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  مقدمه 

و افـرادي كـه در    دارد صحيح و بهنگام ارزش زيادي ماليگزارشگري ، سرمايه در بازار     
ه خوبي قرار دارند از ارزش آن بسرمايه و خطرات ناشي از نوسانات بازار  ها معرض فرصت

داشت كه بررسي  اظهارتوان  ميبا در نظر گرفتن ارزش اطلاعات حسابداري، . دارند اطلاع
ي هـا  و ارائه، كميت، كيفيت و ساير جنبهابعاد گوناگون اين اطلاعات از قبيل نحوه محاسبه 

    .ي گوناگون ضروري استها مرتبط با آنها در قالب پژوهش
اقتصـادي   مـورد اسـتفاده در ارزشـيابي واحـد    از معيارهاي ارزيابي عملكرد و  يكي سود     
است كه سود خـالص گـزارش شـده، نتـايج عمليـات       به اينتوجه حسابداري كانون  .است

ــار  ــد تج ــد    ي را واح ــنعكس نماي ــفانه م ــور منص ــه ط ــا ب ــژوهش ام ــران پ ــران تحليل، گ گ
ي ، بنـابراين بـرا  نـاگزير بـه ارزيـابي دقيـق آن هسـتند      ،به دليل اهميت سـود  گذاران سرمايهو

 ،1دسـاي و همكـاران  (نماينـد  مـي توجـه   سـود بـه كيفيـت   علاوه بر كميـت   درست،ارزيابي 
 نسبي اسـت  مينيست بلكه مفهو كيفيت سود يك مفهوم ثابتدر ادبيات حسابداري . )2009

كيفيـت سـود را   ) 2002( 2پنمن و ژانـگ  .آن مطرح شده است موردتعاريف متفاوتي در  و
) 2003( 3و وينسـنت  اسـكيپر . كننـد توانايي سود در نشان دادن عايدات آينـده تعريـف مـي   

داننـد، يعنـي ازديـد آنـان كيفيـت سـود       كيفيت سود را مرتبط با سود مورد نظر هيكس مـي 
شده در گزارش سود مـورد نظـر هـيكس را نشـان      ارائهحدي از صداقت است كه عايدات 

 از كيفيت سود نيز درجه ارتباط عايدات گذشته )2003( 4تعريف ميخائيل و همكاران .دهد
  . يك شركت با جريان نقدي آينده آن است

ست كه مـورد توجـه   اواحدهاي تجاري سلامت مالي  مهمي ها از جنبهيكي كيفيت سود     
 .گيـرد  مـي ي مـالي قـرار   هـا  كنندگان صورت گذاران، اعتباردهندگان و ساير استفاده سرمايه

در  مفيـد بـودن  واقعـي،   عايـدات شـده در انعكـاس    كيفيت سـود بـه توانـايي سـود گـزارش     
شده  پذيري سود گزارشنوسان ين به ثبات، پايداري و عدم سودهاي آتي و همچن بيني پيش

ود مـورد توجـه   سه دهه اخير بحث كيفيـت س ـ  طي .)1390ايزدي نيا و رسائيان، (اشاره دارد
 مـدل گرفته و تلاش بر اين بوده است كه با دسـت يـافتن بـه يـك     ران قرارگ خاص پژوهش
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ــل    ــود و عوام ــت س ــر، كيفي ــي و معتب ــاثير منطق ــذارت ــر گ ــود  ب ــايي ش ــاي (آن شناس و دس
كيفـي بايـد   ويژگـي   گيـري  انـدازه در مـورد سـنجش و    به لحاظ عملـي،   ).2009همكاران،

   باشد به طـوري كـه از طريـق آن    ويژگي كيفي آن نمايانگر  تاشناسايي شود  ميمعيارهاي ك
بكـارگيري تعـاريف و مفـاهيم مختلـف در     . قابـل قبـول انجـام شـود     گونهفرايند سنجش به 

وجــب ايجــاد مــدلهاي مختلــف گــران مخصــوص كيفيــت ســود توســط محققــان و تحليــل
 گيـري  انـدازه شده است ولي تا كنـون رويكـرد پذيرفتـه شـده مشخصـي بـراي        گيري اندازه

 مـدل  هش حاضـر  بـا اسـتفاده از سـه    پـژو . )2005، 5الغنيعبد(كيفيت سود تبيين نشده است
بررسـي  بـه  )2003( 7و همكـاران  لئـوز  و)2002( 6و همكـاران  بارتون ،)2001(و ژانك پنمن

پذيرفتـه شـده در بـورس اوراق     هـاي  شـركت در  فيت سوديسنجش ك هاي مدلارتباط بين  
  .پردازد بهادار تهران مي

  
   و پيشينه مباني نظري

 هـا زيـرا آن  ه اسـت گران مالي مطرح شـد نظريه كيفيت سود براي اولين بار توسط تحليل      
 ،شـود كه در ذهن مجسم مـي  كردند سود گزارش شده قدرت سود را آن چنان مياحساس 

بيني سودهاي آينده بر مبناي نتايج گـزارش شـده كـار    دريافتند كه پيش هاآن  .دهد نمي نشان
مالي، سود با كيفيت بالا را  گران تحليلبرخي از . )1384خواجوي و ناظمي، ( مشكلي است

آنهـا  ، داننـد  ميان نقدي حاصل از عمليات سود عادي مستمر، تكرارپذير و ايجادكننده جري
بين سود خالص گزارش شـده و جريـان نقـد      ميرق ،معتقدند معيار نشان دهنده كيفيت سود

در پـژوهش   .)2006،  8چـانو همكـاران  (باشـد  ميحاصل ازعمليات منهاي ارقام غيرتكراري 
) 1 :ه شـامل كيفيت سود مورد توجـه قـرار گرفت ـ   گيري اندازه برايكه  معيارهاييكردستاني 

) 3 سـود و  بيني پيشقابليت )2ري است، پايداري سود كه منظور ازآن تكرارپذيري سود جا
كيفيت سـود در  .  مي باشد )1383ثقفي و كردستاني، (رابطه بين سود و جريان نقد عملياتي

