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 چکيده

هدف از انجام این پژوهش بررسی ارتباط بین کیفیت سود و وجه نقد اضافی و ارزش نهایی وجه نقد می  
همبستگی می باشد لذا از    -باشد. پژوهش حاضر از حیث هدف، کاربردی و به لحاظ نوع روش، توصیفی

گردآوری اطلاعات روش پژوهش مورد نظر میدانی و روش بررسی اسناد و مدارک است. جامعه  لحاظ روش  

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران می باشد. به تعداد  آماری این پژوهش شامل تمامی شرکت

ار گردآوری  شرکت به عنوان نمونه انتخاب شدند. ابز  152شرکت که با استفاده از محدودیت ها، تعداد    410
های اطلاعاتی سازمان بورس اوراق بهادار تهران و  ها و اطلاعات مورد نیاز پژوهش از طریق بانک  -داده

افزار اکسل آماده و سپس با استفاده  افزار تدبیرپرداز استفاده گردید. برای تجزیه و تحلیل داده ها، از نرمنرم

کیفیت سود و  تجزیه و تحلیل استفاد 25نسخه    SPSSافزار از نرم ه گردید. نتایج نشان داد که بین 
ها رابطه مستقیم و معناداری وجود دارد. بین کیفیت سود و نگهداری  نگهداری وجه نقد اضافی در شرکت

 ها رابطه مستقیم و معناداری وجود دارد.ارزش نهایی وجه نقد در شرکت

 .وجه نقدارزش نهایی    کیفیت سود، وجه نقد اضافی،  :يديکل واژگان
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 مقدمی جواسماعيل 
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 مقدمه

اند. دقت گزارشگری ادبیات حسابداری و مالی از کیفیت سود به عنوان معیاری برای دقت گزارشگری مالی استفاده کرده

به عوامل اصلی عدم تقارن اطلاعاتی است.  یکی از  (  2001)  3( و ورچیا2001)  2و اسمیت 1عنوان مثال، بوشمنمالی شرکت 

اند که گزارش مالی با کیفیت بالا، از مشکلات عدم تقارن اطلاعاتی که باعث اصطکاک اقتصادی )مانند انتخاب  پیشنهاد کرده

 (.2017، 4)شین و همکاران  کاهدشود، مینادرست و خطر اخلاقی( می
 7دهد. فرانسیس و همکاران ( معتقدند که دقت گزارشگری مالی، کیفیت سود را افزایش می2008)  6و شیواکومار 5بال 

بالاتر باعث افزایش روابط اعتماد بین ذی2005) پیامدهای عدم تقارن اطلاعاتی ( نشان دادند که کیفیت سود  نفعان و کاهش 

سوی دیگر، کیفیت سود ضعیف در مورد سلامت مالی شرکتمی عدم اطمینان ایجاد کرده و موجب این سوءضن   شود. از 
داراییشود که ممکن است سود شرکت مدیریت شود.شرکتمی با احتمال بیشتری در معرض  های دارای  بیشتر،  نقدی  های 

می قرار  اطلاعاتی  تقارن  عدم  همکاران،  مشکلات  و  )فرانسیس  شیواکومار،  2005گیرند  و  بال  تروئل و -(گارسیا2008؛ 

نقدی شرکت است. شرکتی که کنند که عدم تقارن اطلاعاتی خود بخشی از مسئولیت سپرده( بیان می2009)8همکاران های 
نقدی را تجمع  بیشتر احتمال دارد تا تسهیلات  نسبت به شرکتی که دارای اطلاعات شفاف است،  اطلاعات مبهم است  دارای 

هایی  سازمانی دارند. چنین شرکتای بالاتری برای تأمین مالی برونههای با درجه بالای عدم تقارن اطلاعاتی، هزینهکند. شرکت

گذاری  باید بیشتر بر منابع داخلی مالی خود تأکید بیشتری داشته باشند و لزوماً دارایی نقدی را برای نیازهای عملیاتی و سرمایه

