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  چكیده

این تحقیق به بررسی تاثیر حجم معاملات سهام بر محتوای اطلاعاتی متغیرهای مهم حسابداری یعنی سود هرسهم، ارزش دفتری 

پردازد. برای های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران میدر شرکت 4831تا  4831های و جریانات نقدی هرسهم طی سال

سنجش محتوای اطلاعاتی متغیرهای مذکور از میانگین سالیانه قیمت سهام، قیمت سهام در پایان دوره و قیمت سهام در سه ماهه 

باشد دارا بودن محتوای پس از پایان سال مالی استفاده شده است. نخستین نتیجه تحقیق که موید نتایج تحقیقات پیشین نیز می

دهد باشد که این نتیجه نشان میمتغیرهای سود هرسهم، ارزش دفتری هرسهم و جریانات نقدی هرسهم می اطلاعاتی هریک از

گذاران در تصمیمات خود از این اطلاعات های سهام تاثیرگذار بوده و سرمایهاطلاعات مربوط به هر یک از این متغیرها بر قیمت

حجم معاملات تاثیر مثبت و معناداری بر محتوای اطلاعاتی سود هر سهم و ارزش نمایند. نتایج تحقیق بیانگر آن است که استفاده می

دهد که محتوای اطلاعاتی سود هر سهم و ارزش دفتری هر سهم که در دفتری هر سهم داشته است. این نتیجه بدست آمده نشان می
یشتر بوده است. سایر نتایج بدست آمده نشان هایی که حجم معاملاتی بالاتری دارند، بشود، در شرکتهای سهام متجلی میقیمت

دهد که حجم معاملات تاثیر معناداری بر محتوای اطلاعاتی جریانات نقدی هر سهم نسبت به میانگین قیمت سهام، قیمت سهام می

 .در پایان دوره و قیمت سهام در سه ماهه پس از پایان سال مالی، نداشته است

 

 .ام، ارزش اطلاعات حسابداری، مربوط بودنحجم مبادلات سه كلیدی: های هواژ
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 مقدمه -1

 پاس  و هاا جذب سرمایه در آن اهمیت و سرمایه بازار رشد

 منظاور  به اقتصادی هایبه بخش آن هدایت و کوچک اندازهای

 اماری  جدیاد  هاای شارکت  ایجااد  و های موجودشرکت توسعه

هادایت   منظاور  باه  و هاد   ایان  تحقاق  برای. انكارناپذیر است

 در اطلاعات نقش اساسی راستا، این در هاگیریتصمیم صحیح

تارین منااب    د. یكای از مهام  کنا  مای  ایفا سرمایه بازار عملكرد

گااذاران و اعتباردهناادگان، اطلاعاااتی مااورد اسااتفاده ساارمایه
-باشد. سرمایهها میاطلاعات حسابداری منتشره توسط شرکت

خصاو  کسا     گذارن با استفاده از این اطلاعات منتشاره در 

-بازده و ریسک متحمله جهت کس  بازده مورد انتظار تصامیم 

نمایند. اما این اطلاعات حسابداری به عوامل متعددی گیری می

توان گفت محیط اقتصاادی تااثیر   وابسته است به نحوی که می

بسیار قوی بر حسابداری و اطلاعات منتشر شده از آن سیساتم  

ز چارچوب اقتصادی حاکم بار  دارد زیرا حسابداری خود تابعی ا

(. تحقیقات متعددی در خصو  4331، 4باشد )انتونیکشور می

عوامل اقتصاادی ماوثر بار حساابداری و اطلاعاات حساابداری       

منتشر شده از این سیستم انجام شاده اسات و یكای از عوامال     

، 1119، 1مهمی که طای تحقیقاات متعاددی )باای و جونا      

رار گرفتااه اساات، حجاام ( مااورد توجااه قاا1141، 8آناناادراجان

-باشد. حجم مبادلات سهام شرکتها میمبادلات سهام شرکت

شود چارا کاه حااوی    ها به عنوان یک عامل اقتصادی تلقی می

اطلاعاتی در خصو ؛ حجم نقادینگی باازار و اقتصااد، میازان     

های بهره و نرخ بهره بادون ریساک، مانعكس    ریسک بازار، نرخ

باشاد باه   ات سیاسای و ....مای  کننده واکنش به اخبار و اطلاعا 

ها، منعكس کننده اطلاعات عبارتی میزان مبادلات سهام شرکت

سیاسی، اجتماعی، فرهنگای، اقتصاادی و ... اسات کاه محایط      

 اند. اقتصادی کشور را احاطه نموده

بنابراین مساله اساسی که این تحقیاق بارای پاساخ باه آن     

هم حجم مبادلات ایجاد شده آن است که آیا بین اثرات متغیر م

سهام و مربوط بودن ارزش اطلاعات سیستم حساابداری رابهاه   

-معناداری وجود دارد؟ به همین جهت در این تحقیق سعی می

شود تا ارتباط بین مربوط باودن ارزش اطلاعااتی ساود، ارزش    

هاای  تارین خروجای  دفتری و جریانات نقادی باه عناوان مهام    
را مورد بررسی قرار سیستم حسابداری و  حجم مبادلات سهام 

 دهیم.

 

 مروری بر ادبیات نظری تحقیق  -2

 مربوط بودن  اطلاعات حسابداری -2-1

 آن کمک به که اطلاعات محتوای با مرتبط کیفی ویژگی دو

 مرباوط  داد، تمیاز  اطلاعات سایر از را اطلاعات مفیدتر میتوان

 اسات )کمیتاه تادوین    اطلاعاات  باودن  اتكاا  قابال  و باودن 

 که اطلاعاتی دیگر، عبارت ( به4834 حسابداری، استانداردهای

 خواهند سودمندتر هاگیریتصمیم در باشد دو ویژگی این دارای

 به حسابداری بودن اطلاعات اتكا قابل و بودن مربوط بررسی .بود

بودن،  اتكا قابل و بودن مربوط زیرا است؛ مشكل بسیار مجزا طور

 ماالی  گزارشگری نظری مفاهیم در و متضاد هستند معیارهایی

 برخورداری جهت اطلاعات بودن قابل اتكا یا بودن مربوط مقدار

 دو ایان  عبارت دیگر، به است؛ نشده تعیین مذکور معیارهای از

است.  وابسته افراد قضاوت به هاآن بررسی و نیستند کمی معیار

 (1114و همكاران،  )بارس

 شده عملیاتی حالت حسابداری، اطلاعات ارزش بودن مربوط

 دارای تنهاا زماانی   حساابداری  ارقام است؛ زیرا فوق ویژگی دو

 هایدر ارزیابی را هاآن گذارانسرمایه که هستند مربوط ارزشی

 انعكااس  جهت را هاآن و همچنین بدانند مربوط شرکت از خود

همكااران،   و دهناد. )باارس   تشخیص اتكا سهام قابل قیمت در

1114) 

