیمت سهام

 -311/0 45٦/2 4٦3/0 341/0 475/0 نوسانات سود

159/2 سود خالص  955/1  093/1 841/5 231/1 

37٦/0 سود جامع  3٦2/0  0٦4/0  ٦40/0 0002/0 

 35٦/4 414/8 ٦94/0 9٦7/5 024/٦ اندازه شرکت

 002/0 208/0 040/0 02٦/0 039/0 دارایی های ثابت مشهود

 005/1 374/٦ 85٦/0 578/1 8٦2/1 رشد

 -232/0 451/0 125/0 10٦/0 123/0 جریان نقد عملیاتی 

 104/0 987/0 190/0 ٦15/0 ٦04/0 اهرم مالی 

 -339/0 454/0 129/0 087/0 102/0 سودآوری 

 آمار توصیفی متغیرهای دووجهی 

 کمینه  بیشینه  یارانحراف مع انهیم ن یانگیم ریمتغ

 0 1 317/0 0 113/0 شرکتده بودن زیان

 

به   توجه  از    جینتابا  آمده  بیشتر   پژوهشی  رهایمتغی  فیتوصی  هاآمارهبدست  در  میانه  و  میانگین  بودن  هم  به  نزدیک  و 

های انحراف معیار،  آماره  ی برخوردار هستند. افزون بر این،مناسب  عیتوزاز    رهایمتغ  هیکلکرد که    انیبتوان  متغیرهای تحقیق، می
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داده توزیع  بودن  نرمال  بررسی  منظور  به  نیز  چولگی  و  کشیدگی  میضریب  گرفته  بکار  واراکها  و  )کلر  با  2003،  10شوند   .)

می مذکور  معیارهای  دادهبررسی  که  داشت  اظهار  برخوردار توان  نرمال  توزیع  از  وابسته  و  مستقل  متغیرهای  به  مربوط  های 

 باشند. از ارزش ارایه شده برای کشیدگی میغیرها دارای حداقل فاصله هستند زیرا، مت

 

 یهمبستگ  لیتحل

ی را اندازه گیری کرد که یک متغیر به متغیر ادرجه   توانیم وسیله آن    تحلیل همبستگی، ابزاری آماری است که به  وتجزیه  

برند. همبستگی معیاری است که برای  ون بکار میطور معمول با تحلیل رگرسی دیگر، از نظر خطی مرتبط است. همبستگی را به

 شود.  تعیین میزان پیوند دو متغیر استفاده می

 ن یبی  همبستگی  بررسی  برااز ضریب همبستگی پیرسون  با مقیاس نسبتی و پیوسته باشند    پژوهش ی  رهایمتغکه   یصورتدر  

+ نزدیکتر باشد،  1هر چقدر این ضریب به عدد    است.  -1+ و  1. ضریب همبستگی پیرسون همواره بین  شودیم ها استفاده  آن 

نزدیکتر باشد، مفهوم   -1همبستگی پیرسون به عدد    نشان از وجود همبستگی زیاد و مستقیم بین دو متغیر است و اگر ضریب  

از کم وجود ها است. اگر چه قواعد سهل و سرآن همبستگی زیاد و معکوس بین آن یعی برای متمایز کردن همبستگی زیاد 

ی ارائه شده است اقاعدهمفید باشد. چنین    تواندیممختلف ضریب همبستگی    ای برای تفسیر مقدارهایندارد اما، وجود قاعده

موهومی است لذا در    ده بودن شرکتزیان  ر یمتغلازم به توضیح است با توجه به اینکه  اما، باید در استفاده از آن احتیاط شود.  

 آزمون همبستگی لحاظ نشده است.

 

 

به جدول   توجه  مشاهده می4)با  که  همانگونه  متغیرهای  (،  دهنده  پژوهششود ضریب همبستگی  نشان  که  است  ی  منطقی 

توان ادعا کرد مشکل همخطی میان متغیرهای پژوهش وجود  است. در نتیجه، می    وهش پژهمبستگی، در بین متغیرهای  عدم

 ندارد.