با کیفیت سود ضعیف نسبت به سایر شرکتنگهداری کنند. بنابراین، شرکت نگهداری میها، وهای  نقد بیشتری را  کنند  جه 
بر نگهداری وجه نقد و 2009تروئل و همکاران،-)گارسیا (. با این حال، شواهد موجود در ایران در خصوص نقش کیفیت سود 

تواند مورد استفاده گروه های کاربردی است که میارزش نهایی آن بسیار محدود و ناشناخته است. این پژوهش، از نوع پژوهش

 منظور رشد و توسعه اقتصادی کشور قرار گیرد.  کنندگان از اطلاعات حسابداری جهت تخصیص بهینه منابع، بهی از استفادهزیاد
می انگیزه تأکید  بر دو  نقد  وجه  نگهداری  احتیاطی. انگیزه  کند: الف( انگیزه هزینهادبیات  ب( انگیزه  معاملات و  های 

های ثابت و متغیر را به همراه دارد. این بخش  رد که بالا رفتن وجوه خارجی هزینههای معاملات بر این مطلب دلالت داهزینه

شود تا یک شرکت وجه نقد را به عنوان سپر هزینه دلالت بر این دارد که یک سطح مطلوب وجه نقد وجود دارد و موجب می

های نمایندگی  ی، بر عدم تقارن اطلاعاتی، هزینه(. در مقابل انگیزه احتیاط2007،  10و گرانینگر  9ای نگهداری کند)دوریتزهزینه
فرصت سرمایهبدهی و هزینه پیشگذاریهای  هزینههای  اگر  یا  رو تأکید دارد.  مالی خارجی و  ناصحیح تأمین  های انتخاب 

های روژهبینی نشده وجه نقد و تأمین مالی پهای پیشهای مشکلات مالی زیاد باشند، شرکت برای مقابله با این کسریهزینه

ارزش فعلی خالص مثبت به انباشت نقدینگی می )دوریتز و گرانینگردارای  نقد  2007، 11پردازد  نهایی وجه  (. منظور از ارزش 
آن است که وجه نقد نگهداری شده در شرکت تا چه اندازه توانسته است که در ایجاد بازده اضافی برای شرکت سودمند واقع  

 (.1390 شود)انواری رستمی و همکاران،

ای در ارزشگذاری سهام ها، سود حسابداری به طور گستردههای نقدی شرکتبا وجود الگوهای نظری ارزش گذاری جریان

عملکرد شرکتو اندازه به گونه خاص، کیفیت سود اطلاعات مهمی در مورد جریانها مورد استفاده قرار میگیری  های  گیرد. 
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های نقدی شرکت به دلیل عدم  د. زمانی که کیفیت سود شرکت ضعیف است، جریانکننقدی فعلی و آینده شرکت فراهم می

نوسان بسیاری می با ریسک تجاری دارای   (.2017شود )شین و همکاران،  ارتباط 
های نقدی آینده، اقدام به افزایش ها در برابر عدم اطمینان جریان( نشان دادند که شرکت2013) 13و پارتچ 12میکلسون

 باشد.  های نقدی بیشتر است، مشهودتر میکنند؛ این موضوع در مواقعی که نوسان جریاننگهداشت وجه نقد میسطح 

نگهداشت وجه نقد اضافی را داشته باشد.از سوی  بر میزان  بر این است که کیفیت سود قدرت اثرگذاری  بنابراین، انتظار 
 شود. ن به بازارهای سرمایه احتمالاً محدود میها ضعیف است، دسترسی آدیگر، زمانی که کیفیت سود شرکت

اگر چنین شرکتی وجه نقد اضافی نگهداری کند، احتمالاً سهامداران آن شرکت منشأ  ذخایر نقدی را از دیدگاه تئوری 

می نظر  بیان دقیقنمایندگی در  به  مدیران شرکت گیرند.  سوءاستفاده  وجزوهی،  خصوص چنین  در  دیدگاه سهامداران  تر، 