 با حسابداری اطلاعات ارزش بودن مربوط زمینه در مهالعه

 باه  نیاازی نادارد؛   باازار  باودن  کارا فرض پیش به فوق، رویكرد

 ارزش نادارد کاه   فرض این به نیازی مهالعات این دیگر عبارت

 شود. می برآورد هرگونه سوگیری بدون و است واقعی سهام بازار

 قیمات  کاه  است آن تحقیقات دراین نیاز مورد پیش فرض تنها

 )جرد است. گذارانگروهی سرمایه باورهای کننده منعكس سهام

 (1119همكاران، و

 اطلاعاات  ارزش باودن  مرباوط  زمیناه  در تحقیقاات  اکثر

 و زیاانی  ساود  معیاری عنوان حسابداری به سود بر حسابداری،

اطلاعاات   از منبعای  عناوان  به حسابداری اند. سودداشته تأکید

-تحلیل و گذارانسرمایهاز  بسیاری توسط و قراردارد توجه مورد

 هاآن به زیرا گیرد؛می قرار استفاده مالی مورد بازارهای در گران

 و آورند دست شرکت به واقعی از عملكرد تصوری دهدمی اجازه

 تعهادی  حسابداری مبنای بر  .کند کمک هاآن گذاریارزش به

 ساود  باا  کاه  اسات  هاآن آتی عملكرد از تابعی هاارزش شرکت

 (1119نزدیكی دارد.)بناید و ابواد،  رابهه یافته تحقق حسابداری

 را جدیادی  بعد (4331) اولسن توسط شده انجام مهالعات

 مرباوط  برای بررسی را الگوی وی .اضافه نمود تحقیقات این به

 ارزش کاه شاامل   کارد  ارائاه  حساابداری  اطلاعات ارزش بودن

 عناوان  باه  ساود حساابداری   و ساهام  صااحبان  حقوق دفتری

 .باود  وابساته  متغیار  عنوان به سهام و قیمت مستقل متغیرهای
 :باشددلیل می دو به الگو این  در سهام دفتری ارزش از استفاده

 انتظار مورد سود برای شاخصی سهام، دفتری ارزش که این اول

 ارزش دهنده نشان سهام دفتری ارزش دیگر از طر  است؛ آتی
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دیچاو،   و )بورگساتالر آن اسات.   واگذاری ارزش یا شرکت نقدی

4339) 

 اطلاعاات  ارزش باودن  مربوط شد اشاره قبلاً که طورهمان

 بودن اطلاعاات  اتكا قابل و بودن دهنده مربوطنشان حسابداری

 برای عنوان شاخصی به آن از توانمی بنابراین است؛ حسابداری

عازیم،   و نماود. )حبیا    اساتفاده  حساابداری  اطلاعات کیفیت

1113) 

 حساابداری  اطلاعات کیفیت بر تواندمی که عواملیاز  یكی

 شخصی مناف  افزایش مدیریتی جهت هایانگیزه باشد، اثرگذار

باین   اطلاعاات  تقاارن  عادم  کنترل، و مالكیت بین تفاوت است.

 میتواند مسئله این که دهدمی افزایش را سهامداران و مدیریت

 ساوگیرانه، کاه   اطلاعاات  ارائاه  مدیران جهت در را هاییانگیزه

-هاد  بهاره   باا  باشاند، نمی شرکت واقعی عملیات دهندهنشان

( 4391مكینا ،  و )جنسان  کناد  ایجااد  فوق شرایط از برداری
 نامناس  تخصیص که دهدمی نشان انجام شده تجربی مهالعات

 چنین در شناسایی گذارانسرمایه که دهدمی روی زمانی مناب ،

 (4339 )بنیش، هستند ناتوان ایسوگیرانه هایگزارش

 

 حجم معاملات )عوامل اقتصادی( -2-2

حجم عبارت است از تعداد ساهام و یاقراردادهاایی کاه در    
شوند. هرچه می روزه، معاملهیک دوره زمانی معین، معمولا یک

تعیین حرکات   تر خواهد بود. برایحجم بالاتر باشد، سهام فعال

نگااه   حجام  هاای میله حجم )رو به بالا و یا پایین(تحلیلگران به

یافات   ،کنند که معمولا در قسمت پایینی هرنماودار قیمات  می

دهنده تعداد ساهاممعامله شاده   های حجم، نشانشوند. میلهمی

در هر بازه زمانی است و با روشی مشابه قیمات، روناد رانشاان    

های مهم تحلیل فنی استچون برای دهد.حجم یكی از جنبهمی

 رود. یاک حرکات  ای نموداری به کاار مای  تایید روندها و الگوه

قیمت به سمت بالا و یا پایین با حجم نسبتا بالا، در مقایسه باا  

تر و حرکت مشابه با حجم اندك، به عنوان یک حرکت قوی یک

شود. بنابراین، اگر شما به یک حرکت قیمات  می تر دیدهمرتبط

کنید،شما بایاد حجام آنارا نیاز بررسای کنیاد و       بزرگ نگاه می

کند های شما را تایید میگیریببینید که آیا حجم آن نیزنتیجه

یا خیر.به عنوان مثال، فرض کنید یک سهام پس ازآنكه در یک 

% 1روند رو به پایین دراز مدت قرار داشته، در یک روز تجااری  

واژگاونی   تواند نشانه یکافزایش قیمت داشته باشد. آیا این می

کناد.  حجم به تجار کمک مای  روند باشد؟ اینجاست که بررسی

-اگر حجم در مقایسه با میانگین حجم روزانه بالاتر باشاد، مای  

ای از یک واژگونی روناد باشاد. از ساوی دیگار، اگار      تواندنشانه

تراز میانگین حجام روزاناه باشاد، اعتقااد راساخی      حجم پایین

واژگونی روند واقعای، وجاود نادارد.حجم     مبنی بر احتمال یک

 هاحرکت کند. اگر قیمتباید با روند 

یک روند رو به بالا حرکت کنند، حجم نیز باید افزایش یابد 

)وبالعكس(. اگر رابهه قبلی بین حجم و قیمت رو به زوال رفت، 

معمولانشانه ضعف در روند است. برای مثاال، اگار ساهام یاک     

روند رو به بالاداشته باشد، اما در روزهای تجاری مثبات حجام   

تضاعیف   لشود،نشانه این است که روند در حاا پایینی مشاهده 

رساد.وقتی کاه حجام داساتانی     است و به زودی به پایاان مای  

آید پدیدمی1کند، یک حالت واگراییمتفاوت از قیمت رابیان می

شاود. سااده تارین مثاال     تناقض بیندو شاخصه گفته می که به

 واگرایی، یكروند رو به بالا با حجم در حال کاهش است.

 

 تحقیقپیشینه  -3

 پیشینه تحقیقات خارجی -3-1

 1131 تمعاملا حجم و قیمت یهاداده( 1111) 1کاستیا

 فاصله در را CRSP داده بانک در دموجو( IPO) لیهاو عرضه

 یافت ستد نتیجه ینابه  او. دکر سیربر 4331 تا 4331 مانیز

 به عرضه قیمت) هشد عرضه قیمت یرز مسها تمعاملا حجم که

 که ستا مانیز از بالاتر داریمعنی ربهو( مرج نقهه  انعنو

 .میباشد عرضه قیمت یبالا قیمت
ای بر روی بازار بورس سهام لهستان  ( مهالعه1111) 1گبكا