 

 
1- Keller & Warrack 
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 بررسی پایایی متغیرهای پژوهش

لوین، لین و چو پایایی متغیرهای پژوهش مورد آزمون قرار گرفت. در صورتی که متغیرهای   آزموندر این پژوهش، با استفاده از 

ی ترکیبی باعث بروز مشکل رگرسیون کاذب خواهد شد.  هادادهی و چه در زمان یسری هاادهدپایا نباشند؛ چه در مورد   پژوهش

که تمامی متغیرها پایا هستند. لازم به توضیح است که متغیرهای موهومی در آزمون پایایی لحاظ    دهدیمنتایج آزمون نشان  

 ( ارائه شده است:4نشده است. نتایج این آزمون در جدول )

 پژوهش   ی رهایمتغ  نی ب  یهمبستگ  بی:  ضر4جدول  

 
 

1 2 3 4 5 ٦ 7 8 9 10 11 

           1 قیمت سهام

          1 -00٦/0 نوسانات سود

         1 -144/0 231/0 سود خالص

        1 523/0 -135/0 145/0 سود جامع

       1 089/0 215/0 058/0 092/0 جریان های نقدی عملیاتی 

      1 -0٦3/0 -123/0 -11٦/0 11٦/0 042/0 ری سودآو

     1 -04٦/0 15٦/0 020/0 0٦7/0 019/0 -043/0 اندازه شرکت

    1 -023/0 0٦9/0 -004/0 033/0 030/0 -007/0 035/0 رشد

   1 008/0 -007/0 0٦0/0 078/0 -173/0 -239/0 293/0 001/0 زیان

  1 -27٦/0 022/0 -047/0 -210/0 114/0 127/0 21٦/0 -409/0 075/0 اهرم مالی 

 1 -51٦/0 501/0 008/0 004/0 188/0 05٦/0 -193/0 -252/0 3٦8/0 -038/0 دارایی های ثابت مشهود
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 *   Eviewsاز نرم افزار  با استفاده  رهایمتغیج آزمون پایایی نتا:  5جدول

 متغیرها 
ی آزمون لوین، لین و آماره

 چو
 سطح خطا

 000/0 -154/20 قیمت سهام 

 000/0 -491/15 نوسانات سود

 000/0 -175/18 سود خالص

 000/0 -99٦/5 سود جامع

 000/0 -٦41/٦ جریان های نقدی عملیاتی 

 000/0 -2٦4/20 سودآوری

 000/0 -89٦/80 اندازه شرکت 

 000/0 -٦00/33 رشد 

 000/0 -550/23 زیان

 000/0 -845/15 اهرم مالی

 000/0 -814/12 دارایی های ثابت مشهود

 ی پژوهش هاافته* منبع: ی

امترها را بدون  پار  توانیمپایا هستند. بنابراین،    ،درصد  99متغیرهای پژوهش در سطح اطمینان    شودیمملاحظه    طور کههمان

 برآورد کرد.  هاآننگرانی از کاذب بودن 

 آمار استنباطی

 *پژوهش  هایمدلبرای   لیمر   Fآزمون نتایج  :  6جدول  

 روش پذیرفته شده  سطح خطا آماره مورد بررسی مدل 

 روش اثرات ثابت 000/0 049/5 پژوهش   مدل اول

 ی پژوهش هاافته* منبع: ی

و   آماره  به  توجه  برای مدل  سطح خطایبا  تایید فرض    پژوهش،  آزمون چاو  عدم  از  نتیجه،     0Hنتایج حاکی  در  است،  بوده 

اثرات روش  است.    الگوی  ارجح  روش  دادهثابت  الگوی  بین  از  انتخاب  برای  است  دادهلازم  یا  ثابت  اثرات  با  تابلویی  های  های 

 تابلویی با اثرات تصادفی، آزمون هاسمن نیز انجام شود.  

 * پژوهش هایتایج آزمون هاسمن برای مدلن :  7ول  جد

 روش پذیرفته شده  سطح خطا آماره الگوی مورد بررسی 

 روش اثرات ثابت 000/0 145/47 مدل اول پژوهش 
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 ی پژوهش هاافته* منبع: ی

( است که  7همانطور که در جدول  آن  از  نتایج حاکی  است،  مشاهده  قابل  ثابت  (  اثرات  پژوهالگوی روش  الگوهایی  ش،  برای 

 با توجه به روش ارجح پرداخته شد.  روش ارجح است. بنابراین، در ادامه به تخمین مدل اول پژوهش، 

