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  چكیده

تهیه اطلاعاتی مربوط، به موقع و قابل اتکا برای استفاده کنندگان از آن اطلاعات  ؛يکی از اهداف اولیه يک سیستم حسابداری

از طرفی سرمايه  . از آن جايی که ساختار حسابداری بهای تمام شده تاريخی، نظر به رويدادهای گذشته واحد تجاری دارد واست
گذاران بیشتر مايلند تصاويری از آينده شرکت در دست داشته باشند اين انديشه به وجود آمد که بايد حسابداران آن دسته از 

اطلاعاتی را ارايه کنند که به سرمايه گذاران، امکان پیش بینی های بهتری در مورد آينده شرکت را بدهد. در پژوهش حاضر به 

یزان رابطه اطلاعات حسابداری)سود هر سهم و ارزش دفتری هر سهم(  تعديل شده بر اساس تورم، بر قیمت بازار سهام بررسی تاثیر م

ها با استفاده از نرم افزار ساله به عنوان نمونه انتخاب گرديد. داده 6شرکت در دوره زمانی  961پرداخته ايم. برای اين منظور تعداد 

Eviews پس از تعديل اطلاعات مالی تاريخی بر ست. السن ل ارزشیابی اومد، هشس اين پژوسااگرفتند. اررقل تحلیو تجزيه رد مو

دهد که هم اساس شاخص سطح عمومی قیمت ها، رابطه آنها با ارزش بازار سهام مورد آزمون قرار گرفت. نتايج تحقیق نشان می

داری با ارزش بازار سهام دارند و بهتر است ورم، ارتباط معنیهای مالی تعديل شده بر اساس تهای مالی تاريخی و هم صورتصورت

 .ها در کنار هم و نه به صورت جايگزين يکديگر ارايه شوندکه اين صورت

 

 .بهای تمام شده تاريخی، اطلاعات حسابداری تعديل شده بر اساس تورم، قیمت بازار سهام كلیدی: های هواژ
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 مقدمه -1

نیافتاه باه توساعه يافتاه، نیازمناد      گذر از اقتصااد توساعه   

های مردم به سوی بازارهای  گذاری است. هدايت سرمايه سرمايه

گاذاران اسات. بارای ايان      سرمايه، مستلزم جلب اعتماد سرمايه

هاا در   گذاران نیازمند اطلاعاتی هستند که به آن منظور، سرمايه

تارين پرتفاوی يااری     گاذاری و مناساب   انتخاب بهترين سرمايه

(. باا گساترش خصوصای    9830د )مجتهدزاده و همکاران،رسان

سازی که منجر به افازايش ساهامداران بخاش خصوصای مای      
رساانی در حاوزه ماالی و حساابداری باه       گردد، نیاز باه اطالا   

ها و صورتهای ماالی تعاديل    خصوص بررسی تاثیر تغییر قیمت

شده تورمی بر روی سود خالص و ارزش دفتری هر ساهم و باه   

مت هر سهم به اين قشر که قشر آسیب پاذير فعاال   تبع آن قی

باشند را ضروری می سازد،  در بازار بورس اوراق بهادار تهران می

از سوی ديگر به موجاب اساتانداردهای حساابداری، اطلاعاات     

مالی منتشار شاده در صاورت هاای ماالی عموماا مبتنای بار         

ارزشهای تاريخی می باشند و مطالعات مربوط به قیمت گذاری 

هام و تعیین متغیرهای تأثیر گذار در تعیین قیمت ساهام بار   س

 اساس اين اطلاعات می باشد.

در صورتی که انتشار اطلاعات بر اساس حسابداری تاورمی  

گاذاری ساهم    های قیمت تری از مدل بتواند ارزشگذاری مناسب

توان بیان کارد کاه ايان اطلاعاات بارای       ارائه دهد، بنابراين می
واهد بود. ذکر اين نکته ضاروری اسات کاه    سهامداران مفید خ