(.بنابراین، این موضوع باعث کاهش ارزش سهام شرکت از دیدگاه سهامداران خواهد شد. در 2013باشد)میکلسون و پارتچ،می
نقد شرکتنتیجه، می نهایی وجه  ارزش  در تعیین  سود  که کیفیت  داشت  انتظار  کند)میکلسون و توان  نقش  نیز ایفای  ها 

های پذیرفته شده در صلی این پژوهش آن است که آیا کیفیت سود شرکت(.با توجه به مباحث بیان شده، مسأله ا2013پارتچ،

نگهداری وجه نقد و ارزش نهایی آن تأثیری دارد یا خیر؟  بر میزان  بهادار تهران   بورس اوراق 

 

 فرضيات پژوهش

نگهداری وجه نقد اضافی در شرکت  ها رابطه معناداری وجود دارد.بین کیفیت سود و 

نهایی وجه نقد در شرکتبین کیفیت سود و ار    ها رابطه معناداری وجود دارد.زش 

 

 مبانی نظري تحقيق

اگرچه مفهوم تعهدی کیفیت سود به عنوان یک اندازه گیری بنیادی با انتقادهایی مواجه است اما از دیدگاه اطلاعاتی این 
باشد . فرضیات بازار کارامد،   بیانگر نتیجه فعالیت حسابداری می  نشان داده است که سود مفهوم  نیز  تحقیقات مشاهده ای 

توسط  یگانه عملکرد  گیری  لحاظ یک اندازه  از  حسابداری  سود  دارد.محاسبه کیفیت  اطلاعاتی  محتوای  و  بار  حسابداری 

بیانیه شماره یک هیات استانداردهای حسابداری مالی امده است  کانو  دارد. مثلا در  ن  حسابداران حرفه ای مورد تاکید قرار 
به عملکرد واحد انتفاعی است که توسط معیارهای سود . اجزای تشکیل دهنده  ان  توجه گزارشگری مالی, اطلاعات مربوط 

:.تامین می شود  برخی از انتقادهای وارد شده به کیفیت سود حسابداری در شکل سنتی به شرح زیر است 

1-    . کیفیت سود حسابداری تا کنون  به نحوی  اشکار فرمول بندی نشده است   مفهوم 

ندارد.-2  مبنای نظری بلند مدتی برای محاسبه و ارائه سود حسابداری وجود 
اصول پذیرفته شده حسابداری اجازه می دهد که تعارض هایی در اندازه گیری کیفیت سود آوری در واحدهای انتفاعی  -3

 د داشته باشد  مختلف وجو

 تغییر سطح قیمت ها , معنای کیفیت سود محاسبه شده بر مبنای پول تاریخی را تغییر داده است -4
سایر اطلاعات, در مقایسه با کیفیت سود حسابداری ممکن است برای تصمیم گیری های سرمایه گذاران و سهامداران   -5

 مفید تر باشد.  

:  پیشنهادهای مختلفی برای مسائل مفهومی  و عملی اندازه گیری سود ارائه شده است 
سود   -1 کیفیت  محاسبه و گزارش  بهبود  به منظور  فرایند حسابداری تعهد  و  به معاملات  اطلاعات مربوط  بر  تاکید 

 حسابداری .

باش  -2 به نحوی که نشانه ای از توان واحد انتفاعی برای توزیع کیفیت سود سهام  عملیاتی یگانه از سود    دارائه مفهوم 

 (.1394)خداکریمی،  

 
12 Mikkelson 
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باشد  -3 یگانه از کیفیت سود که تا حد امکان با سود اقتصادی مطابقت داشته   .توافق در مورد مفهومی 

 برای تامین مقاصد مختلف استفاده کنندگان , لازم است چند معیار سود اندازه گیری و گزارش شود.  -4
ست لازم است معیارهای دیگری از فعالیت اقتصادی مد نظر نظر به این که تمامی معیارهای سود با نواقصی همراه ا -5

 .قرار گیرد

برای مقاصد گزارشگری مالی برون سازمانی بسیار حائز اهمیت است.اما تحلیل   بنابراین پذیرش یک مفهوم فراگیر سود 
یگانه از کیفیت سود نمی تواند به   تنهایی و بطور یکسان  دقیق مفاهیم و هدف های مختلف سود نشان می دهد که یک مفهوم 