تـا كنـون   . ر تعريف آن وجـود نـدارد  د اتفاق نظريو تحقيقات قبلي تعاريف متعددي دارد 
اند به يك محاسبه مستقل ازسـود كـه از نظـر آنهـا كيفيـت لازم را       نستهمتخصصان مالي نتوا
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با اين حال، محققان تلاش نموده اند با  .)1384خواجوي و ناظمي، (داشته باشد، دست يابند

انجام تعديلات مناسب به محدوده اي كه به شكلي قابل قبول نشانگر كيفيت سود نسبت بـه  
بنابراين مفهوم كيفيت سود، يـك امـر تعريـف    . ندسود خالص گزارش شده باشد، دست ياب

است نسبي كـه بـه ارتبـاط آن بـا      ميشده ثابت نيست كه بتوان به آن دست يافت، بلكه مفهو
  .)1391دستگير و همكاران، (بستگي دارد ها ونگرش ها ديدگاه

   :شود ميبه طور معمول سنجش كيفيت سود بر پايه چهار ويژگي زير انجام 
در اين روش ارتباط بين مقادير مختلف سود و قيمـت سـهام    : با ارزش سهام مربوط بودن. 1

بيشتر   هر چه ميزان ضريب همبستگي تعديل شده. شودگيري ميبه كمك رگرسيون اندازه
  ).9،2001بارس و همكاران( تري با ارزش استباشد، سود متغير مرتبط

ارتباط بين تغييرات قيمت يا بـازده   ونيرگرس كمك بهدر اين روش  :محتواي اطلاعاتي .2
هر چه ميزان . شودگيري ميمقادير مختلف سود اندازه سهام با سطوح يا تغييرات غيرمنتظره

بار اطلاعاتي بيشـتري   هندهيك نزديكتر باشد، نشان دعدد ضريب همبستگي تعديل شده به 
   ).1380خدائي و صابري، كد(است

مهم آن است كه مقادير گذشته سود بتواند مقادير آينده  در اين روش :بيني پيشتوانايي  .3
كمتـر باشـد، آن مقـدار     بينـي  پيشهر چه ميزان قدر مطلق ميانگين خطاي . كند بيني پيشرا 

   ).1380كدخدائي و صابري، (بيشتري دارد بيني پيشتوانايي 
نظـر   مـد   سـرمايه  بينـي هزينـه  در اين روش بيشتر معيارهاي مبتني بر پيش: اقتصادي سود. 4

استنباط اين است كه اين ارقـام كيفيـت بـالاتري نسـبت بـه سـود حسـابداري        . گيردقرار مي
  ).2003، 10كارنل و لاندسمن. (دارند

از آنجا كه تعريف يكساني از كيفيت سود وجود ندارد، لذا معيار ارزيـابي يكسـاني نيـز         
اجـزاي مربـوط بـه آن را     بطور كلي معيارهاي ارزيابي كيفيت سود و. ندارد براي آن وجود

بنـدي   توان طبقـه  ميارائه شده است  1جدول كه در )2002(11توسط كاترين و وينسنت كه 
  .)1384 ناظمي، خواجوي و( كرد
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  )2002( كاترين و وينسنت ديدگاهد طبقگيري كيفيت سوهاي اندازهمعيار:1جدول

 اجزاي مربوط معيارهاي ارزيابي

مفهوم كيفيت سـود مبتنـي بـر سـري      .الف
  ي سودها زماني ويژگي

  پايداري. 1
  بيني پيشقابليت .2
  نوسان پذيري.3

مفهوم كيفيت سود بر اساس رابطه بين  .ب
  سود و اقلام تعهدي و وجه نقد

ــاي   .1 ــد حاصــل از فعاليته نســبت وجــه نق
  عملياتي به سود

  اقلام تعهدي در كل تغيير.2
اجزا اختياري اقـلام تعهـدي بـه     بيني پيش.3

  ي حسابداريها كمك متغير
ــين اقــلام تعهــدي و   بينــي پــيش.4 روابــط ب

  ي نقديها جريان
ــاس .پ ــر اسـ ــود بـ ــت سـ ــوم كيفيـ مفهـ

يـات  ي كيفي چـاچوب نظـري ه  ها ويژگي
  )FASB(مالي ي حسابداريها استاندارد

 مربوط بودن .1

  قابليت اتكا. 2

مفهــوم كيفيــت ســود بــر اســاس تــاثير  .ت
  گذاري در تصميم

و قضـاوت   بينيپيشروابط معكوس بين .1
  در گزارشگري و كيفيت سود

كيفيت سـود و تغييـر   رابطه معكوس بين . 2
 يها استاندارد

  
در پژوهش خود به بررسـي و مطالعـه اطلاعـات اقـلام      )2001(12ريچاردسون و همكاران    

اين بود كـه اطلاعـات اقـلام    نتايج حاصل  ترين مهم. ت سود پرداختندتعهدي در مورد كيفي
شود و به اقـلام تعهـدي غيـر     ميتعهدي درباره كيفيت سود به اقلام تعهدي جاري محدود ن

  .يابد ميگسترش جاري نيز 
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خــود عوامــل مــوثر بــر كــاهش كيفيــت ســود را در  در مطالعــه )2002( پــنمن و ژانــگ     
بـراي ارزيـابي كيفيـت سـود، از دو      پـژوهش در اين . بررسي كردند 1990ي پس از ها سال

دار افـزايش معنـي  . معيار اقلام تعهدي اختياري و ضريب واكنش سـود اسـتفاده شـده اسـت    
كـاهش   دار ضريب واكنش سـود، نشـان دهنـده   اقلام تعهدي اختياري و كاهش معني  دامنه

  .ودبمورد بررسي  كيفيت سود در طول دوره
بـه بررسـي   بـا اسـتفاده از روش آزمـون تجربـي     خـود   پـژوهش در  )2005( 13وايسوكي     

از طريـق بررسـي و ارزيـابي اطلاعـات     او . كيفيت سـود و كيفيـت اقـلام تعهـدي پرداخـت     
مـورد   رارابطه بين كيفيت سود و كيفيت اقلام تعهـدي   ،ي امريكايي و بين الملليها شركت

دي بـين اقـلام   زياكه همبستگي منفي  ميبه اين نتيجه رسيد هنگا او .تحليل قرار دادتجزيه و 
  شود ميكم تعهدي و جريان نقد دوره جاري وجود داشته باشد، كيفيت سود شركت 