هدف اولیه حرفه حسابداری تهیه اطلاعاات مفیاد ماالی بارای     

استفاده کنندگان درون و برون سازمانی باوده و ايان اطلاعاات    

زمانی مفید است که اطلاعات کافی را برای تصمیم گیری ارائه 

نمايد. لذا هدف اصلی اين پژوهش يافتن پاسخ اين سوال اسات  

آيااا اطلاعااات باار اساااس حسااابداری تااورمی باارای       کااه 

گذاران مفید خواهد بود ياا   کنندگان به خصوص سرمايه استفاده

 خیر؟

هاای  که بر اطلاعات مالی موجود در صاورت   يکی از اصولی

های مالی نیز مورد اشاره قارار   مالی تأثیرگذار بوده و در صورت

ود، تاورم  شا  های مالی از بابت آن تعاديل نمای  نگرفته و صورت

های حساابداری، ايجااد تعاار      است. موضوعی که بین نظريه

پاردازان حساابداری    کرده و باعث چالش مداوم در باین نظرياه  
ها بر رويدادهای مالی پیشاین، ياا    شده است، تاثیر تغییر قیمت

 به عقیده حسابداران، اقلام تاريخی حسابداری است. 

عنايات باه باادبودن    با توجه به اهمیت و آثار تورم و نیز با 

نرخ تورم در کشورهای در حال توسعه از جمله کشور ما اياران،  

های حسابداری و لزوم ارايه اطلاعاات  بررسی تأثیر تورم بر داده

حسابداری تعديل شده که ممکن است زمینه مناسبی را بارای  

کننادگان مختلاا ايجااد کناد، انجاام       تصمیم گیاری اساتفاده  

سازد. مساله اصلی پژوهش حاضار  میپژوهش حاضر را ضروری 

اين است که آيا گزارشگری مالی تعديل شده بار اسااس ساطح    

گذاران ماوثر  گیری سرمايهتواند بر تصمیمها، میعمومی قیمت

 باشد يا خیر؟

 

 مبانی نظری و مروری بر پیشینه پژوهش -2

های مالی کاه محصاول  نهاايی سیساتم اطلاعااتی      صورت

يک کااد نیسات و علات وجاودی     حسابداری است، چیزی جز 
حسابداری وجود تقاضا برای اطلاعات مالی است؛ پس مفاهیمی 

نظیر کیفیت که برای کادها و خادمات اراياه مای شاود، بارای      

های مالی نیاز ضاروری   محصول نهايی حسابداری يعنی گزارش

گاذاری  است تا براساس آن بتوان تصمیمات مرباوط باه قیمات   

هاای    نجاام پاذيرد. اهمیات اراياه مادل     اوراق بهادار به خاوبی ا 

های مالی با توجاه باه ساطح     گذاری دارايیمناسب برای قیمت

گاذاران  بادی تورم و عدم تخصص مالی تعداد زيادی از سرمايه

عادی بر کسی پوشیده نیست. با توجه به اينکه ارقام موجود در 

های مالی مربوط به گذشته بوده و جنبه تااريخی دارناد   صورت

سی تاثیر اقلام تعديل شاده در تبیاین قیمات ساهام مفیاد      برر

 خواهد بود.

هاا در  تورم در اقتصاد باه افازايش عماومی ساطح قیمات     

شااود)نانو و ای از قاادرت خريااد گفتااه ماایمقايسااه بااا پايااه
های اخیر زياد بوده، (. در ايران نرخ تورم در سال1778ديگران،

افزايش يافته و ها در هر سال نسبت به قبل به طوری که قیمت

قدرت خريد مردم يا ارزش پول به همان نسبت کم شده اسات.  

مدت در اقتصاد ايران بوده و باد ای نسبتا بلندتورم مزمن پديده

های اخیر مشکل اساسی کشور اسات.  گرفتن نرخ تورم در سال

نتیجه تحقیقات انجام شده حاکی از گسترش عوامال ماوثر بار    

تاامین  تارين ايان عوامال    . از مهام تورم در اقتصاد کشور است

کسری بودجه دولت از طريق استقرا  از باناک مرکازی و باه    

هاای انارنی و   تبع آن افزايش حجم نقادينگی، افازايش حامال   

ماديريت   های صنعتی و صنفی در مديريت خصوصاًحذف يارانه

 باشد.می های جهانیکاهش ارز و افزايش قیمت، ارز

له تورم به صاورت ياک واقعیات    تقريبا در سراسر دنیا، مسأ

مهم و پايدار زندگی درآمده است. تغییر ارزش واحد پول کشور 
به صورت يک واقعیات بارای حساابداران درآماده اسات، ولای       

های تعديل اقلام، از ديدگاه نظری و عملی توافاق  درمورد روش

 نظر وجود ندارد.