 1111تااا اکتباار  4331ی مهالعااه از ژانویااه  انجااام داد. دوره

باشد. این محقق مهالعاات خاود را بار روی مجموعاه اوراق      می

هاای قبال و    بهادار که براساس متوسط حجم معاملات در سال

اند،  بندی شده گذاری در گذشته، طبقه همچنین متوسط سرمایه

دهاد کاه    های وی نشان مای  متمرکز نموده است. نتایج بررسی

حجم معاملات و اندازه پورتفوی بر روی بازده تأثیر مثبت دارند 

 باشد.  اما تأثیر حجم معاملات مستقل از تأثیر اندازه می

( بااه مهالعااه پویاائی سااری زمااانی حجاام  1111)9کوماار  

هاای   بكاارگیری داده معاملات سهام و نسبت گردش ساهام باا   

و باورس ساهام    4331-1118ی  بورس سهام بمبئی برای دوره

پرداخت. نرخ گردش سهام  4331-1118ی  نیویورك برای دوره

براساس نسبت تعداد سهام معامله شده بر تعداد ساهام منتشار   

هاای خاود را فقاط بار      شده محاسبه گردید. این محقق بررسی

% از روزهاای  91حاداقل   هائی انجام داد کاه  روی سهام شرکت

تجاری بر روی آنهاا معاملاه صاورت گرفتاه باشاد. نتاایج ایان        

تحقیق خود همبستگی قوی در نسبت گردش متوالی ساهام را  

برای هر دو بورس تحت بررسای نشاان داده و بار ایان اسااس      

کومار معتقد است که سرمایه گذاران از اهمیت حجم معااملات  

وان یاک عامال اصالی در    سهام مهلا  هساتند و آن را باه عنا    

 دهند. تصمیم گیری مورد استفاده قرار می
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( نیز ارتباط بین حجم معاملات غیر منتظره 1111) 3رودن

مادت را ماورد بررسای قارار داد.      سهام و بازده غیرعادی کوتااه 

، رابهه 11های وی نشان داد که براساس فرضیه فشار قیمت یافته

معااملات و بااازده   دار و مثبتای باین حجاام غیرمنتظاره    معنای 

 غیرعادی وجود دارد.

هاای  باا بررسای شارکت    (1111)3الدین و همكااران جمال

 4333پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار مالزی در سال های 

نشان دادند که ساود و ارزش دفتاری ارائاه شاده در      1111تا 

-های مالی معیارهای مربوطی در ارزشیابی سهام شرکتصورت

 .باشندها می

تأئیدکننده وجاود   (1111)41های ولوری و جنكینزوهشپژ

گذاران و ارزش شارکت و  رابهه مثبت بین نقش نظارتی سرمایه
 د.همچنین وجود همبستگی بین سود و بازده می باش

 دسو تیکهرصودر نددارمی نبیا( 1119) 44رانهمكاو پنمن

 ،کند پیشبینی را شرکت تیارزش آ باشد درقا اریحسابد

ای محتو ردمو در دییاز تتحقیقا .ستا بمرغو کیفیتی دارای

 قیمت نظیر متغیرهایی و دسو بین طتباار یعنی دسو طلاعاتیا

 هشد منجاا تمهالعا دی ازیاز بخش در و ستا هشد منجاا مسها

 پذیرفته یقو نیمه شكل در زاربا دنبو رآکا ضفر مینهز ینا در

 ضفر ما که ایازهندا به زاربا گرا ،کهل آنحا. ستا هشد

با  مرتبط نتایج تفسیر در باید هگاآن ،نباشد راکا یمدهااااااااکر

 د،جووینا با.  نماییم نظر تجدید طلاعاتیا ایمحتو تمهالعا

 بر آن تاثیر و راکا زارفرضیه با رعتباا به کافی ازهندا به نمحققا

 .    ندده انكر توجه طلاعاتیا ایمحتو تتحقیقا روی

باا بررسای    (1113)41در پژوهشی دیگار حبیا  و عظایم    
رابهه برخی سازوکارهای نظام راهبری شامل اعضای غیرموظف 

هیأت مدیره، اساتقلال هیاأت مادیره و کمیتاه حسابرسای بار       

شاارکت  111میاازان مربااوط بااودن اطلاعااات حسااابداری در  

-دریافتند که شارکت  1118تا  1114استرالیایی در سال های 

تاری  بداری مربوطتر اطلاعات حساهای با نظام راهبری مناس 

 .نمایندرا گزارش می

( به بررسی و 1141) 48در بازار اوراق بهادار چین، لیو و لیو

آزمون نماودن تااثیر حجام معااملات بار مرباوط باودن ارزش        

اطلاعاتی سود و ارزش دفتری سهام پرداخته و باه ایان نتیجاه    

رسیدند که این امر از لحاظ آماری بی معنا و بی اهمیات باوده   

( باه ایان نتیجاه دسات     1114هر چند چن، چن و سو )است، 

یافتند که باا افازایش حجام معااملات، ساود و ارزش دفتاری       
 تر بوده اند.مربوط

( در تحقیقی باه بررسای تااثیر    1141)41اریک و همكاران 

گذاران بر حجم معاملات سهام پرداخت. ناهمگنی عقاید سرمایه

گاذاران از  سرمایه گیری ناهمگنی عقایداین محقیق برای اندازه

تفاضل میانگین حجم معاملات ماهانه سهام در ساال جااری و   

میانگین حجم معاملات ماهانه در سال قبال اساتفاده نمودناد.    

)حجم معاملات ماهانه سهام از تقسیم سهام داد و ستد شده در 

-هر ماه بر تعداد سهام در جریان شرکت در آن ماه بدست مای 

اکی از آن است که که ناهمگنی عقاید آید.( نتایج این تحقیق ح

گذاران در سال جاری رابهه معكوس و محكمی با حجم سرمایه

 معاملات سهام در سال بعد دارد.

( در تحقیقی به بررسی تاثیر برخی عوامل 1148)41شامكی

اند. اقتصادی بر مربوط بودن ارزش اطلاعات حسابداری پرداخته

باودن ارزش اطلاعااتی   دهد که مرباوط  نتایج تحقیق نشان می

هاایی کااه مالكیاات خااارجی  ساود و ارزش دفتااری در شاارکت 

)بخشی از مالكیت شرکت توسط اشخا  حقیقای یاا حقاوقی    
خارجی باشد( و حجم معاملات بیشتری دارند، بالاتر اسات. باا   

توجه به تاثیر این عوامل، قیمت سهام در پایان سال، نسبت باه  

هام، واکانش بیشاتری   های( قیمت سا سایر نمایندگان )شاخص

دارد کاه مشاارکان   دهد. این یافته تحقیق عنوان مای نشان می

بازار ممكن است قادر باشند تا ارزش شارکت را باا اساتفاده از    

این عوامال شناساایی کنناد. ایان تحقیاق باا در نظار گارفتن         

-جریانات نقدی همراه با دو متغیر سود و ارزش دفتاری، مادل  

ه است. یافته های تحقیاق نشاان   های ارزشیابی را گسترش داد

دهد که یک تغییر از سود به سمت ارزش دفتری به عناوان  می

 گذاری شرکت رخ داده است.مبنای ارزش

 

 پیشینه تحقیقات داخلی -3-2

ای را  های مالی میان دوره ( تأثیر ارائه گزارش4831رضائی)

بر حجم معاملات سهام در بورس ایران  مورد مهالعه قارار داد.  