. رابطه بين كيفيت سود و بازده سهام را مورد آزمون قرار دادند )2006( همكارانچان و      
، بطوري كه علاوه بر اطلاعـات شـركتهاي   پذيرفتدر سطح گسترده اي انجام اين پژوهش 

 موضـوعاتي در ايـن پـژوهش   . نيز استفاده شد ستانامريكايي، از اطلاعات بازار سرمايه انگل
ي اختيـاري و غيراختيـاري اقـلام تعهـدي، بررسـي      هـا  كنندگي بخـش بيني پيشمانند قدرت 

ي هاكننــدگي در بخشـهاي مختلــف اقــلام تعهـدي يعنــي حســاب  بينــي پـيش سـطوح مختلــف  
وسـط مـديران مـورد بررسـي     كالا و موارد مربوط به دستكاري سـود ت  دريافتني و موجودي

كننـدگي  بينـي  پـيش تعهدي قـدرت   تاكيد شده است كه اقلام ،پژوهشدر اين . قرار گرفت
اختيـاري و غيراختيـاري،    اقـلام  بازده آتي سهام را دارند كه در صورت تقسيم اين اقلام بـه 

ينكه رابطـه منفـي قـوي    گردد وا ميبر اختياري ندگي به اقلام تعهديكنبيني پيشاين قدرت 
اي در  كننـده  يي كه با رشـد خيـره  ها تعهدي و بازده آتي سهام وجود دارد، شركت بين اقلام

حال پيشـروي هسـتند بـا حجـم بـالاي اقـلام تعهـدي ناگهـان دچـار افـت كـاملا محسـوس             
از ديگر نتـايج بدسـت آمـده ايـن  اسـت كـه اقـلام تعهـدي تـا حـدودي ميـزان            . گردند مي

ي مربوط بـه موجـودي كـالا در    هاو حساب كند را منعكس ميدستكاري سود توسط مديران 
  .ي دريافتني، براي دستكاري مستعدتر هستندهامقايسه با حساب
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بـا اسـتفاده از    يفيـت سـود را  يـري ك گخـود معيارهـاي انـدازه    در مطالعه )2006( 14باروا     
دوين اسـتانداردهاي  هاي كيفي اطلاعات مالي مندرج در چارچوب نظري هيـات ت ـ  ويژگي

يك از ابعاد كيفيـت   نتايج حاصل از بررسي اجزاي هر. بررسي كرده است حسابداري مالي
در  سـت مربـوط بـودن و قابليـت اتكـا بالا    از لحاظ  آنها كه سودهايي شركت سود نشان داد

هايي كه مربـوط بـودن و قابليـت اتكـاي سـود آنهـا پـايين اسـت، ضـريب          مقايسه با شركت
  .سود بالاتري دارند –واكنش سود و قدرت توضيحي رگرسيون قيمت

نتايج . ضعف با اهميت با كيفيت سود پرداخت قاطبه بررسي رابطه بين ن )2009( 15بدارد    
يي هـا  تحقيق وي نشان دهنده اين مطلب بود كه ترميم ضعفهاي با اهميت شركت در حـوزه 

كـالا، حسـابهاي دريـافتني و     فناوري اطلاعات، تفكيك وظـايف، درآمـد، موجـودي    مانند
  .حتي ماليات به بهبود فوري كيفيت سود بستگي دارد

بـر  ) IFRS(المللي حسـابداري مـالي   اثر پذيرش استانداردهاي بين )2010( 16اديسآيتر     
د كـه  دانتـايج ايـن پـژوهش نشـان      .كيفيت ارقام گزارش شده حسـابداري را بررسـي كـرد   

كيفيـت ارقـام حسـابداري را بهبـود بخشـيده و       ،المللي حسابداري ناجراي استانداردهاي بي
پيشنهاد شده است كـه   ،در اين پژوهش .آزادي عمل در مديريت سود را كاهش داده است

عدم تقارن اطلاعاتي كمتر و دستكاري كمتر سود به افشاي اطلاعات مالي با كيفيت بـالاتر  
  كنـد قضـاوت   مـي كمـك   گـذاران  سـرمايه شود و در نتيجـه بـه    ميتر منجر  و آگاهي بخش

  .داشته باشندآگاهانه و غير جانبدارانه 
بين كيفيت سـود و واكـنش بـازار بـه تغييـرات       بررسي رابطهبه  )1383(وكردستاني ثقفي    

هدف اصلي اين تحقيق بررسي و تبيين ارتباط بـين كيفيـت سـود و    . اندسود  نقدي پرداخته
. سود نقدي بوده اسـت  )كاهش( ي داراي افزايشها بازده غيرعادي انباشته سهام در شركت

سود و رابطـه سـود و    بيني پيشكيفيت سود بر مبناي پايداري سود، قابليت  پژوهش،در اين 
نتايج تحقيق نشان داد سود گزارش شـده  .شده است  گيري اندازهي نقدي عملياتي ها جريان

ي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران داراي محتواي ها ي مالي شركتها در صورت
  .اطلاعاتي است
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به بررسي ارتباط بين كيفيت سود و بـازده سـهام بـا تاكيـد بـر       )1384(خواجوي و ناظمي    

 تعهـدي  ارقـام  آيـا  كه است موضوع اين تعيين هدف تحقيق. نقش ارقام تعهدي پرداختند

 96 تعـداد و، ر ايـن  از. ددار هـا  شركت سود به اطلاعات واكنش در اي ملاحظه قابل نقش

 فرضيات، آزمون براي انتخابي رويكرد. اند بررسي شده 1377–1382 سالهاي طي شركت

نتايج تحقيـق نشـان داد كـه ميـانگين بـازده سـهام        .است دوره به دوره صورت به و مقطعي
  .گيردنمي تحت تاثير ميزان ارقام تعهدي و اجزاي مربوط به آن قرار ،ها شركت

بـازه  در به بررسي رابطه بـين كيفيـت سـود و بـازده آتـي سـهام       ) 1387(حقيقت و پناهي    
از مجموعــه معيارهـاي ارزيــابي   در ايـن پــژوهش دو معيـار   .نــدپرداخت 1375–1385زمـاني  