 * پژوهشاول    نتایج تخمین مدل  :  8جدول

 ضریب متغیر  ریمتغ
 انحراف استاندارد

 ی ت آماره
سطح 

 معناداری

 0000/0 395/18 0٦7/2 029/38 عرض از مبداء

 000٦/0 4٦0/3 051/0 179/0 نوسانات سود

 0070/0 701/2 0٦2/0 1٦9/0 سود خالص

1020/0 0/9188 سود جامع  821/1  1857/0  

 0000/0 ٦71/4 794/1 383/8 جریان های نقدی عملیاتی 

 0017/0 932/٦ 103/0 714/0 سودآوری 

 0279/0 051/٦ 058/0 351/0 اندازه شرکت

 0398/0 085/4 0754/0 30٦/0 رشد

 0005/0 781/8 032٦/0 281/0 زیان

 5٦٦/0 573/0 580/0 332/0 اهرم مالی 

 280/0 080/1 792/0 85٦/0 دارایی های ثابت مشهود

 583/0 ضریب تعیین 

 533/0 ضریب تعیین تعدیل شده 

 833/1 واتسون-ی دوربینآماره

 F 700/11ی آماره

 F 000/0ی احتمال آماره

 ی پژوهش هاافته* منبع: ی

 توان یم(،  000/0ی آن )خطا ( و سطح  700/11بدست آمده )  F  یآمارهبا توجه    و(  8هده در جدول )قابل مشا  جینتابا توجه به  

یی برخوردار است. همچنین، با توجه به  بالای  معناداراز    پژوهشی  الگودرصد، در مجموع    99  ادعا کرد که در سطح اطمینان

بیان کرد که در مجموع متغیرهای مستقل و    توانیم،  درصد است  53ضریب تعیین تعدیل شده بدست آمده برای الگو که برابر  

از    پژوهشکنترل   این، با توجه به مقدار  دهندیمغیر وابسته را توضیح  درصد تغییرات مت  53بیش  افزون بر    ن یدوربی  آماره. 

 جود ندارد.  ی الگو وهاماندهیباق انیمی اول مرتبه ی  خودهمبستگتوان ادعا کرد که است، می 1/ 833واتسون که برابر 
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 : پژوهشآزمون فرضیه های  

 : آزمون فرضیه اول

H0 = ندارد  رابطه معناداری نوسانات سود بر قیمت سهام تاثیر . 

H1 =  دارد  رابطه معنادارینوسانات سود بر قیمت سهام تاثیر . 

تغیر نوسانات سود و قیمت  می باشد که نشان می دهد بین م  179/0ضریب برآوردی متغیر نوسانات سود بر قیمت سهام برابر با  

سود نوسانات  افزایش  با  یعنی  دارد،  وجود  مستقیم  و  مثبت  رابطه  سطح    ،سهام  اینکه  بدلیل  یابد.  می  افزایش  سهام  قیمت 

بیان کرد  درصد    95درصد کوچک تر است، می توان با اطمینان    5از سطح خطای    پژوهشمتغیر مستقل    tمعناداری آماره  

 .م تاثیر مثبت و معناداری داردنوسانات سود بر قیمت سها

 

 : آزمون فرضیه دوم 

H0 =  ندارد  رابطه معناداری سود خالص بر قیمت سهام تاثیر . 

H1 =  دارد  رابطه معناداری سود خالص بر قیمت سهام تاثیر. 

قیمت   می باشد که نشان می دهد بین متغیر سود خالص و  961/0ضریب برآوردی متغیر سود خالص بر قیمت سهام برابر با  

قیمت سهام افزایش می یابد. بدلیل اینکه سطح معناداری  ،سهام رابطه مثبت و مستقیم وجود دارد، یعنی با افزایش سود خالص

درصد بیان کرد سود خالص بر   95درصد کوچک تر است، می توان با اطمینان  5از سطح خطای   پژوهش متغیر مستقل  tآماره 

 .داردقیمت سهام تاثیر مثبت و معناداری 

 

 : آزمون فرضیه سوم

H0 =  ندارد  رابطه معناداریسود جامع بر قیمت سهام تاثیر. 

H1 =  دارد  رابطه معناداریسود جامع بر قیمت سهام تاثیر . 