هاای   داری، بین ارائه گزارش های وی رابهه مثبت و معنی افتهی

دهد. به طاوری کاه باا     ای و حجم معاملات نشان می میان دوره

 یابد.  ها حجم معاملات افزایش می ارائه این گزارش

( در یاک پاژوهش اقتصاادی باه     4831نجارزاده و زیوردار)
باه   ساهام  41بررسی ارتباط بین حجم معاملات و نوسانات بازده

در باورس اوراق بهاادار   MDH هاا استناد فرضیه ترکی  توزیا  

و  4838های روزاناه ساال   پردازند. با استفاده از دادهتهران می

، حجم معاملات و نوساانات شارطی   4831سه ماه نخست سال 

هاای ایان تحقیاق    آزماون شاده اسات. یافتاه     GARCH مدل 

 دادته، نشان یافبرخلا  مهالعات انجام شده در بازارهای توسعه

کاه نوسااانات بااازده هنگااامی کااه حجاام معاااملات بااه عنااوان  

شاود در  باازار   جایگزینی برای ورود اطلاعات در نظر گرفته می

شود. این محققان علات ایان موضاوا را عادم     ایران اثبات نمی

 ورود همزمان اطلاعات به بازار بیان می کنند.
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( باه بررسای مرباوط باودن     4833) و همكااران  هاشم پور

بینای ارزش شارکت   سهوح و اجزا سود گزارش شده برای پیش

گر آنست، که ساهوح و اجازا    های تحقیق بیانپرداختند. یافته

صورت سود و زیان اطلاعات مربوطی در ارتباط با تعیین ارزش 

شوند. سایر نتایج نشان دهنده آنسات، کاه   شرکت محسوب می

ا صورت سود و زیان با نسبت ارزش بازار به ارتباط سهوح و اجز

 توبین است.  Qارزش دفتری بیشتر از 

( شاافافیت اطلاعااات مااالی  4831مهاارآنین وهمكاااران )

 431با بكارگیری اطلاعات مربوط   ومحتوای اطلاعاتی سود را 

اوراق بهادارتهران شرکت از شرکت های پذیرفته شده در بورس 

 مورد بررسای قارار دادناد.    4839و  4831های مالی برای سال

ی باا شافافیت اطلاعااتی    ئهاشرکت که نتایج تحقیق نشان داد 

دارد. باه هماراه   کم، سود محتوای اطلاعاتی بیشتری برای بازار 

های با شافافیت زیااد، محتاوای اطلاعااتی     همچنین در شرکت
اسات کاه   آن این نتایج مؤیاد   نشان داده شده است.سود کمتر 

تر، اطلاعات مرتبط با ساود پیشااپیش در     های شفادر شرکت

شود. از این رو محتوای اطلاعاتی سود در  قیمت سهام لحاظ می

 ها کمتر است.ها نسبت به دیگر شرکتاین شرکت

( به مقایسه محتوای 4834عرب مازار یزدی جمالیان پور )

ای اطلاعاااتی و سااودمندی صااورت سااود و زیااان میااان دوره 

ررسی محتوای اطلاعاتی این صورت ها، از پرداختند. به منظور ب

بینای باازده ساهام،    بینی کنندگی آن ها برای پایش توان پیش

توان کس  سود، ایجااد جریاان هاای نقادی، شارایط ماالی و       

نقدینگی استفاده شد. نتایج بیان کرد که هر سه صاورت ماورد   

تاوان باا   مهالعه دارای محتوای اطلاعاتی مهلوبی هستند و می

های مناسبی بارای  ها به مدلاز اطلاعات مندرج در آناستفاده 

بینی دست یافات. البتاه، نتاایج نشاان داد کاه محتاوای       پیش
بینی جریان های نقدی آتی ، ها برای پیشاطلاعاتی این صورت

در بالاترین سهح پیش بینی کنندگی و برای پیش بینای نارخ   

ت نتاایج  بازده سهام در پایین ترین سهح قارار دارناد. در نهایا   

بیانگر آن بود که تقریباً همة اقلام و اعداد مندرج در این صورت 

ها، دارای محتوای افزاینده اطلاعاتی هستند؛ به گونه ای که باا  

استفاده از این اعداد و ارقام می توان به مدل های قابل اتكاایی  

از لحاظ آماری برای پایش بینای اهادا  ماورد نظار اساتفاده       

افزون بار آن، اعاداد و ارقاام منادرج در      کنندگان دست یافت.

صورت نه ماهه در اکثر موارد دارای محتوای اطلاعاتی باالاتری  

 بودند.
 

  تحقیق روش شناسی -4

مهالعه  و با  ایاز طریق روش کتابخانه ،تدوین مبانی نظری

ی مختلف انجام شاده و سا س باه    هاکت ، مقالات و پایان نامه

هاای مرباوط باه متغیرهاای تحقیاق از      منظور جم  آوری داده

، افزارهاای موجاود  لوح فشرده و نارم  و بكارگیری روش میدانی

هاای  آوری دادهمنب  مورد استفاده برای جما  استفاده گردید. 

هاای  هاا باوده اسات. داده   های ماالی شارکت  مورد نیاز، صورت

اصلاح و طبقاه بنادی    Excelافزار آوری شده از طریق نرمجم 

انجاام   Spssزیه و تحلیل نهایی نیز به کمک نرم افزار شده و تج

 .پذیرفت

های پذیرفته شده جامعه آماری در این تحقیق، شامل شرکت

 باشد. در بورس اوراق بهادار تهران می

یاد  ازجامعه آماری هاییمهالعه، شرکت مورد نمونه تعیین برای

 اندکه:شده انتخاب شده

 باشد. اسفند 13ها پایان سال مالی آن (4

 .تغییر نكرده باشد در طول دوره تحقیق سال مالی (1

گری مالی و گذاری و واسهههای سرمایهجزء شرکت (8
 بیمه نباشند.

 در بورس پذیرفته شده باشند. 4831قبل از سال  (1

 431های فاوق تعاداد   بر این اساس و پس از اعمال محدودیت

بوده شرایط فوق را دارا  4831تا  4831شرکت در دوره زمانی 

 .اندها جهت بررسی انتخاب شدهو  تمامی شرکت

 

 قیتحق هیفرض -5

های قبل و نیاز  با توجه به موارد مهرح  شده در قسمت

های انجام شده در رابهه با موضوا تحقیق فرضایات  پژوهش

 یابد:تحقیق به صورت زیر گسترش می

مربوط بودن ارزش اطلاعاتی سود هرساهم نسابت باه     (4

های با حجم مباادلات  در شرکتمیانگین قیمت سهام 

هاای باا حجام مباادلات     سهام بیشتر نسبت به شرکت

 سهام کمتر)نسبت به میانه جامعه(، بالاتر خواهد بود.

مربوط بودن ارزش دفتری هرسهم نسبت باه میاانگین    (1

های باا حجام مباادلات ساهام     قیمت سهام در شرکت

های باا حجام مباادلات ساهام     بیشتر نسبت به شرکت

 بت به میانه جامعه(، بالاتر خواهد بود.کمتر)نس

مربوط بودن جریانات نقدی هرسهم نسبت به میانگین  (8

های باا حجام مباادلات ساهام     قیمت سهام در شرکت

های باا حجام مباادلات ساهام     بیشتر نسبت به شرکت

 کمتر)نسبت به میانه جامعه(، بالاتر خواهد بود.

باه  مربوط بودن ارزش اطلاعاتی سود هر سهم نسابت   (1
هااای بااا حجاام قیماات پایااان دوره سااهام در شاارکت

هاای باا حجام    مبادلات سهام بیشتر نسبت به شارکت 
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مبادلات سهام کمتر)نسبت باه میاناه جامعاه(، باالاتر     

 خواهد بود.

مربوط بودن ارزش دفتری هرساهم نسابت باه قیمات      (1

های با حجم مبادلات سهام پایان دوره سهام در شرکت

باا حجام مباادلات ساهام     های بیشتر نسبت به شرکت

 کمتر)نسبت به میانه جامعه(، بالاتر خواهد بود.

مربوط بودن ارزش جریانات نقدی هر سهم نسابت باه    (1

هااای بااا حجاام قیماات پایااان دوره سااهام در شاارکت

هاای باا حجام    مبادلات سهام بیشتر نسبت به شارکت 

مبادلات سهام کمتر)نسبت باه میاناه جامعاه(، باالاتر     

 خواهد بود.