( بااه بررسای اثاار تعااديلات سااطح  9186هناری سااوئینی) 

کناد در   های مالی پرداخته و بیاان مای   روی صورت ها بر قیمت

صورتی که واحد پول ثابت نماند، استفاده از آن به عناوان ياک   

گیری با ترديد اساسی مواجه است. به دنبال پژوهش  واحد اندازه
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وی، انجمن حسابداران آمريکا اثرات تاورم را در اساتانداردهای   

نهايی آناان بیاانگر   حسابداری مورد توجه قرار دادند. اما نتیجه 

اين موضو  بود که اثرات تورم چنان اهمیت بااديی نادارد کاه    

 های مالی شود.موجب تعديلات اساسی در صورت

-کند که مقايساه صاورت   ( بیان می9108از طرفی پیتون)

های مالی تاريخی با يکديگر، با توجه به اينکه اثرات تورم را در 

 ه خواهد بود. کنندنظر نگرفته است تا حدودی گمراه

پس از ارايه نظرات مختلا در زمینه افشاء ياا عادم افشااء    

گزارشگری مالی بر اساس تاورم، هیاات تادوين اساتانداردهای     

مبنای بار    88باه تادوين اساتاندارد     (FASB)حسابداری مالی 

هدف گزارشگری مالی توسط واحدهای اقتصاادی پرداخات. در   

اسااتانداردهای اياان اسااتاندارد هیااات تاادوين    97پاااراگراف 

حسابداری مالی بیان کرد که مديريت بايد تا سر حد امکاان در  

مقابل منافع مالکان در شرايط نامطلوب اقتصادی از قبیل سطح 
 بادی تورم و رکود پاسخگو باشد.

( يکاای از پیشکسااوتان حرفااه   9106) 9يااوجی ايجیااری 

حسابداری، به مشکلات ناشی از به کارگیری حسابداری تغییار  

ها اشاره کرده است. وی مساأله فقادان درص صاحیح از    قیمت

ها را مطرح اطلاعات تعديل شده بر مبنای سطح عمومی قیمت

و تصريح کرد: هنوز اين سوال وجود دارد که اطلاعاات تعاديل   

 ها به چه معنی هستند؟شده بر اساس شاخص عمومی قیمت

را مطرح نمود. اين فرضایه   "فرضیه کنترل"(، 9119)1فاما

افزايش در تورم منجار باه کااهش     -9باشد: مل دو مورد میشا

کند بازار سهام پیش بینی می-1های اقتصادی می شود. فعالیت

هاای  که کاهش در سود شرکت در ارتباط با اين کاهش فعالیت

اقتصادی است. از اين رو، در رگرسایون باازده ساهام در دوران    

دهد، به همین ن میتورم، تورم مورد انتظار اثرات غیرواقعی نشا
علت است کاه تاورم، باه نادرت باه عناوان متغیار کنتارل در         