نسبت وجه نقد حاصل از عمليات به سود عملياتي و حجم اقـلام تعهـدي    كيفيت سود يعني
نشـان داد كـه    پـژوهش اين نتايج  .و اثر آن بر بازده آتي سهام آزمون گرديده است انتخاب

ارتباط وجود ندارد و تنهـا در   ها ي آن با بازده آتي سهام شركتها هبين كيفيت سود و مولف
  .سطح پايين كيفيت سود بين اجزاي كيفيت سود و بازده آتي سهام ارتباط وجود دارد

ي فعـال  هـا  به ارزيابي كيفيت سودآوري شـركت  )1388(حسن زاده و همكاران برادران     
. مدت پرداختند مدت و كوتاه ، در بلند)شيمياييصنايع دارويي و (بورس اوراق بهادار تهران 

دهد كيفيت سود در صنايع دارويي در بلند مدت بيشتر از كوتاه مدت اسـت،   مينتايج نشان 
. اما صنايع شيميايي هم در كوتاه مدت و هم در بلند مدت داراي كيفيـت سـود بـالا هسـتند    

ي هـا  يي نسبت بـه شـركت  ي فعال در صنعت شيميايي از كيفيت سود بالاها همچنين شركت
  .باشند ميفعال در صنعت دارويي برخوردار 

 بـازده  و )سـود  پايـداري (سـود  كيفيـت  بين به بررسي رابطه )1390(همكاراندستگير و     

 بـين  از شـركت  95جامعـه آمـاري آنهـا شـامل     . تعهـدي پرداختنـد   اقـلام  كيفيـت  با سهام

  1379 –1386زمـاني   دوره طـي  تهـران  بهـادار  اوراق بـورس  در شده ي پذيرفتهها شركت
 معيـار . اسـت  شـده  اسـتفاده  تركيبـي  ايه ـ داده از سـود  پايـداري  ارزيـابي  بـراي . باشد مي

 سرمايه تغييرات باقيمانده رگرسيون اقلام پژوهش، اين در تعهدي اقلام كيفيتگيري اندازه

دوره  يك و جاري دوره گذشته، دوره يك عملياتي نقدي يها جريان روي بر گردش در
 بـودن  پـايين  نشـاندهنده  باقيمانـده  اقـلام  معيار انحراف بودن بالا كه به طوري است؛ آتي
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 پايـداري ( سـود  كيفيـت  كـه  مي دهد نشان پژوهش نتايج اين .است تعهدي اقلام كيفيت

 اقـلام  كيفيـت  بـا كـاهش   اينكـه  ضـمن  مسـتقيم دارد؛  رابطه تعهدي اقلام كيفيت با )سود

  .مي يابد افزايش سهام بازده تعهدي اقلام اندازه افزايش و تعهدي
مالي را مـورد بررسـي    درمانده يها شركت در سود كيفيت) 1391(ران همكادستگير و     

 درمانـده  يها شركت در سود مديريت بررسي وضعيت طريق در اين تحقيق از. قرار دادند

 و ور بررسـي زب ـم يهـا  شـركت  سـود  كيفيت آنان، مشروط كاري محافظه وضعيت و مالي
. گرديـد  مقايسـه  )سالم( غيردرمانده شركتهاي سود كيفيت يها جنبه همين با و شد تحليل
 قبل سال سه در را خود سودهاي مالي درمانده شركتهاي كه است اين تحقيق بيانگر نتايج

 ي درماندهها شركت كه شد مشخص و .كنند مي مديريت افزايشي شكل به ورشكستگي از

 .كنند اقدام مي سودبه مديريت  ،واقعي فعاليتهاي طريق از مسال ايشركته از بيش مالي

  
  شناسي روش

مدل هاي سنجش كيفيت سود كه بر اساس داده هاي حسابداري است، در اين مقالـه بـه        
  :مقايسه نتايج آنها  به شرح زير مي پردازيم

حاصـل از عمليـات بـه    در اين مدل ، كيفيت سود از تقسيم وجه نقد ) : 2001(پنمن. 1
  .سود عملياتي به دست مي آيد

با تقسيم خالص داراييهاي عملياتي ابتداي دوره به درآمد ) : 2002(بارتون و سيمكو .2
  .فروش ، كيفيت سود محاسبه مي شود

طبق اين مدل ميزان كيفيت سود برابـر انحـراف معيـار سـود عمليـاتي      ) : 2002(لئوز. 3
  . مي باشد عمليات از حاصل نقد وجهتقسيم بر انحراف معيار 

  
  ها فرضيه

 از حاصـل  نقـد  وجـه  اري ـمع انحـراف  بـه  ياتيعمل سود اريمع انحراف نسبت نيب: اول هيفرض 
 رابطـه ( دارد وجـود  رابطه فروش به دوره اول ياتيعمل يها ييدارا خالص نسبت و اتيعمل

  )و سيمكو بارتون شاخص با لئوز شاخص
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 از حاصـل  نقـد  وجـه  اري ـمع انحـراف  بـه  ياتيعمل سود اريمع انحراف نسبت نيب: دوم هيفرض
 رابطـه (دارد وجـود  رابطـه  ياتي ـعمل سـود  بـه  اتي ـعمل از حاصـل  نقد وجه نسبت و اتيعمل

  )پنمن شاخص با لئوز شاخص
 نقـد  وجـه  نسـبت  و فـروش  به دوره اول ياتيعمل يها ييدارا خالص نسبت نيب: سوم هيفرض

 بـا  سـيمكو  و بـارتون  شـاخص  رابطـه (دارد وجـود  رابطـه  ياتيعمل سود به اتيعمل از حاصل
  )پنمن شاخص

 اري ـمع انحـراف  به ياتيعمل سود اريمع انحراف نسبت نيب رابطه بر صنعت نوع: چهارم هيفرض
 ريتـاث  فـروش  بـه  دوره اول ياتيعمل يها ييدارا خالص نسبت و اتيعمل از حاصل نقد وجه
  دارد
 اري ـمع انحـراف  بـه  ياتيعمل سود اريمع انحراف نسبت نيب رابطه بر صنعت نوع: پنجم هيفرض
  دارد ريتاث ياتيعمل سود به اتيعمل از حاصل نقد وجه نسبت و اتيعمل از حاصل نقد وجه
 بـه  دوره اول ياتي ـعمل يهـا  يـي دارا خـالص  نسـبت  نيب ـ رابطـه  بر صنعت نوع: ششم هيفرض