متغیر مستقل    tبدلیل اینکه سطح معناداری آماره  .می باشد  9188/0ضریب برآوردی متغیر سود جامع بر قیمت سهام برابر با  

سطح    پژوهش  اطمینان    5خطای  از  با  توان  می  است،  بزرگتر  سهام    95درصد  قیمت  بر  جامع  سود  کرد  بیان  رابطه درصد 

 .نداردمعناداری 

 

 : آزمون فرضیه چهارم

H0 =  ندارد  رابطه معناداریجریان های نقدی عملیاتی بر قیمت سهام تاثیر . 

H1 =  اردد  رابطه معناداریجریان های نقدی عملیاتی بر قیمت سهام تاثیر . 

می باشد که نشان می دهد بین متغیر جریان    383/8ضریب برآوردی متغیر جریان های نقدی عملیاتی بر قیمت سهام برابر با  

قیمت سهام    ، های نقدی عملیاتی و قیمت سهام رابطه مثبت و مستقیم وجود دارد، یعنی با افزایش جریان های نقدی عملیاتی

درصد کوچک تر است، می توان   5از سطح خطای    پژوهش متغیر مستقل    tعناداری آماره  افزایش می یابد. بدلیل اینکه سطح م

 .درصد بیان کرد جریان های نقدی عملیاتی بر قیمت سهام تاثیر مثبت و معناداری دارد 95با اطمینان 
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 پژوهش پیشنهادات کاربردی بحث و نتیجه گیری و  

  نوسانات   تغییرات   کهطوری   معنادار وجود دارد به   رابطه   سهامقیمت  با    د خالصسو  نوسانات  بین  دهد کهمی  نشان  پژوهش  نتایج

باعثسود خالص از طرفیمی  سهامقیمت    تغییرات   ،  بیانگر عدمنتایج  شود.  قیمت با    سود جامع  نوسانات  معنادار بین  رابطه  ، 

 .  است سهام

 سود و زیان  صورت   تهیه   به  ملزم  اوراق بهادار تهران   در بورس   شده  پذیرفته  یها، شرکتایران   حسابداری  استانداردهای  طبق 

 باشد، ارائـه سنواتی و تعدیلات دوره خالص سود یا زیان محدود به جامع سود و زیان صورت  اجزای هرگاه  باشند. البته می جامع

زیان   صورت  و  در    حالتی  ندارد. در چنین  ضرورتی  جامع  سود  زیان  صورت   ذیل  یادداشتیباید  و    ارائـه  لزوم  ، عدمدوره  سود 

 افشا شود. جامع سود و زیان صورت 

سود و   دهد کهمی  نشان  جامع  سود و زیان  صورت   در مورد اجزای   شده  آوریجمع  هایداده  بر روی  گرفته  صورت   یهابررسی

از    باشد و تنها بعضیمی  سنواتی  و تعدیلات  خالص  سود یا زیان  ، تنها شاملران در کشور ای  ورسیب  هایاکثر شرکت  جامع  زیان

اجزایشرکت سایر  جامع  ها،  تحقق  سود  مازاد  ارزیابی  ناشی  نیافته)مانند  تجدید  آنجاییثابت  هایدارایی  از  از  دارند.  را   که ( 

باشد  نمی  پینیپیش  موارد قابل  و این  است  مالیاتی  و اختلافات  سابداریح  ها و اشتباهاتاز تغییر رویه  ناشی  سنواتی  تعدیلات

..  .و  نیوزلند و پاکستان  همچون   دیگری  در کشورهای  مشابه  هایپژوهش  با نتایج  ، متفاوتپژوهش  این  از نتایج  بعضی  بنابراین

اوراق    نیافته  تحقق   سود و زیان  کشورها )شامل  در آن  سود جامع  ی سایر اجزا   که  داشت  توجه   موضوع  این  . باید بهاست  شده

حقوق    بدهی  ، فزونیشرکت  خارجی  هایشعبه  یا ادغام  از تلفیق   ناشی  تسعیر ارز، سود و زیان   ، تعدیلاتفروش  برای  بهادار آماده

هزینه  بازنشستگی گست.و   شدهن  شناسایی  قبلی  خدمات  هایبر  ایران رده ..(  کشور  از  پرکاربردتر  و  مهم  است  تر  اینو    که تر 

کشورها،    در آن   جامع  سودو سایر اجزای   جامع  کاربرد بیشتر سود و زیان  علت  به  شود بنابرایننمی  را شامل  سنواتی  تعدیلات