 کند. ای عمل میهای اقتصادی و پايهفعالیت

هاای ماالی   ( در ارزيابی مجدد صاورت 9111)8هندريکسن

ها سوادتی را مطرح نمود از جمله براساس سطح عمومی قیمت

گاذاران  سرمايهها برای مدل تصمیم گیری اينکه آيا اين صورت

باشد؟ در پاسخ به اين ساوادت، وی  و اعتباردهندگان مفید می

معتقد است که به علت فقادان تحقیاق کاافی راجاع باه ايان       

 توان به سوادت پاسخ نهايی داد. موضو  نمی

هاای  ای از شارکت ( نموناه 1777)4ديويس فرايدی و ريورا

انتخااب   مکزيکی را که در بورس امريکا پذيرفتاه شاده بودناد،   

کردند تاا اثار حساابداری تاورمی را بار رابطاه باین اطلاعاات         

حسابداری و ارزش بازار شرکت مورد بررسی قرار دهند. نتاايج  

حاصله حاکی از اين است که اطلاعات حسابداری که از طرياق  

 GAAPهای حسابداری تورمی در مکزياک و مادل هاای    مدل

 د. حاصل می شود، از نظر ارزش با يکديگر مرتبطن

( به بررسی رابطه ارزشی ارزش 1771)9کرکودص و بالسری

های ماالی  دفتری حقوق صاحبان سهام و سود هر سهم صورت

هاای  تعديل شده پرداختند. آنها محتوای اطلاعاتی فزاينده داده

تعديل شده را در بورس اوراق بهادار استانبول مورد آزمون قرار 

هاای  عديلات تورم بر نسبتهای آنان نشان داد که تدادند. يافته

تواناد ارزياابی متفااوتی از    ای دارد کاه مای  مالی اثر قابل توجه

ريسک را بوجود آورد. همچنین نتايج آناان نشاان داد کاه هار     

تاوان از  های مالی به ارزش مرباوط هساتند و مای   دوی صورت

های مالی تعديل شده به عناوان اطلاعاات مکمال و ناه     صورت

 لی، استفاده کرد. های ماجايگزين صورت

 1791  و همکاران الهارس
 

 رابطه در تحقیقی به بررسی 

و  ساهم  هار  ساود  ،ساهام  صاحبان حقوق یدفتر ارزش یارزش

 نيا ا یهاا افتاه سود تقسیمی با ارزش بازار ساهام پرداختناد. ي  

 ،یمیتقسا  ساود  ،یدفتر ارزش نیب ارتباط وجود انگریب قیتحق

 پرداخات  یهاا استیس و است سهام بازار ارزش با هرسهم سود

 باازار  ارزش بار  ماثثر  عامال  کي عنوان به هاشرکت در را سود

 .کندیم یمعرف سهام

( در تحقیقی 9838در ايران؛ دستگیر و امید علی در سال )

درباره موانع استفاده از حسابداری تورمی در ايران به اين نتیجه 

می ترين عامل عدم به کارگیری حسابداری توررسیدند که مهم

در ايران عدم آشنايی جدی مديران ارشد با حسابداری تاورمی،  

ها، افزايش بدهی مالیااتی  های رشد قیمتناکافی بودن شاخص

های حسابداری تورمی بار  ناشی از تجديد ارزيابی، فزونی هزينه

درآمد آن و عدم حمايت دولات از اجارای حساابداری تاورمی     

 است. 

بت هاای ساودآوری   (، ارتبااط نسا  9836نیکبخت و تنانی)

هاای  تعديل شده بر اساس تورم را با نرخ باازده ساهام شارکت   

صنعت نفات و پتروشایمی باورس اوراق بهاادار تهاران، ماورد       
ها را از ترازناماه و  بررسی قرار دادند. آنان اطلاعات مالی شرکت

 39-34ساال متاوالی    4ها بارای صورت سود و زيان آن شرکت

هاا،  ل بر اساس شاخص قیمات جمع آوری کردند و پس از تعدي

ارتباط آن را با بازده سهام سنجیدند. روش آماری آنان، تحلیال  

همبستگی از طريق رگرسیون خطی چناد متغیره)پانال( باوده،    

هاای  داری بین نسابت يافته های آنها نشان داد که رابطه معنی

هاا  سودآوری تعديل شده براساس شاخص سطح عمومی قیمت

هاای صانعت نفات و پتروشایمی     شارکت  و نرخ بازده سهام در

 وجود ندارد.
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بینای  (، در پژوهشای تاوان پایش   9836قادری و ساعیدی) 

کنندگی ارزش دفتری، سود خالص، گردش وجوه نقد عملیاتی 

اری به عنوان نماينده اطلاعات حسابداری در رابطه گذو سرمايه

های پاژوهش  ها بررسی کردند. يافتهبا ارزش بازار سهام شرکت

ن نشاان داد کاه ارزش دفتاری و ساود حساابداری اقلامای       آنا

تر هستند و وارد نمودن گردش وجاوه نقاد )عملیااتی و    مربوط

هاا، افازايش   گذاری( در قدرت توضایح دهنادگی مادل   سرمايه

 داری ايجاد نمی کند. معنی

( به بررسی رابطه بین 9830تری ) زاد چالش دستگیر و نیک

لی مبتنی بر بهای تمام شاده  های مااطلاعات مندرج در صورت

-های مالی مبتنی بر ارزشتاريخی و اطلاعات مندرج در صورت

های جاری پرداختند. بر اساس نتايج تحقیق مذکور، بین ساود  
خالص تاريخی و سود خاالص تعاديل شاده و همچناین ارزش     

تاريخی حقوق صاحبان سرمايه و ارزش جاری حقوق صااحبان  

د دارد، در حالیکااه بااین بااازده دار وجااو ساارمايه رابطااه معناای

گااذاری ناشاای از اطلاعااات تعااديل شااده و بااازده      ساارمايه

داری  گذاری ناشای  از اطلاعاات تااريخی رابطاه معنای      سرمايه

 وجود ندارد.