  دارد ريتاث ياتيعمل سود به اتيعمل از حاصل نقد وجه نسبت و فروش
  

  نمونه
ي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران ها مورد نياز در شركتي ها دادهكه  ااز آنج     

نمونـه  ، از ايـن رو  دارد تري بيش ـت دققابل دستيابي و اطلاعات آنها به طور نسبي با سهولت 
علاوه بر اين دو  .سه صنعت دارويي، شيميايي و خودرو مي باشد شركتهاي فعال در  شامل 

  : شرط انتخاب شركتهاي نمونه به شرح زير تعيين شده است
 .در بورس اوراق بهادار تهران پذيرفته شده باشند 1381تا پايان اسفند  .1

  در دسترس باشدي مورد نياز ها داده) 1389 تا 1382(سال متوالي  هشتبراي  .2
ي پذيرفته شـده در بـورس اوراق بهـادار    ها تعدادي از شركتي مورد بررسي شامل ها نمونه

ي فعال در ها با توجه به تعداد شركت .باشد ميسترس دي آنها در ها كه  داده باشد ميتهران 
سه صنعت محصـولات دارويـي، مـواد و    در سطح صنايع ،  ها هر صنعت و براي مقايسه مدل
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 63شـامل شـركتهاي مـورد بررسـي     .انتخـاب گرديـد   محصولات شيميايي و صنعت خودرو
منتهـي   مـاه  بـه پايـان اسـفند    كه سال مـالي آنهـا   باشد مي 1389تا 1382شركت طي سالهاي 

شـركت   21شـركت محصـولات شـيميايي و     20شركت محصولات دارويـي،   22. شود مي
  .دهد ميخودرويي تركيب نمونه را تشكيل 

  
  ها سنجش متغير
ــود  ــت س ــدل   ): EQ(كيفي ــه م ــك از س ــر ي ــه حاصــل از ه ــنمن  نتيج ــارتون ،)2001(پ  و ب

 .است )2003(لئوز و)2002(سيمكو

انحـراف معيـار سـود عمليـاتي هـر       محاسـبه بـراي  ): S.d OI(انحـراف  معيارسـود عمليـاتي   
انحـراف  بـراي محاسـبه    ،براي مثـال  .شود ميعات پنج دوره قبل استفاده از اطلا) سال(دوره

سپس انحـراف   ومشخص  78-82ي ها سود عملياتي سال ابتدا  ،82معيار سود عملياتي سال 
  .شود ميمعيار آنها محاسبه 

براي بدست آوردن انحـراف معيـار   : )S.d CFO(وجه نقد حاصل از عمليات انحراف معيار
   .شود مينيز از اطلاعات پنج دوره قبل استفاده ) سال(وجه نقد حاصل از عمليات هر دوره

ي ثابـت كـه در عمليـات    هـا  دارايـي آن دسـته از  : )BNOA(ي عمليـاتي  هـا  خالص دارايـي 
 . گيرد ميشركت مورد استفاده قرار 

از تقسـيم  : نسبت انحراف معيار سود عملياتي به انحراف معيار وجه نقـد حاصـل از عمليـات   
  آيد ميبدست  انحراف معيار سود عملياتي به انحراف معيار وجه نقد حاصل از عمليات

 ).لئوز شاخص(

ي هـا  خـالص دارايـي  كـه از تقسـيم   : عملياتي اول دوره به فـروش ي ها نسبت خالص دارايي
 ).و سيمكو شاخص بارتون( آيد ميعملياتي اول دوره به فروش بدست 

بـه   وجه نقد حاصل از عملياتاز تقسيم :  وجه نقد  حاصل از عمليات به سود خالص نسبت
  ).پنمن شاخص( آيد مي سود خالص بدست
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  كيفيت سود معيارهاي سنجش

ون ، بــارت)2001(ز ســه شــاخص پــنمن در ايــن پــژوهش بــراي ارزيــابي كيفيــت ســود ا      
 .شود مياستفاده ) 2003(و لئوز و همكاران ) 2002(سيمكو

  : )2001(شاخص پنمن
  .شود ميمحاسبه ) 1(رابطه از طريقكيفيت سود ) 2001(ص پنمندر شاخ

EQ ,   CFO , /OI ,                                                                        )1(   

  :كه در آن
EQ i,t   تركشكيفيت سود معادلi  در سالt  و CFO i,t وجه نقد حاصـل از   برابر است با

OI i,t و   tدر سال  iت ركش عمليات 
  .باشد مي  tدر سال  iت ركش سود عملياتي بابرابر 17

   .نشان دهنده بالابودن كيفيت سود استبالاتر باشد،    EQهر چه نسبت 
  : )2002(شاخص بارتون و سيمكو

  .محاسبه مي شود) 2(رابطه  به شرح كيفيت سود ) 2002(در شاخص بارتون و سيمكو
EQ i,t = BNOA i,t / S i,t                                                                         (2) 

  :كه در آن
 EQ i,t تركش ـكيفيـت سـود    معـادلi   در سـالt،  BNOA i,t

خـالص  برابـر اسـت بـا     18
S i,t و  tدر سال  i تركش ي عملياتي اول دورهها دارايي

در سـال   iتركشفروش برابر با  19 
t باشد مي.  
  . پايين تر  باشد، نشان دهنده بالابودن كيفيت سود است   EQهر چه نسبت  

  : )2003(شاخص لئوز و همكاران
و وجه نقد حاصل از عمليات كيفيت سود با متغيير سود  )2003(در شاخص لئوز و همكاران

  .:يعنيشود  مي گيري اندازه
EQ ,   S. d OI , /  S. d CFO ,                                                           (3)  

  : كه در آن
EQ i,t تركشكيفيت سود  معادلi  در سالt،  S. d OI , انحـراف معيـار   رابر است با ب 20   
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.و tدر سال  iتركشسود عملياتي    , انحراف معيار وجـه نقـد حاصـل    با  برابر    
  .باشد مي tدر سال  iتركشاز عمليات 