 شد. بامی سهام یها و قیمت ریسکی با معیارهای بیشتر و مرتبط سود جامع نوسانات

سود    گزارشگری  دهد کهمی  ، نشاندر ایران  و سود جامع  در مورد سود خالص  شده  انجام  هایو بررسی  دیگر، مطالعات  سوی   از

درباره  بیشتری   اطلاعات  خالص مالی  را  تجاری  عملکرد  مقایسه  واحد  گزارشگری   در  جامع  با  سرمایه  برای   سود    فراهم  بازار 

 کنند. همچنینمی  بیشتری   توجه  خود بر سود خالص  مالی  اتخاذ تصمیمات  برای  مالی  هایصورت  کنندگاناستفادهکند زیرا  می

ایران   دهد کهمی  نشان  پژوهشات   برای  بیشتری   ارزش   سود خالص  دارد یعنی  سهام  با قیمت  تری قوی  ارتباط   سود خالص  در 

 دارد.  واحد تجاری ملکرد مالیع  در ارزیابی کنندگاناستفاده

نشان  یهابررسی کهمی  بیشتر  کلی  به  دهد  جامع  نوسانات  طور  نوسانات  سود  از  خالص  بیشتر  ارتباط  است  سود  در  با    اما 

بر    سود جامع  ساناتتر از تأثیر نوبیش  سهام  بازده  بر نوسانات  سود خالص  (؛ تأثیر نوساناتاز ریسک   )معیاری  سهام  بازده  نوسانات

 باشد. می آن 

و   تحلیل موجود در راه مبهم  سود، نقاط نوسانات به مربوط هاینگرانی  بتواند با کاهش که است داشته بر این ، سعیپژوهش این

تر  شفاف بر ارائه   ، تأکیدیپژوهش  این یگر انجامد کند. از سوی کم را تا حدودی بازار سرمایه و اطلاعات مالی  هایتفسیر گزارش 

واحد    عملکرد مالی  ، وضعیت گرانو تحلیل  مالی  هایصورت   کنندگاناستفاده  به  طریق  تا از این   داشته  سود جامع  هایگزارش 

 . داد را بهتر نشان  تجاری
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های    یافته  ،پژوهشرابطه معناداری دارد. با توجه به نتایج    ، نوسانات سود بر قیمت سهامپژوهشبا توجه به آزمون فرضیه اول  

سرمایه داد  سهام    نشان  از  حاصل  بازده  و  سوددهی  وضعیت  بر  علاوه  بورس،  در  شده  پذیرفته  شرکتهای  ارزیابی  در  گذاران 

 .سهام به عنوان یکی از معیارهای مهم در شرکتها توجه کنند نوسانات قیمتی شرکت، به

لاف  برخ  که  گرفت  ـوان نتیجـه تمـی، سود خالص بر قیمت سهام رابطه معناداری دارد.  پژوهشبا توجه به آزمون فرضیه دوم  

صورت سود    ذیل  سود )زیان( جامع  صورت عملکرد واحد، گـزارش سـایر اجـزای  در یک  سود جامع  دیدگاه مخالفان گزارشگری

نخواهد    شرکت  سوءتعبیر از عملکرد اصلی  موجب  و درنتیجه   سهام شرکت  قیمت  و کاهش  ریسک  افزایش  موجـب،  )زیان( دوره

  در یـک  سـود جـامع  از گزارشگری   تا حد زیادی    پژوهش  این  نتایج  توان بیان کرد کهاکنون می  نتایج  این  به  شد. لذا با توجه 

روش    حقــوق صـاحبان ســرمایه  اقـلام در بخـش  ایـن  یارائه   دهـد کهکند و نشان میمی  صـورت عملکــرد واحـد حمایت

سـود    با همان برجستگی  و  صورت کـاملاً مشخص  به  سود جامع  گزارشگری  ایستبرسد. مینظـر نمی  به  ای  و منطقی  درسـت

،  توان گفتاتخاذ کنند. در پایان می و منطقی گذاران بـا اسـتفاده از آن بتواننـد تصـمیمات آگاهانهانجام شـود تا سرمایه خالص

از    معیار بهتـری  است  صورت عملکرد واحد ممکن  در یک  مشخصصـورت کـاملاً    آنهـا بـه  تمام رویدادها و ارائـه  آوری جمع 