( به بررسای رابطاه کیفیات ساود و     9833تهرانی و ذاکری )

هاای پذيرفتاه شاده در باورس اوراق      سود تقسیمی در شارکت 

 97های مربوط به تند. آنها با استفاده از دادهبهادار تهران پرداخ

های شرکت پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی سال

هايی که سود  به اين نتیجه رسیدند که شرکت 9834تا  9809

پرداخت می کنند از پايداری سود )کیفیت ساود( بیشاتری در   

 های آتی برخوردارند. دوره

 

 ژوهش روش شناسی پ -3

هايی اطالاق مای    همبستگی به مطالعات و پژوهشتحقیق 

شود که قصد آنها کشاا ياا روشان سااختن رواباط از طرياق       

استفاده از اين پژوهش از نظر هدف از نو  تحقیقاات کااربردی   
است . تحقیق کاربردی، تحقیقای اسات کاه هادف آن توساعه      

دانش کاربردی در يک زمینه خااص اسات. باه عباارت ديگار،      

به سمت کاربرد علمای داناش هادايت مای      تحقیقات کاربردی

(. اياان پااژوهش از نظاار روش 9839شود)ساارمد و همکاااران ،

تحقیق ، يک تحقیق توصیفی است. روش ماورد اساتفاده ايان    

باشدهمبستگی اسات. از آنجايیکاه ايان     تحقیق همبستگی می

های مالی و قیمت تحقیق از داده های گذشته مربوط به صورت

رويدادی  می توان آن را يک تحقیق پس کند، سهام استفاده می

 نیز دانست. 

هاا و   ها ابتدا آماار توصایفی داده  برای تجزيه و تحلیل داده

شود. در آمار توصایفی باه    پس از آن آمار استنباطی بررسی می

هاای   آوری شده و بیان برخی از شااخص  های جمع توصیا داده

کلای از   شود تا تصويریآماری مرکزی و پراکندگی پرداخته می

 های مورد بررسی ارايه شود.  داده

در آمار استنباطی در کنار بررسی مفروضات آماری مرباوط  

به رگرسیون، نتايج به دست آمده از تجزيه و تحلیل همبستگی 

 و رگرسیون بیان خواهد شد.

آورد نوين ها از طريق نرم افزار ره اطلاعات مورد نیاز شرکت

يت کادال )سیساتم جاامع    های مالی منتشاره در ساا   و صورت

بندی و محاسابات   رسانی ناشران(گردآوری، سپس با جمع اطلا 

مورد نیاز در صفحه گسترده اکسل انجاام گردياد و در نهايات    

انجاام   Eviewsتجزيه و تحلیل نهايی به کمک نرم افزار آمااری  

 گرديد.
 

 مدل پژوهش و متغییرهای آن -4

ديل شده رابطه سود خالص تعديل شده و ارزش دفتری تع

با قیمت سهام در هر يک از فرضیه های تحقیق به صورت زيار  

 (9119گردد: )اولسن؛تعريا می

 9مدل 
                                                     

 1مدل 
               

 
        

 
                    

 8مدل 
                

 
               

 
                   

 4 مدل
       
                               
                                         
                                                          

 
 tبرای سال  i: ارزش دفتری هرسهم شرکت      

 tبرای سال  i: سود خالص هر سهم شرکت       

تعديل شده  tبرای سال  i: ارزش دفتری هرسهم شرکت       
 ها با شاخص عمومی قیمت

تعديل شده  tبرای سال  i: سود خالص هرسهم شرکت        

 ها با شاخص عمومی قیمت
: تغییاااارات در ساااارمايه                           

 tبرای سال  iگذاريهای بلندمدت شرکت 

: تغییرات در خالص دارايیهاای ثابات                        

 tبرای سال  iشرکت 

برای  i: تغییرات در موجودی کادی شرکت                 

 tسال 

                                              :

 قدرت خريد خالص اقلام پولیسود )زيان( 
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 فرضیه های پژوهش -5
بین سود هر سهم و ارزش دفتری هر ساهم باا قیمات     (9

 داری وجود دارد.سهام، ارتباط معنی

بین سود هر سهم تعديل شده و ارزش دفتری هر سهم  (1

داری وجاود  تعديل شده با قیمت سهام، ارتباط معنای 

 دارد.

های مالی تفاوت موجود بین مبالغ درج شده در صورت (8

و مبالغ تعديل شده مربوط به سود هار ساهم و ارزش   

 دفتری هر سهم، بر قیمت سهام اثر دارد.