  .نشان دهنده پايين بودن كيفيت سود است  پايين تر باشد،  EQهر چه نسبت 
  

  ها آزمون فرضيهنحوه 
ضـريب   .شـده اسـت  از آزمون همبسـتگي اسـتفاده    پژوهشبراي آزمون سه فرضيه اول      

در تحقيقـات   .همبستگي از معيارهـاي مـورد اسـتفاده در تعيـين همبسـتگي دو متغيـر اسـت       
در ايـن  . گيـرد مـي  رها مورد بررسي قرار نرمال بودن متغي ها فرضيهن همبستگي قبل از آزمو

اسـميرنوف    _يرهـا از آزمـون كولموگـوروف   براي بررسي نرمال بودن توزيـع متغ  ،پژوهش
بسـتگي  رهـا از توزيـع نرمـال برخـوردار باشـند ضـريب هم      غيمت چنانچـه  .استاستفاده شده 

رهـا از توزيـع نرمـال برخـوردار نباشـند ضـريب همبسـتگي        پيرسون و در صـورتي كـه متغي  
  . شود ميبكار گرفته  ها فرضيهاسپيرمن براي آزمون 

بـر   نرمـال باشـد   هـا  در صـورتي كـه توزيـع داده    ،چهارم تا ششمي ها فرضيهبراي آزمون     
از آزمون مقايسـه ميـانگين چنـد جامعـه      )اسميرنوف _آزمون كولموگوروف(اساس نتايج 

(ANOVA)   و در صورتي كه نرمال نباشد از آزمون ناپارامتريكH )   آزمـون كروسـكال
  .شود مياستفاده ) واليس –
  

  ها تجزيه و تحليل داده
ي مربوط به هر فرضـيه، آمـار توصـيفي متغيرهـا     ها پيش از تحليل نتايج حاصل از آزمون     
  .شود و سپس نتايج ضريب همبستگي و آزمون مقايسه ميانگين ارائه شده است مي ارائه

تعيين مقدار مركزي باشد، يعنـي تعيـين   ترين موارد در مطالعه هر جامعه آماري  شايد از مهم
تـر   هـا واقعـي   بـراي اينكـه داده  . مقدار نماينده كه مشاهدات در اطراف آن توزيـع شـده انـد   

هاي مشاهدات با هم قابـل مقايسـه باشـند و بـراي سـنجش ميـزان        توصيف شوند و مجموعه
هـاي   توزيـع  توان در اين صورت مي. دمي شوهاي آنها نيز چند معيار عددي تعريف  تفاوت
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بـا توجـه   . ها حول مركز، مورد بررسي و مقايسه قرار داد آماري را از نظر شدت نوسان داده

 2 جـدول . به توضيحات مطرح شده از پارامترهاي مركزي و پراكندگي استفاده شده اسـت 
آمار توصيفي ارائه شـده بيـانگر اطلاعـاتي    . نشان دهنده آمار توصيفي مربوط به متغيرهاست

ميـانگين،  انحـراف معيـار،   (و پارامترهـاي پراكنـدگي   ) ميـانگين (پـارامتر مركـزي    در مورد
  .متغيرهاي تحقيق است) كمترينو  بيشترين

  آمار توصيفي متغيرها :2جدول
 تعداد بيشترين كمترين ميانگين  انحراف معيار متغير

OI  i,t 264,123 365,575 42,390- 12,737,711 504 

CFO i,t 187,365 256,356 1,552,481-  10,517,040 504 

BNOA 
i,t 

321,345 408,868 201,312 25,165,557 504  

S  i,t 1,793,158 2,242,866 926,728 98,693,158 504 

و  3 جـدول بـراي سـه فرضـيه اول در    اسـميرنوف   -تايج آزمون كولمـوگروف خلاصه ن     
بـه عنـوان يـك توضـيح كلـي       .ارائه شده است 4 جدولبراي سه فرضيه چهارم تا ششم در 

درصـد باشـد نتـايج آزمـون      5كمتـر از   هـا  توان گفت كه چنانچه سطح معني داري داده مي
بايـد از آزمـون   اسـت بنـابراين    هـا  دادهنشان دهنده نرمال نبـودن   رنوفياسم -كولموگروف

  .همبستگي اسپيرمن استفاده شود
 -كولمـوگروف درصد باشد نتايج آزمون  5بيشتر از  ها داري داده چنانچه سطح معني اما     
است بنابراين بايد از آزمـون همبسـتگي پيرسـون     ها نشان دهنده نرمال بودن داده رنوفياسم

  .استفاده شود
باشد در بخش اول  نتـايج آزمـون بـراي صـنعت دارو بـا       بخش مي چهار شامل 3 جدول     

اسـتفاده از سـه شــاخص بـاتون لئـوز و پــنمن و در بخـش دوم نتـايج آزمــون بـراي صــنعت        
محصولات شيميايي و در بخش سوم نتايج آزمون براي صنعت خـودرو و نهايتـا در بخـش    

براي تجزيـه و تحليـل    .چهارم نتايج آزمون براي مجموع سه صنعت نمايش داده شده است
فرضيه اول بايد نتايج مربوط به شاخص بارتون و لئوز با يكديگر مقايسه شوند، براي تجزيـه  
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هاي لئوز و پنمن با يكديگر و براي تجزيـه   و تحليل فرضيه دوم بايد نتايج مربوط به شاخص
مقايسـه  هـاي پـنمن و بـارتون بـا يكـديگر       و تحليل فرضيه سوم بايد نتايج مربوط به شاخص

 .  شوند

  ، دوم و سومي اولها فرضيهبراي  رنوفياسم -كولموگروفنتايج آزمون : 3جدول
  پنمن  لئوز  بارتون  شرح  صنعت