بودن ارزش اطلاعاتی سود هر سهم نسابت باه   مربوط  (9
قیمت سهام در سه ماهه پس از پایان ساال ماالی، در   

های با حجم مبادلات ساهام بیشاتر نسابت باه     شرکت

های با حجم مباادلات ساهام کمتر)نسابت باه     شرکت

 میانه جامعه(، بالاتر خواهد بود.

مربوط بودن ارزش دفتری هر سهم نسابت باه قیمات     (3

-هه پس از پایان سال مالی، در شارکت سهام در سه ما

-های با حجم مبادلات سهام بیشتر نسبت باه شارکت  

های با حجم مباادلات ساهام کمتر)نسابت باه میاناه      

 جامعه(، بالاتر خواهد بود.

مربوط بودن جریانات نقدی هر سهم نسبت باه قیمات    (3

-سهام در سه ماهه پس از پایان سال مالی، در شارکت 

-ام بیشتر نسبت باه شارکت  های با حجم مبادلات سه

های با حجم مباادلات ساهام کمتر)نسابت باه میاناه      
 جامعه(، بالاتر خواهد بود.

 

 متغیرهای مورد مطالعه -6

 متغیر وابسته -6-1

برای بررسی مربوط بودن ارزش اطلاعات حسابداری از اطلاعات 
مربوط به قیمت سهام و واکانش قیمتای ساهام باه شارح زیار       

 شود.استفاده می

 49میانگین قیمت سالیانه سهامالف( 

 43ب( قیمت سهام در پایان دوره

)زمان  43ج( قیمت سهام در سه ماه پس از پایان سال مالی

 نهایی انتشار اطلاعات مالی(

 

 متغیر مستقل -6-2

با توجه به اینكه در این تحقیق در پی بررسی تاثیر حجام  

مبادلات ساهام بار مرباوط باودن ارزش اطلاعاات حساابداری       

هستیم از اطلاعات مربوط باه ساود، ارزش دفتاری و جریاناات     

تارین اطلاعاات فاراهم شاده توساط ایان       نقدی به عنوان مهم

 (1148نماییم )شامكی، سیستم به شرح زیر استفاده می

 20الف( سود هر سهم

این متغیر از تقسیم سود خالص به تعاداد ساهام منتشاره    

رکت به ازای هار  آید و بیانگر عملكرد دوره ششرکت بدست می

 باشد.سهم می

 21ب( ارزش دفتری هر سهم
این متغیر نشان دهنده ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام 

به ازای هر سهم است و از تقسایم حقاوق صااحبان ساهام بار      

 گردد.تعداد سهام منتشره حاصل می

 22ج( جریانات نقدی هر سهم

 از تقسیم جریانات نقدی عملیاتی بر تعداد سهام منتشاره، 

آید که بیاانگر وجاوه   جریانات نقدی به ازای هر سهم بدست می
های عملیاتی شرکت به ازای هر سهم تولید شده در طی فعالیت

 باشد.می

 23د( حجم مبادلات سهام

برای آزمون تاثیر حجم مباادلات ساهام بار مرباوط باودن      

ارزش اطلاعات سود، ارزش دفتری و جریاناات نقادی از میاناه    

شاود. میاناه حجام مباادلات     ام استفاده مای حجم مبادلات سه

-گیری مای سهام بر اساس میانه تعداد سهام قابل معامله اندازه

 شود.

 

 متغیرهای كنترل -6-4

 در این تحقیق از متغیرهای کنترلی زیر استفاده گردیده است.

: متغیر کنترلای بارای انادازه شارکت و باا اساتفاده از              

 شود.ها تعریف میاراییلگاریتم طبیعی جم  د

ها، کاه از آن باه عناوان    ها به جم  دارایی: نسبت بدهی      

 شود.متغیر کنترلی استفاده می
 

  بیان مدل تحقیق -8-9-1

  تحقیق مبنی بر اینكه مربوط  فرضیه اول، دوم و سومبا توجه به

بودن ارزش اطلاعاتی سود، ارزش دفتری و جریانات نقدی هر 

سهم، با افزایش حجم مبادلات سهام بالاتر خواهد رفت )با در 

شود نظر گرفتن میانگین قیمت سهام( از مدل زیر استفاده می

 (1148)شامكی، 
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   و    ،   چنانچه فرضیه تحقیق درسات باشاد، ضارای     

 باید تاثیر مثبتی بر متغیر وابسته تحقیق داشته باشند.

  تحقیق از مدل  فرضیه چهارم، پنجم و ششمبرای آزمون

 شود:زیر استفاده می
                              

              
         
               
          
                
                    

 

و    ،   چنانچه فرضیه دوم تحقیق درست باشاد، ضارای    

تاثیر مثبت و با اهمیتی بر متغیر وابسته تحقیاق )قیمات      

 پایان دوره سهام( خواهند داشت.

  تحقیق از مدل  فرضیه هفتم، هشتم و نهمو برای آزمون

 شود:زیر استفاده می
                                

                       
                         
                         
           

 

در ماادل فااوق مثباات و    و    ،   در صااورتی کااه ضاارای  

در غیار ایان صاورت رد    معنادار باشد، فرضیه تحقیاق تاییاد و   

 خواهد شد.

 های فوق؛در مدل

 : قیمت سهام، سه ماه پس از پایان مالی.            

: یک متغیر مجازی است و چنانچاه حجام مباادلات            

و  4سهام شرکت، بزرگتر از میانه حجم مبادلات باشاد، مقادار   

 شود.در غیر این صورت مقدار صفر لحاظ می

 : سود هر سهم.      

 : ارزش دفتری هر سهم.       

 : جریانات نقدی عملیاتی هر سهم.        
 

 نتایج تحقیق -7

 نتایج آزمون فرضیه اول تحقیق -7-1

مربوط بودن ارزش اطلاعاتی سود هرساهم   فرضیه اول تحقیق:

های با حجم مبادلات نسبت به میانگین قیمت سهام در شرکت
هاای باا حجام مباادلات ساهام      سهام بیشتر نسبت به شارکت 

  کمتر)نسبت به میانه جامعه(، بالاتر خواهد بود.

نتایج مربوط به آزمون فرضایه اول تحقیاق باا توجاه باه مادل       

 شود:مشاهده می 4بكارگرفته شده، در جدول شماره 

 

 

 نتایج آزمون فرضیه اول -1جدول 

 Fآماره 
سطح 

 معناداری

 tآماره  متغیر
سطح 

 معناداری

Trade 191/1- 314/1 

394/111 111/1 
EPS 111/11 111/1 

EPS*Trade 113/1- 318/1 

 131/4 واتسون -آماره دوربین 133/1 ضری  تعیین

 

 گردد:خلاصه نتایج حاصل از مدل فوق به شرح زیر ایراد می

  است و این نشان 13میزان ضری  تعیین برابر با %

درصد تغییرات در متغیر  13است که فقط  دهنده این
وابسته تحت تاثیر متغیرهای مستقل تحقیق، قرار 

 دارد.

  جایی که است و از آن 111/1سهح معناداری برابر با

است، بنابراین فرض صفر در  11/1این مقدار کمتر از 

شود. یعنی، مدل  درصد رد می  31سهح اطمینان 

رضیه تحقیق را با توان فداری وجود دارد و می معنی

استفاده از مدل رگرسیونی فوق مورد بررسی و آزمون 

 قرار داد.