 به یمال یهاصورت اقلام در شده انجام لاتيتعد نیب (4

 وجود یداریمعن ارتباط ،سهام متیق با تورم لیدل
 .دارد

 
 نتایج پژوهش -6

تحلیل توصیفی متغیرهای استفاده شده در جدول زير 

داده شده است. اين تحقیق بر پايه رگرسیون چند متغیره   نشان
های تحقیق، پردازد و مدل به بررسی فرضیات تحقیق می

 .باشد رگرسیون خطی چند متغیره می

های مالی سود به عنوان يکی از اقلام بسیار مهم صورت

توجه بسیار زيادی را به خود جلب کرده است و تحقیقات 

گیرد  های مختلا سود صورت می زيادی که حول و حوش جنبه

نشان از اهمیت بسیار زياد آن است. در اين پژوهش، سود به 

گیری و قیمت  عنوان عاملی اساسی و تاثیرگذار در امر تصمیم

گیرد. از اين رو در اين فرضیه با استفاده از سهام مدنظر قرار می

( به بررسی تاثیرپذيری قیمت از سود و ارزش دفتری 9مدل )

 پرداخته شده است.

هاا   رای بررسی نرمال بودن توزيع خطاها، ابتدا نماودار داده 

را رسم نموده و نمودار توزيع نرمال را بر روی آن بارازش شاده   

 است.

دهد میانگین خطاها صفر  همانطور که نمودار فوق نشان می

است که نشاندهنده نرمال باودن   9ها تقريباً  و انحراف معیار آن

است. همچنین نماودار پاراکنش داده در نماودار     توزيع خطاها
هاا از   دهاد اخاتلاف داده   زير، ارايه گرديده است که نشاان مای  

 میانگین، حول مقدار صفر تمرکز دارد.

 

 

 توصیفی مربوط به متغیرهای تحقیق: اندازه شاخصهای آمار  (1نگاره )

 Mean Median متغیر
Std. 

Deviation 
Skewness 

Std. Error 

of Skewness 
Kurtosis 

Std. Error 

of Kurtosis 
Minimum Maximum 

P 4567.48 2724.00 5452.45 3.32 0.08 15.79 0.17 275.00 49127.00 

BV 1991.21 1756.42 1850.92 0.57 0.08 9.11 0.17 -10618.58 13494.88 

EPS 623.79 423.92 1188.71 1.52 0.08 10.46 0.17 -4002.61 8449.07 

DPS 552.58 250.00 898.63 3.86 0.08 21.01 0.17 0.00 8000.00 
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باارای بررساای همبسااتگی بااین خطاهااای ماادل، از آماااره 

اساتفاده شاده اسات و     1دوربین ا واتسون آن به شارح نگااره    

دهنده اين موضو  است که بین خطاهای مدل همبستگی  نشان

وجود نادارد ياا باه بیاان ديگار خودهمبساتگی وجاود نادارد.         
دهنده بادبودن ساطح   و سطح معناداری نشان Fهمچنین آماره 

ر رگرسیون است. همچنین ضريب تعیین تعديل شده بیان اعتبا

درصد تغییرات متغیار وابساته، توساط     39کند که بیش از  می

 شود. متغیرهای مستقل بیان می
 

 (: بررسی خودهمبستگی2نگاره )
ضریب 

 تعیین

ضریب تعیین 

 تعدیل شده

آماره دوربین 

 ـ واتسون
آماره 

F 

سطح 

 Fمعناداری 

0.881 0.851 1.782 29.259 0.000 

 

باارای بررساای همبسااتگی  بااین متغیرهااای مسااتقل، از  

 8های تاولرانس و عامال تاورم وارياانس باه شارح نگااره         آماره
 شود.  استفاده شده است و عدم وجود همخطی پذيرفته می

 

 (: بررسی هم خطی3نگاره )

Model Standardized 

Coefficients 
t Sig. 