  دارويي

 176 176 176  تعداد

 582/0 556/1 3127/0  ميانگين

 640/0 501/1 4865/0  انحراف معيار

 522/0 476/2 626/3  اسميرنوف آماره كولموگروف

 019/0 00/0 00/0  داريسطح معني 

 شيميايي

 160 160 160  تعداد

 5266/0 4595/1 4223/0  ميانگين

 8330/0 5059/1 4127/0  انحراف معيار

 036/2 373/2 01/2  اسميرنوف آماره كولموگروف

 04/0 00/0 001/0  سطح معني داري

  خودرو

 168 168 168  تعداد

 611/0 56/1 312/0  ميانگين

 8186/0 63/1 4865/0  معيارانحراف 

 14/3 86/2 023/3  اسميرنوف آماره كولموگروف

 014/0 00/0 00/0  سطح معني داري

مجموع 
سه 
  صنعت

 504 504 504  تعداد

 5744/0 528/1 3353/0  ميانگين

 7653/0 547/1 4065/0  انحراف معيار

 233/2 209/4 021/5  اسميرنوف آماره كولموگروف

 00/0 00/0 00/0  داريسطح معني 

بــراي  بدســت آمــده ســطح معنــي داري شــود مــيمشــاهده  3 جــدولانگونــه كــه در هم     
اسـت   موضـوع  بيـانگر ايـن   كه باشد مي درصد 5كمتر از  ها همه بخشموارد و نيز در  ميتما
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تحليل همبستگي  بايد از آزمون  تجزيه و و براياز توزيع نرمال برخوردار نيستند  ها كه داده

  .همبستگي اسپيرمن استفاده نماييم
  ي چهارم، پنجم و ششمها فرضيهبراي  رنوفياسم – كولموگروفنتايج آزمون  :4جدول
 دارويي شيميايي خودرو صنعت فرضيه

 8 8 8 تعداد  چهارم

 -1803/0 -1717/0 0246/0 ميانگين

 1372/0 1725/0 1635/0 انحراف معيار

 412/0 545/0 777/0 اسميرنوف -آماره كولموگروف

 996/0 927/0 582/0 سطح معني داري

 8 8 8 تعداد  پنجم

 -119/0 12296/0 03852/0  ميانگين

 1948/0 18414/0 282241/0 انحراف معيار

 817/0 726/0 537/0  اسميرنوف -آماره كولموگروف

 517/0 667/0 936/0 سطح معني داري

 8 8 8 تعداد  ششم

 0508/0 -101/0 -119/0  ميانگين

 2595/0 2983/0 2786/0 انحراف معيار

 402/0 501/0 414/0 اسميرنوف -آماره كولموگروف

 997/0 963/0 996/0 سطح معني داري

اسميرنوف  -نتايج آزمون كولموگروف در بخش اول باشد بخش ميسه شامل  4 جدول     
اسميرنوف براي فرضيه پنجم  -براي فرضيه چهارم و بخش دوم نتايج آزمون كولموگروف

  .اسميرنوف براي فرضيه ششم بيان شده است -و در بخش سوم نتايج آزمون كولموگروف
ي هاي مربوط به فرضيات چهارم ، پـنجم و ششـم مـورد بررس ـ    نرمال بودن داده ،4جدولدر 

براي آزمون هر كدام ازايـن سـه فرضـيه ابتـدا بـراي هـر صـنعت ضـريب         . قرار گرفته است
همبستگي بـين  ) براي فرضيه چهارم(و سيمكو همبستگي بين شاخص لئوز با شاخص بارتون

و همبستگي بين شاخص پنمن با شـاخص   )براي فرضيه پنجم(شاخص لئوز با شاخص پنمن 
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گيري شـده، بـه گونـه اي كـه در هـر       ر هر سال اندازهد) براي فرضيه ششم(و سيمكو بارتون
ــرآورد مــي 8صــنعت  ــا اســتفاده از آزمــون   . شــود ضــريب ب ــودن ب ســپس آزمــون نرمــال ب

ــوگروف  ــي  –كولم ــام م ــميرنوف انج ــود اس ــون   . ش ــد از آزم ــال باش ــه نرم در صــورتي ك
(ANOVA)   و در صورتي كه نرمال نباشد از آزمون ناپارامتريكH )آزمون كروسكال– 

  .شود استفاده مي) واليس
ي اول، دوم و سـوم نمـايش   هـا  فرضـيه نتايج حاصل از آزمون همبستگي بـراي   5 جدولدر 

 . داده شده است

  ي اول ، دوم و سومها فرضيهنتايج آزمون همبستگي براي  :5 جدول

ضيه
فر

  

  
  سه صنعت مجموع  خودرو  شيميايي  دارويي  آماره

ول
ا

  

نوع 
  آزمون

  
L  B  L  B  L  B  L  B  

ضريب 
همبستگي 
  اسپيرمن

L (R)  1 119/0 1 159/0- 1  058/0- 1  11/0- 

(Sig)  117/0 045/0 456/0 014/0 

N 176 176 160 160 168  168 504  504 

  دوم

نوع 
  آزمون

    

L  P  L  P  L  P  L  P  

ضريب 
همبستگي 
  اسپيرمن

L  (R)  1 077/0- 1 079/0 1  008/0- 1  001/0- 

(Sig)  312/0 322/0 918/0 976/0 

N  176 176 160 160 168  168 504  504 
  سوم

نوع 
  آزمون

    

B  P  B  P  B  P  B  P  

ضريب 
همبستگي 
  اسپيرمن

B  (R)  1 07/0 1 045/0 1  004/0- 1  037/0 

(Sig)  358/0 576/0 0.958 413/0 

N  176 176 160 160 168  168 504  504 

 شــامل ســه بخــش اســت كــه آزمــون همبســتگي بــراي محصــولات دارويــي، 5 جــدول     
در بخـش اول نتـايج   . محصولات شيميايي، خودرو و مجموع سه صنعت انجـام شـده اسـت   

آزمون همبستگي  براي فرضيه اول و بخش دوم نتايج آزمون همبستگي براي فرضـيه دوم و  
ضريب همبسـتگي،  . ه استدر بخش سوم نتايج آزمون همبستگي براي فرضيه سوم بيان شد

 95دهـد  ايـن آزمـون در سـطح اطمينـان       همبستگي مثبت يا منفي بين متغيرهـا را نشـان مـي   
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كمتـر از  ) sig(درصد انجام شده است بنابراين چنانچه نتايج حاصل براي سطح معني داري 

درصد باشد همبستگي بين متغيرها معنادار است و اگـر نتـايج حاصـل بـراي سـطح معنـي        5
  . درصد باشد همبستگي معنادار نيست 5بيشتر از ) sig( داري
ي چهارم، پنجم و ششم نمـايش  ها فرضيهرا براي  ANOVAنيز نتايج آزمون  6 جدول      
شود و اين بدان معناست كه نوع  ميشود هر سه فرضيه رد  ميهمانگونه كه مشاهده  .دهد مي