  تاثیر متغیر حجم معاملات بر میانگین قیمت سالانه

 سهام معنادار نبوده است.

  تاثیر متغیر سود هر سهم بر میانگین سالانه قیمت

 سهام مثبت و معنادار است.

 هر  تاثیر حجم معاملات بر محتوای اطلاعاتی سود
سهم نسبت به میانگین سالانه قیمت سهام معنادار 

نبوده است، بنابراین فرضیه اول تحقیق مبنی بر اینكه 

ارتباط ارزش اطلاعاتی سود هر سهم به میانگین قیمت 

های با حجم مبادلات سهام بیشتر، سهام در شرکت

 شود.% رد می31بالاتر خواهد بود، در سهح اطمینان 

 

 آزمون فرضیه دوم تحقیق خلاصه نتایج -7-2
مربوط بودن ارزش دفتری هرسهم نسابت   تحقیق: دومفرضیه 

های با حجم مبادلات ساهام  به میانگین قیمت سهام در شرکت

های با حجم مبادلات سهام کمتر)نسبت بیشتر نسبت به شرکت

 به میانه جامعه(، بالاتر خواهد بود.

توجاه باه مادل    نتایج مربوط به آزمون فرضیه دوم تحقیاق باا   

 شود:مشاهده می 1بكارگرفته شده، در جدول شماره 
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 نتایج آزمون فرضیه دوم -2جدول 

 Fآماره 
سطح 

 معناداری
 tآماره  متغیر

سطح 

 معناداری

Trade -2/946 0/003 
138/441 111/1 EPS 15/008 0/000 

BVPS*Trade 4/250 0/000 
 131/4 واتسون -آماره دوربین 813/1 ضری  تعیین

 

 بدین ترتی  :

  81% است. یعنی 81میزان ضری  تعیین مدل برابر با 

درصد متغیر وابسته تحت تاثیر متغیرهای مستقل 

 تحقیق، قرار دارد. 

  است و این بدان  111/1سهح معناداری برابر با

معناست که بین متغیرهای مستقل و متغیر وابسته 

 داری( وجود دارد.  رابهه خهی )مدلی معنا

  متغیر ارزش دفتری هر سهم تاثیر مثبت و معناداری

 بر متغیر وابسته تحقیق داشته است.

  حجم معاملات تاثیر منفی و معناداری بر میانگین
 الانه سهام داشته است.قیمت س

  لذا هر چه حجم معاملات سهام بالاتر باشد، ارتباط

ارزش دفتری هر سهم به میانگین قیمت سهام افزایش 

یابد. بنابراین فرضیه اول تحقیق مورد تایید قرار می

توان گفت ارتباط ارزش گیرد و در مجموا میمی

های دفتری هرسهم به میانگین قیمت سهام در شرکت

 حجم مبادلات سهام بالاتر، بیشتر خواهد بود.با 

 

 تحقیق سومخلاصه نتایج آزمون فرضیه  -7-3
مرباوط باودن جریاناات نقادی هرساهم       تحقیقق:  سومفرضیه 

های با حجم مبادلات نسبت به میانگین قیمت سهام در شرکت

هاای باا حجام مباادلات ساهام      سهام بیشتر نسبت به شارکت 

 بالاتر خواهد بود. کمتر)نسبت به میانه جامعه(،

تحقیاق باا توجاه باه مادل        سومنتایج مربوط به آزمون فرضیه 

 شود:مشاهده می 8بكارگرفته شده، در جدول شماره 

 

 نتایج آزمون فرضیه سوم -3جدول 

 Fآماره 
سطح 

 معناداری

 tآماره  متغیر
سطح 

 معناداری

Trade 188/1 111/1 

313/18 111/1 
CFOPS 113/41 111/1 

CFOPS*Trade 391/41- 111/1 

ضری  

 تعیین
 133/4 واتسون -آماره دوربین 498/1

 بدین  ترتی :

  است و این  498/1میزان ضری  تعیین مدل برابر با

درصد تغییرات متغیر  43دهد که حدود نشان می

وابسته تحت تاثیر متغیرهای مستقل تحقیق، قرار 

 داشته است. 

  سهح معناداری آمارهf  است و از آن 111/1برابر با-

است، بنابراین فرض  11/1جایی که این مقدار کمتر از 

شود. یعنی،  درصد رد می  31صفر در سهح اطمینان 

توان فرضیه تحقیق را داری وجود دارد و می مدل معنی

با استفاده از مدل رگرسیونی فوق مورد بررسی و 

 آزمون قرار داد.

  معناداری بر میانگین حجم معاملات تاثیر منفی و
 قیمت سالانه سهام داشته است.

  تاثیر متغیر جریانات نقدی هر سهم بر میانگین قیمت

 سهام به صورت مثبت و معنادار مشاهده شده است.

همچنین ارتباط جریانات نقدی هر سهم به میانگین قیمت 

تر های با حجم مبادلات سهام بیشتر، پایینسهام در شرکت

 شود.فرضیه اول تحقیق رد می است. بنابراین

 

 تحقیق چهارمخلاصه نتایج آزمون فرضیه  -7-4

مربوط بودن ارزش اطلاعاتی سود هر  تحقیق: چهارمفرضیه 
های با حجم سهم نسبت به قیمت پایان دوره سهام در شرکت

های با حجم مبادلات مبادلات سهام بیشتر نسبت به شرکت

 بالاتر خواهد بود.سهام کمتر)نسبت به میانه جامعه(، 

تحقیق با توجه به مدل  چهارمنتایج مربوط به آزمون فرضیه 

 شود:مشاهده می 1بكارگرفته شده، درجدول شماره 

 

 چهارمنتایج آزمون فرضیه  -4جدول 

 Fآماره 
سطح 

 معناداری

 tآماره  متغیر
سطح 

 معناداری

Trade 134/1 994/1 

81/111 111/1 
EPS 811/11 111/1 

EPS*Trade 313/1 811/1 

ضری  

 تعیین
 948/4 واتسون -آماره دوربین 111/1

 

 بدین ترتی  :

  است و این  111/1میزان ضری  تعیین مدل برابر با

درصد تغییرات متغیر  19دهد که حدود نشان می

وابسته تحت تاثیر متغیرهای مستقل تحقیق، قرار 

 داشته است. 
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  جایی که است و از آن 111/1سهح معناداری برابر با

است، بنابراین فرض صفر در  11/1این مقدار کمتر از 

شود. یعنی، مدل  درصد رد می  31سهح اطمینان 

توان فرضیه تحقیق را با داری وجود دارد و می معنی

استفاده از مدل رگرسیونی فوق مورد بررسی و آزمون 

 قرار داد.

  هر تاثیر حجم معاملات بر محتوای اطلاعاتی سود

سهم نسبت به قیمت سهام در پایان دوره معنادار 

نیست و به عبارتی افزایش )کاهش( حجم معاملات بر 

محتوای اطلاعاتی سود هر سهم نسبت به قیمت سهام 

در پایان دوره تاثیرگذار نیست. بنابر نتایج بدست آمده، 

فرضیه چهارم تحقیق مبنی بر اینكه ارتباط ارزش 

ه قیمت پایان دوره سهام در اطلاعاتی سود هر سهم ب

های با حجم مبادلات سهام بیشتر، بالاتر خواهد شرکت
 شود.بود رد می

 

 تحقیق پنجمخلاصه نتایج آزمون فرضیه  -7-5

مرباوط باودن ارزش دفتاری هرساهم      تحقیق: پنجمفرضیه 

هاای باا حجام    نسبت به قیمت پایان دوره سهام در شارکت 

های با حجم مباادلات  مبادلات سهام بیشتر نسبت به شرکت
 سهام کمتر)نسبت به میانه جامعه(، بالاتر خواهد بود.