 نماید.  گـذاران فراهمسـرمایه را، بـرای عملکـرد شـرکت

ها نشان  یافته  دارد. با توجه به نتایج پژوهش،رابطه معناداری  با توجه به آزمون فرضیه سوم پژوهش، سود جامع بر قیمت سهام  

  شرکت   سودآوری آتی   وضعیت  گذاران به رسد سرمایهمینظر    ، به. بنابرایناست  حتوای اطلاعاتیدارای مجامع  سود    دهد کهیم

شود.  کننده، بارزتر می  گیری استفادهو تأثیر آن در تصمیم  نقش  دلیل  بهجامع   سود    رو، اهمیت دهند. از اینمی  بیشتر اهمیت 

با توجه به اهمیت و  .  شده است  مقدار سود عرضه  ریداران و فروشندگان سهام بهبیشتر خ  و واکنش  دهندة توجه  نشان  نکته  این

جامع درتصمیم گیری برای سرمایه گذاران وسایر استفاده کنندگان پیشنهاد می شود تحلیل گران مالی، سرمایه  سود  ارزش  

 بهترین شکل ممکن استفاده کنند. ظرفیت بالقوه این داده ها به گذاران و سایر استفاده کنندگان داده های مالی از 

لذا پیشنهاد می گردد  دارد. رابطه معناداری با توجه به آزمون فرضیه چهارم پژوهش، جریان های نقدی عملیاتی بر قیمت سهام 

پ  رداخت شده نیز بر بازده  توان جریان های نقدی عملیاتی در قیمت سهام مورد بررسی قرار گیرد و همچنین اثر سود نقدی 

نیز مورد بررسی قرار عوامل موثر برجریان های نقدی عملیاتی  و قیمت سهام بررسی شود، لذا، پیشنهاد می شود تاثیر  سهام  

 .گیرد

 آینده   پژوهشاتبرای  پژوهشگرانپیشنهاد به 

 .و محدودیت های آن پیشنهادات زیر برای انجام مطالعات بعدی ارائه می شود  پژوهشبا توجه به نتایج حاصل از 

  را مورد بررسی قرار دادند،   شاخص های تکنیکال جدید و پیش بینی پذیری قیمت سهامکه    2021،چانگ  پژوهشوجه به  با ت

پیش بینی  تاثیر نوسانات سود و سود خالص و سود جامع و جریان های نقدی عملیاتی بر  آتی،    پژوهشاتپیشنهاد می شود در  

 اوراق بهادار تهران مورد بررسی قرار گیرد.در شرکتهای پذیرفته شده در بورس  پذیری قیمت سهام 

به   پویایی قیمکه    2018،وو و همکاران  پژوهشبا توجه  بر    ت سهام سنجیدند، تاثیرات مالکیت ساختاری و تغییر استراتژی 

ر  در شرکتهای پذیرفته شده د  قیمت سهامبر  تاثیرات مالکیت ساختاری و تغییر استراتژی  آتی،    پژوهشاتپیشنهاد می شود در  

 بورس اوراق بهادار تهران مورد بررسی قرار گیرد. 

https://civilica.com/search/paper/k-%D9%86%D9%88%D8%B3%D8%A7%D9%86%D8%A7%D8%AA%20%D9%82%DB%8C%D9%85%D8%AA%DB%8C-o-Title-ot-desc/
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پیشنهاد    که رابطــه نوســان ســود و قابلیــت پیش بینی آن را بررسی کردند،  2017،دیچــو و تانــگ پژوهشبا توجه به  

در   شود  هایآتی،    پژوهشاتمی  جریان  نوسانات  و  جامع  سود  نوسانات  و  خالص  سود  نوسانات  و  سود  نوسانات  نقدی    تاثیر 

   اوراق بهادار تهران مورد بررسی قرار گیرد.در شرکتهای پذیرفته شده در بورس قابلیــت پیش بینی آنها عملیاتی و 

 : تقدیم  به  

 » تمام کسانیکه داشته های خود را مدیون آنان هستیم.« 

 پدر و مادرم،

آوردند. و یاری سبزشان همواره و بی منت، امید   که در مسیر پرپیچ و خم زندگی، مشعل امید را در شب های زندگیم به ارمغان

زنگیم بوده است. باشد که توانسته باشم قطره ای از دریا بی کران محبت هایشان را سپاس گفته   بخش و یاری دهنده در تمام

 باشم. 
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