Collinearity 

Statistics 

 
Beta 

  
Tolerance VIF 

C 
 

7.534 0.000 
  

BV 0.282 7.963 0.000 0.396 2.525 

EPS 0.523 14.786 0.000 0.396 2.525 

 

 9، در ساطح خطاای   4در آزمون اثرات ثابت به شرح نگاره

-درصد، ارزش دفتری و سود هر سهم بر روی قیمت تاثیر مای 

 دار است. گذارد که اين تاثیر مستقیم و معنی

 

 (: بررسی فرضیه با استفاده اثرات ثابت4)نگاره 

 سطح معناداری tآماره  ضریب متغیر

C 2560.421 38.771 0.000 

BV 0.570 16.613 0.000 

EPS 1.396 12.658 0.000 

 

 9، در سطح خطاای   9در آزمون اثرات ثابت به شرح نگاره

هاای ماالی باه    درصد، بین تعديلات انجام شده در اقلام صورت

 .تورم با قیمت سهام ارتباط معنی داری وجود دارددلیل 

 

 (: بررسی فرضیه با استفاده اثرات ثابت5نگاره )

 tآماره  ضریب متغیر
سطح 

 معناداری

C 3650.593 38.644 .000 

Inflation BV .284 9.128 .000 

Inflation EPS .005 3.198 .002 

 
 9خطاای  ، در سطح  6در آزمون اثرات ثابت به شرح نگاره

های ماالی  تفاوت موجود بین مبالغ درج شده در صورت درصد،

دار است و ايان   ه تنها در سود هر سهم معنیو مبالغ تعديل شد

م ارزش دفتری هار ساه  درصد، برای  9تفاوت در سطح خطای 

 دار نیست. معنی
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 (: بررسی فرضیه با استفاده اثرات ثابت6نگاره )

 tآماره  ضریب متغیر
سطح 

 معناداری

C 4587.012 237.554 .000 

Inflation BV-BV -.015 -.991 .322 

Inflation EPS-EPS .003 3.556 .000 

 

، در سطح خطاای   0در آزمون اثرات تصادفی به شرح نگاره

تعديلات انجام شده در اقلام دارايای ثابات موجاودی     درصد، 9

دارد؛ ولای  داری بار قیمات ساهام     کاد به دلیل تورم، اثر معنی

درصاد،   9های شرکت در سطح خطاای   گذاری تغییرات سرمايه

 داری بر قیمت سهام ندارد. اثر معنی

 

 (: بررسی فرضیه با استفاده اثرات ثابت7نگاره )

 tآماره  ضریب متغیر
سطح 

 معناداری

C 83783 893489 777. 

Δ Investment 791.- 93671- 973. 

Δ Fixed Asset 737. 13848 791. 

Δ Inventory 711. 13016 779. 

Gain of purchasing power 

on monetary items 
709.- 13181- 716. 

 

در نهايت يافته های تحقیاق حااکی از آن اسات کاه هام      
های ماالی تعاديل شاده،    های مالی تاريخی و هم صورتصورت

داری با ارزش بازار سهام دارند و بنابراين اطلاعات ارتباط معنی

تعديل شده بر اساس تورم بايد تهیه شده و در اختیار ذی مالی 

 نفعان قرار گیرد.

 

 گیری و بحثنتیجه -7
گذر از اقتصااد توساعه نیافتاه باه توساعه يافتاه، نیازمناد        

های مردم به سوی بازارهای  گذاری است. هدايت سرمايه سرمايه

گاذاران اسات. بارای ايان      سرمايه، مستلزم جلب اعتماد سرمايه

هاا در   گذاران نیازمند اطلاعاتی هستند که به آن منظور، سرمايه

رين پرتفاوی يااری   تا  گاذاری و مناساب   انتخاب بهترين سرمايه

يکای از اهاداف اولیاه ياک سیساتم حساابداری تهیاه        رساند. 

اطلاعاتی مربوط، به موقع و قابل اتکا برای استفاده کنندگان از 

از آن جايی که ساختار حسابداری بهای تمام  آن اطلاعات است.

شده تاريخی نظر به رويدادهای گذشته واحد تجااری دارد و از  

یشتر مايلند تصاويری از آيناده شارکت   طرفی سرمايه گذاران ب

در دست داشته باشند، ايان انديشاه باه وجاود آماد کاه باياد        

-حسابداران آن دسته از اطلاعاتی را ارايه کنند که باه سارمايه  

بینی های بهتری در مورد آيناده شارکت را   گذاران امکان پیش

هاا، عمالا ايان امکاان را باه      بدهد. با افشای اثرات تغییر قیمت

ای، های مالی می دهایم کاه باه گوناه    کنندگان صورتاستفاده

تری از جريانات نقدی آيناده، روناد گاردش    گرايانهارزيابی واقع

ها، ظرفیت عملیاتی و قدرت خرياد عماومی واحاد    امور شرکت

 تجاری داشته باشند.