تحقیق باا توجاه باه مادل      پنجمنتایج مربوط به آزمون فرضیه 

 شود:مشاهده می 1بكارگرفته شده، درجدول شماره 

 

 نتایج آزمون فرضیه پنجم -5جدول 

 Fآماره 
سطح 

 معناداری

 tآماره  متغیر
سطح 

 معناداری

Trade 931/1- 111/1 

431/441 111/1 
BVPS 111/41 111/1 

BVPS*Trade 313/1 111/1 

 199/4 واتسون -آماره دوربین 811/1 ضری  تعیین

 

 بدین ترتی  :

  است و این  811/1میزان ضری  تعیین مدل برابر با

درصد تغییرات متغیر  81دهد که حدود نشان می

وابسته تحت تاثیر متغیرهای مستقل تحقیق، قرار 

 داشته است. 

  جایی که است و از آن 111/1سهح معناداری برابر با

است، بنابراین فرض صفر در  11/1این مقدار کمتر از 
شود. یعنی، مدل  درصد رد می  31سهح اطمینان 

ن فرضیه تحقیق را با تواداری وجود دارد و می معنی

استفاده از مدل رگرسیونی فوق مورد بررسی و آزمون 

 قرار داد.

  حجم معاملات تاثیر مثبت و معناداری بر محتوای

اطلاعاتی ارزش دفتری هر سهم دارد به طوری که هر 

چه حجم معاملات سهام بالاتر باشد، ارتباط ارزش 

دفتری هر سهم به قیمت پایان دوره سهام افزایش 

یابد. مهابق نتایج بدست آمده، فرضیه دوم تحقیق می

مبنی بر اینكه ارتباط ارزش دفتری هرسهم به قیمت 

های با حجم مبادلات سهام پایان دوره سهام در شرکت

 گیرد. بیشتر، بالاتر خواهد بود، مورد تایید قرار می

 

 تحقیق ششمخلاصه نتایج آزمون فرضیه  -7-6

بودن ارزش جریاناات نقادی هار    مربوط  تحقیق: ششمفرضیه 

های با حجام  سهم نسبت به قیمت پایان دوره سهام در شرکت

های باا حجام مباادلات    مبادلات سهام بیشتر نسبت به شرکت

 سهام کمتر)نسبت به میانه جامعه(، بالاتر خواهد بود.

تحقیق باا توجاه باه مادل      ششمنتایج مربوط به آزمون فرضیه 

 شود:مشاهده می 1بكارگرفته شده، درجدول شماره 

 

 ششمنتایج آزمون فرضیه  -6جدول 

 Fآماره 
سطح 

 معناداری

 tآماره  متغیر
سطح 

 معناداری

Trade 111/9 111/1 

113/11 111/1 
CFOPS 911/48 111/1 

CFOPS*Trade 113/48- 111/1 

ضری  
 تعیین

 918/4 واتسون -دوربینآماره  411/1

 

 بدین ترتی  :

  است و این  411/1میزان ضری  تعیین مدل برابر با

درصد تغییرات متغیر  49دهد که حدود نشان می

وابسته تحت تاثیر متغیرهای مستقل تحقیق، قرار 

 داشته است. 

  جایی که است و از آن 111/1سهح معناداری برابر با

بنابراین فرض صفر در است،  11/1این مقدار کمتر از 

شود. یعنی، مدل  درصد رد می  31سهح اطمینان 

توان فرضیه تحقیق را با داری وجود دارد و می معنی
استفاده از مدل رگرسیونی فوق مورد بررسی و آزمون 

 قرار داد.

  حجم معاملات تاثیر منفی و با اهمیتی بر ارتباط

جریانات نقدی هر سهم نسبت به قیمت پایان دوره 
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شد، سهام داشته است و بر خلا  آنچه تصور می

ارتباط جریانات نقدی هر سهم به قیمت سهام در 

تر های با حجم مبادلات سهام بیشتر، پایینشرکت

 شود.است. بنابراین فرضیه دوم تحقیق رد می

 

 تحقیق هفتمخلاصه نتایج آزمون فرضیه  -7-7
ساود هار   مربوط باودن ارزش اطلاعااتی    تحقیق: هفتمفرضیه 

سهم نسبت به قیمت سهام در ساه ماهاه پاس از پایاان ساال      

های با حجم مبادلات سهام بیشاتر نسابت باه    مالی، در شرکت

های باا حجام مباادلات ساهام کمتر)نسابت باه میاناه        شرکت

 جامعه(، بالاتر خواهد بود.

تحقیق باا توجاه باه مادل      هفتمنتایج مربوط به آزمون فرضیه 

 شود:مشاهده می 9شماره  بكارگرفته شده، درجدول

 

 هفتمنتایج آزمون فرضیه  -7جدول

 Fآماره 
سطح 

 معناداری

 tآماره  متغیر
سطح 

 معناداری

Trade 191/1 931/1 

119/119 111/1 
EPS 131/11 111/1 

EPS*Trade 419/1- 319/1 

 914/4 واتسون -آماره دوربین 111/1 ضری  تعیین

 

 گردد:به شرح زیر ایراد می خلاصه نتایج حاصل از مدل فوق

  است و این 11میزان ضری  تعیین مدل برابر با %
درصد تغییرات متغیر  11دهد که حدود نشان می

وابسته تحت تاثیر متغیرهای مستقل تحقیق، قرار 

 داشته است. 

  جایی که است و از آن 111/1سهح معناداری برابر با

ض صفر در است، بنابراین فر 11/1این مقدار کمتر از 

شود. یعنی، مدل  درصد رد می  31سهح اطمینان 

توان فرضیه تحقیق را با داری وجود دارد و می معنی

استفاده از مدل رگرسیونی فوق مورد بررسی و آزمون 

 قرار داد.

  تاثیر حجم معاملات بر محتوای اطلاعاتی سود هر

سهم نسبت به قیمت سهام در سه ماهه پس از پایان 

نادار نیست و به عبارتی افزایش )کاهش( سال مالی مع
حجم معاملات بر محتوای اطلاعاتی سود هر سهم 

نسبت به قیمت سهام در سه ماهه پس از پایان سال 

مالی تاثیرگذار نیست. بنابراین، فرضیه هفتم تحقیق 

مبنی بر اینكه ارتباط ارزش اطلاعاتی سود هر سهم به 

ل مالی، در قیمت سهام در سه ماهه پس از پایان سا

های با حجم مبادلات سهام بیشتر، بالاتر خواهد شرکت

 شود.بود، رد می

 

 تحقیق هشتمنتایج آزمون فرضیه  -7-8

مرباوط باودن ارزش دفتاری هار ساهم       تحقیق: هشتمفرضیه 
نسبت به قیمت سهام در سه ماهه پس از پایان سال ماالی، در  

هاای  رکتهای با حجم مبادلات سهام بیشتر نسبت به ششرکت

با حجم مبادلات سهام کمتر)نسابت باه میاناه جامعاه(، باالاتر      

 خواهد بود.