  .ردصنعت بر روابط بين معيارهاي كيفيت سود تاثيري ندا
  ANOVAنتايج آزمون : 6 جدول

مجموع     فرضيه
  مربعات

درجه 
  آزادي

ميانگين 
  مجذورات

سطح   فيشر
 داري معني

 228/0 028/1 107/0 2 215/0  ها بين گروه  چهارم

 - - 025/0 21 527/0  ها درون گروه

 - -- - 23 742/0  مجموع

 117/0 384/2 12/0 2 241/0  ها بين گروه  پنجم

 - - 051/0 21 061/1  ها درون گروه

 - - - 23 301/1  مجموع

 426/0 89/0 069/0 2 139/0  ها بين گروه  ششم

 - - 078/0 21 637/1  ها درون گروه

 - - - 23 776/1  مجموع

بـراي فرضـيه    ANOVAباشد در بخش اول  نتايج آزمون  شامل سه بخش مي 6 جدول     
بـراي فرضـيه پـنجم و در بخـش سـوم نتـايج        ANOVAچهارم و بخش دوم نتايج آزمـون  

 95ايـن آزمـون در سـطح اطمينـام     .براي فرضيه ششـم بيـان شـده اسـت     ANOVAآزمون 
درصد باشـد فرضـيه مربوطـه رد     5بيشتر از  Fدرصد انجام شده است بنابراين چنانچه آماره 

  .شود درصد باشد فرضيه مربوطه پذيرفته مي 5كمتر از  Fشود و چنانچه مقدار آماره  مي
  

  گيري نتيجه
  :شده استارائه ) 7( جدول به طور خلاصه در ها فرضيهنتايج آزمون 
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  ها فرضيهخلاصه نتايج آزمون : 7 جدول

 خودرو شيميايي دارويي ها فرضيه
،شيميايي يخودرو،داروي

 )نوع صنعت(

  كل صنعت
 )خودرو،دارويي،شيميايي(

 تاييد - رد تاييد رد فرضيه اول

 رد - رد رد رد فرضيه دوم

 رد - رد رد رد فرضيه سوم

 - رد - - - فرضيه چهارم

 - رد - - - فرضيه پنجم

 - رد - - - فرضيه ششم

نتايج بيانگر اين است كه فرضيه اول هم در سطح مجمـوع سـه صـنعت و هـم در سـطح           
تـوان نتيجـه گرفـت كـه بكـارگيري تـوام        ميبنابراين . محصولات شيميايي تاييد شده است

بـراي ارزيـابي    )2002(و سـيمكو  و بـارتون  )2002(و همكـاران  معيارهاي كيفيت سود لئوز
شـود بـه عبـارت ديگـر معيـار       مـي جه گيـري يكسـان   كيفيت سود در اين صنايع منجر به نتي

و معيــار كيفيــت ســود بــارتون در راســتاي يكــديگر قــرار   همكــاران و كيفيــت ســود لئــوز
توانـد معيـار ديگـر را تاييـد كنـد و چـون دو        مي ها گيرند، يعني استفاده از يكي از معيار مي

تـر خواهـد بـود كـه ايـن      يرند پس ارزيابي كيفيت سود معتبرگ ميمعيار در راستاي هم قرار 
ي مالي بتوانند قابليت اعتمـاد  ها كنندگان صورت و استفاده گران تحليلشود  ميمطلب باعث 

. نـد نمايتـري اتخـاذ    تر ارزيابي كرده و تصميمات مطمئن ي مالي را دقيقها گزارش يو اتكا
تكيـه كـرد و   توان به ايـن دو معيـار    ميدر صنعت دارويي و خودرو، در هر كدام به تنهايي ن

نتـايج آزمـون فرضـيه    . ي ديگري نيز استفاده كردها براي ارزيابي كيفيت سود بايد از روش
دوم حاكي از آن است كه اين فرضيه هم در مجمـوع سـه صـنعت و همچنـين بـه تفكيـك       

توان چنين اظهار كرد كـه بكـارگيري تـوام ايـن      ميدر تفسير اين نتيجه . شود ميصنعت رد 
يابي كيفيت سود در شركتها مناسب نيست يعني معيار كيفيت سـود لئـوز و   معيارها براي ارز

معيار كيفيت سود پنمن هم در مجموع سـه صـنعت و هـم بـه تفكيـك ايـن سـه صـنعت در         
توان تنها بـه   ميگيرند و براي سنجش كيفيت سود در اين صنايع ن ميراستاي يكديگر قرار ن

گيـري منطقـي و معتبـر نيـاز بـه اسـتفاده از        نتيجـه ل اكتفا كرد بنابراين براي نتيجه اين دو مد
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نتايج آزمون فرضيه سوم نيز حاكي از آن است كه ايـن فرضـيه نيـز    . بيشتري است هاي مدل

هر . شود ميهم در صنايع دارويي، شيميايي و خودرو و هم در سطح مجموع سه صنعت رد 
يا حتي  ها افزايش تعداد داده اشت كه باتوان انتظار د ميچند با توجه به نتايج به دست آمده 

كيفيـت سـود را    هـا  الوصف با توجه به اين يافته مع. گر نتايج متفاوتي به دست آيدصنايع دي
تـر نيـاز بـه     توان با معيارهاي نام برده شده مقايسه كـرد و بـراي ارزيـابي بهتـر و منطقـي      مين

دهنـده   نپنجم و ششم نشانتايج آزمون فرضيه چهارم، . باشد ميي بيشتر ها و معيار ها شاخص
به عبارت ديگر نوع صـنعت تـوان تـاثير بـر رابطـه بـين معيارهـاي        . باشد مي ها فرضيهرد اين 

توان گفت كه صنعت خاص منجر به ايجاد رابطه بين معيارهاي  ميكيفيت سود را نداشته و ن
اي  گونـه  هي بيشتر يا صـنايع ديگـر ب ـ  ها با داده ها فرضيههر چند آزمون . شود ميكيفيت سود 

  . هاي ديگري را نيز اضافه نمود، ممكن است به نتايج ديگري منجر شود كه بتوان شركت
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