 ل ارزشیابیمد سساا بر هشوپژ ينا در گذاریارزش روش

ر سود هر ساهم و ارزش دفتاری   که در آن دو متغیست ا لسناو

هر سهم را به کار می گیرد. پس از تعديل بار اسااس شااخص    

ها، به میزان رابطه آنها با ارزش بازار ساهام  سطح عمومی قیمت

 پرداخته شده است. 

هاای  نتايج اين پژوهش حاکی از آن است کاه هام صاورت   

-های مالی تعديل شده، ارتباط معنیمالی تاريخی و هم صورت

ها در ی با ارزش بازار سهام دارند و بهتر است که اين صورتدار

کنار هم و نه به صورت جايگزين يکديگر اراياه شاوند. در غیار    

رسد با ادامه يافتن وضع کنونی، توجاه باه    اينصورت به نظر می

هاا و ساود قابال    هاای شارکت  شاايعاتی مانناد فاروش دارايای    

گاذاران  ت سارمايه شناسايی از اين طريق و... را در راس توجهاا 

 قرار گیرد.

با استفاده از تکنیک ( نیز 9818در ايران، بهرامی نسب )

های تلفیقی به بررسی محتوای اطلاعاتی استفاده از  داده

پرداخت و تايید نمود  های ايرانی حسابداری تورمی در شرکت

گیری  انتشار اطلاعات بر مبنای حسابداری تورمی تصمیم

اطلاعات مذکور و  دهدمی تاثیر قرارگذاران را تحت  سرمايه

های مالی تعديل اقلام صورتو  دارای محتوای اطلاعاتی است

تری از  بر اساس حسابداری تورمی، ارزشگذاری مناسب
دهد. علاوه بر اين  گذاری سهم به دست می های قیمت مدل

نشان داد سود و ارزش دفتری در دو حالت تورمی و  ،نتايج

 .کنند ه میيوطی را اراتاريخی اطلاعات مرب

 

  منابعفهرست 

  استاد راهنما: دکتر سیدکاظم ابراهیمی. استاد مشاور: دکتر

 .9818علی بهرامی نسب. نگارش: علی موساوی حصااری.  

ها بر قیمت باازار ساهام و عوامال     بررسی اثر تعديل قیمت

گاذاران در باورس اوراق بهاادار     تصمیمات سارمايه موثر بر 

 تهران

  ،پورحیاادری، امیااد؛ ساالیمانی امیااری، غلامرضااا؛ صاافاجو

(. بررسی میزان ارتباط سود و ارزش دفتری 9834محسن )

هاای پذيرفتاه شاده در باورس      با ارزش بازار سهام شرکت

http://ganj.irandoc.ac.ir/articles/694974
http://ganj.irandoc.ac.ir/articles/694974
http://ganj.irandoc.ac.ir/articles/694974
http://ganj.irandoc.ac.ir/articles/694974
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هاای حساابداری و حسابرسای،     اوراق بهادار تهران، بررسی

 .41، شماره 9سال 

 ( بررسای رابطاه باین    9833تهرانی، رضا و ذاکری، حامد .)

کیفیت سود و سود تقسیمی در شرکتهای پذيرفته شده در 

بورس اوراق بهاادار تهاران، فصالنامه باورس اوراق بهاادار،      

 .9، شماره 1سال
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 .89، شماره 99حسابداری و حسابرسی، سال 

 ( آزماون سااختار   9836دستگیر، محسن؛ خدادادی، ولی .)

هاای حساابداری و    خطی اطلاعات در مدل اولسن، بررسی

 .43، شماره 94حسابرسی، سال

  (. 9830الاه )  تاری، قادرت   دستگیر، محسن؛ نیکزاد چاالش

ماالی  بررسی رابطاه باین اطلاعاات منادرج در صاورتهای      

مبتنی بر بهای تمام شاده تااريخی و اطلاعاات منادرج در     

صااورتهای مااالی مبتناای باار ارزشااهای جاااری، دانااش     

 .91، شماره 4حسابداری، سال 
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بودن سود حسابداری، ارزش دفتری و گاردش وجاوه نقاد    

گذاری در مدلهای ارزشایابی مبتنای بار     عملیاتی و سرمايه

، 96هاای حساابداری و حسابرسای، ساال      قیمات، بررسای  
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 بهشتی.

 (. ارزيااابی بااازده 9838یکفاار، محمااد )گلبابااايی، فرناااز؛ ن
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