تحقیق با توجاه باه مادل     هشتمنتایج مربوط به آزمون فرضیه 

 .شودمشاهده می 3بكارگرفته شده، درجدول شماره 
 

 نتایج آزمون فرضیه هشتم -8جدول

 Fآماره 
سطح 

 معناداری

 tآماره  متغیر
سطح 

 معناداری

Trade 18/1- 141/1 

114/441 111/1 
BVPS 181/41 111/1 

BVPS*Trade 381/8 111/1 

 193/4 واتسون -آماره دوربین 841/1 ضری  تعیین

 

 بنابراین :

  است و این  841/1میزان ضری  تعیین مدل برابر با

درصد تغییرات متغیر  84دهد که حدود نشان می

وابسته تحت تاثیر متغیرهای مستقل تحقیق، قرار 
 داشته است. 

  جایی که است و از آن 111/1سهح معناداری برابر با

است، بنابراین فرض صفر در  11/1این مقدار کمتر از 

شود. یعنی، مدل  درصد رد می  31سهح اطمینان 

ن فرضیه تحقیق را با تواداری وجود دارد و می معنی

استفاده از مدل رگرسیونی فوق مورد بررسی و آزمون 

 قرار داد.

  حجم معاملات تاثیر مثبت و معناداری بر محتوای

اطلاعاتی ارزش دفتری هر سهم دارد. به طوری که هر 

چه حجم معاملات سهام بالاتر باشد، ارتباط ارزش 

 دفتری هر سهم به قیمت پایان دوره سهام افزایش

یابد. مهابق نتایج بدست آمده، فرضیه سوم تحقیق می
مبنی بر اینكه ارتباط ارزش دفتری هر سهم به قیمت 

-سهام در سه ماهه پس از پایان سال مالی، در شرکت

های با حجم مبادلات سهام بیشتر، بالاتر خواهد بود، 

 گیرد.مورد تایید  قرار می
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 تحقیق نهمنتایج آزمون فرضیه  -7-9

مربوط بودن جریانات نقدی هر سهم نسبت  تحقیق: نهم فرضیه

-به قیمت سهام در سه ماهه پس از پایان سال مالی، در شرکت

هاای باا   های با حجم مبادلات سهام بیشتر نسابت باه شارکت   

حجم مبادلات سهام کمتر)نسبت به میانه جامعه(، بالاتر خواهد 

 بود.

تحقیاق باا توجاه باه مادل       نهام نتایج مربوط به آزمون فرضیه 

 .شودمشاهده می 3بكارگرفته شده، درجدول شماره 

 

 نهمنتایج آزمون فرضیه  -9جدول

 Fآماره 
سطح 

 معناداری

 tآماره  متغیر
سطح 

 معناداری

Trade 391/1 111/1 

398/19 111/1 
CFOPS 911/41 111/1 

CFOPS*Trade 111/41- 111/1 

ضری  
 تعیین

 114/4 واتسون -دوربینآماره  431/1

 

 بدین ترتی  :

 است و این  431/1میزان ضری  تعیین مدل برابر با

درصد تغییرات متغیر  43دهد که حدود نشان می

وابسته تحت تاثیر متغیرهای مستقل تحقیق، قرار 

 داشته است. 

  جایی که است و از آن 111/1سهح معناداری برابر با

بنابراین فرض صفر در است،  11/1این مقدار کمتر از 

شود. یعنی، مدل  درصد رد می  31سهح اطمینان 

توان فرضیه تحقیق را با داری وجود دارد و می معنی

استفاده از مدل رگرسیونی فوق مورد بررسی و آزمون 

 قرار داد.

  است.  131/4مقدار آماره دوربین واتسون برابر با

حاکی از عدم خود همبستگی  1مقادیر نزدیک به 

 هاست.اقیماندهب

  حجم معاملات تاثیر منفی و با اهمیتی بر ارتباط

جریانات نقدی هر سهم نسبت به قیمت سهام در سه 

ماهه پس از پایان سال مالی داشته است و بر خلا  

شد، ارتباط جریانات نقدی هر سهم به آنچه تصور می

قیمت سهام در سه ماهه پس از پایان سال مالی در 

تر م مبادلات سهام بیشتر، پایینهای با حجشرکت

 شود.است. بنابراین فرضیه سوم تحقیق رد می

 های تحقیق در جدول زیر ارائه شده است:خلاصه نتایج فرضیه

 

 خلاصه نتایج آماری تحقیق -10جدول 

 نتیجه عنوان فرضیه شماره

4 

سهم به  ارتباط ارزش اطلاعاتی سود هر

حجم های با میانگین قیمت سهام در شرکت

 .مبادلات سهام بیشتر، بالاتر خواهد بود

 ییدتا

 فرضیه

1 

سهم به میانگین  ارتباط ارزش دفتری هر

های با حجم مبادلات قیمت سهام در شرکت
 .سهام بیشتر، بالاتر خواهد بود

 ییدتا

 فرضیه

8 

سهم به میانگین  ارتباط جریانات نقدی هر

های با حجم مبادلات قیمت سهام در شرکت

 .بیشتر، بالاتر خواهد بودسهام 
 رد فرضیه

1 

ارتباط ارزش اطلاعاتی سود هر سهم به قیمت 

های با حجم پایان دوره سهام در شرکت

 .مبادلات سهام بیشتر، بالاتر خواهد بود

 ییدتا

 فرضیه

1 
سهم به قیمت پایان  ارتباط ارزش دفتری هر
های با حجم مبادلات دوره سهام در شرکت

 .بالاتر خواهد بودسهام بیشتر، 

 ییدتا

 فرضیه

1 

ارتباط ارزش جریانات نقدی هر سهم به قیمت 

های با حجم پایان دوره سهام در شرکت

 .مبادلات سهام بیشتر، بالاتر خواهد بود
 رد فرضیه

9 

ارتباط ارزش اطلاعاتی سود هر سهم به قیمت 

سهام در سه ماهه پس از پایان سال مالی، در 

مبادلات سهام بیشتر، های با حجم شرکت

 .بالاتر خواهد بود

 ییدتا

 فرضیه

3 

ارتباط ارزش دفتری هر سهم به قیمت سهام 

در سه ماهه پس از پایان سال مالی، در 

های با حجم مبادلات سهام بیشتر، شرکت

 .بالاتر خواهد بود

 ییدتا

 فرضیه

3 

ارتباط جریانات نقدی هر سهم به قیمت سهام 
ان سال مالی، در در سه ماهه پس از پای

های با حجم مبادلات سهام بیشتر، شرکت

 .بالاتر خواهد بود

 رد فرضیه

 
 

 گیری و پیششنهاداتنتیجه -8

این تحقیاق باه بررسای رابهاه باین مرباوط باودن ارزش        

اطلاعات حسابداری و حجم مبادلات سهام پرداخته است. نتایج 

تحقیااق بیااانگر آن اساات کااه حجاام معاااملات تاااثیر مثباات و 

معناداری بر محتوای اطلاعاتی سود هر سهم و ارزش دفتری هر 

دهاد کاه   سهم داشته است. این نتیجه بدست آمده نشاان مای  
محتوای اطلاعاتی )ارزش اطلاعااتی( ساود هار ساهم و ارزش     

شاود، در  های سهام متجلای مای  دفتری هر سهم که در قیمت

است.  هایی که حجم معاملاتی بالاتری دارند، بیشتر بودهشرکت
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هایی که توان از این بعد نگریست که در شرکتاین نتیجه را می

حجم معاملات بالاتری دارند، تجریه و تحلیل بیشاتری نیاز بار    

گذاران انجام شده که این امار  روی اطلاعات آنها توسط سرمایه

به تقویت محتوای اطلاعاتی سود هر سهم و ارزش دفتاری هار   

 شود.سهم منتهی می
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