 (.1394)خداکریمی،    جوابگوی مقاصد گوناگون باشد

به گزارش های  برای کسانی است که بیشترین علاقه را  هدف اولیه از گزارش کیفیت سود تامین وارائه اطلاعات مفید 

 (.1393)شباهنگ،   مالی دارند
ده کنندگان گزارش های مالی محسوب می یکی از هدف های اساسی که با اهمیت ترین هدف از دیدگاه تمامی استفا

)منابع و جریان ها ( می باشد . هدف های مشخص گزارش سود شامل موراد زیر   شود ایجاد تمایز بین سرمایه گذاری و سود 

 است :
 استفاده از کیفیت سود حسابداری به عنوان معیاری برای اندازه گیری کارایی مدیریت    -1

 کیفیت سود برای پیش بینی آینده واحد انتفاعی و توزیع اتی سود سهام  استفاده از مبالغ تاریخی    -2

 استفاده از کیفیت سود به عنوان معیاری برای اندازه گیری دستاوردها و همچنین نشانه ای از تصمیمات آتی مدیریت.   -3

مالیات، بررسی   برای تشخیص  عنوان مبنایی  به  سود  استفاده ار  اهمیت تر  قیمت محصولات  همچنین هدف های کم 
(رویکرد  1393واحدهایی که مشمول قیمت گذاری می باشند و ارزیابی تخصیص منابع توسط اقتصاد دانان می باشد. )شباهنگ،  

بیش رویکردی سنتی در حسابداری محسوب می شود در این رویکرد تغییرات  معاملاتی در اندازه گیری کیفیت سود کم و 

ا در صورتی که منتج از معاملات و عملیات و سایر رویدادهای مالی باشد ثبت می گردد .  ارزشیابی دارایی ها و بدهی ها تنه
اصطلاح معاملات و عملیات و رویدادهای مالی نیز به معنای گسترده تعریف می شود تا معاملات و عملیات خارجی و همچنین 

 رویدادهای داخلی را در بر گیرد .

نفل وانتقال رویدادهای خارجی مانند معاملات و عمل ناشی از داد وستد با اشخاص خارج از واحد انتفاعی و  یات خارجی 

 (.1393دارایی و بدهی میان آنان است  )شباهنگ، 
رویدادهای داخلی ناشی از استفاده یا تبدیل داراییها تنها در داخل واحد انتفاعی می باشد چنانچه تغییر ارزش دارایی ها 

باشد در فرایند اندازه گیری حسابداری  لحاظ نمی شود .  و بدهی ها به دلیل تغییرات ار زشیابی بازار یا تنها نغییرات انتظارات 

در مواردی که ارزش دارایی ها در پایان دوره مالی به منظور لحاظ کردن تغییرات ارزش تعدیل می شود این تعدیل انحرافی از 
ح فظ سرمایه را مد نظر قرار می دهد. هنگامی که ارزشیابی رویکرد معاملاتی مطلق محسوب می شود و بطور ضمنی مفهوم 

)بهای تمام شده ( می شود کیفیت سود در زمان رخداد  جدید بازار به دلیل وقوع معامله خارجی , جایگزین ارزش های ورودی 

دی که این تغییر ناشی  معامله شناسایی می شود .رویدادهای داخلی نیز می تواند به تغییر ارزش ها منتج شود اما تنها در موار

باشد ثبت خواهد شد.هنگامی که تبدیل صورت می گیرد ارزش دارایی قدیم به دارایی جدید   یا تبدیل دارایی ها  از استفاده 
انتقال می یابد. بنابراین رویکرد معملاتی با مفهوم شناخت در زمان فروش یا مبادله و میثاق بهای تمام شده حسابداری ملازمه 

)اسکندری ، و هماهنگی  (.عملیات کارامد واحد انتفاعی بر جریان سود سهام و همچنین بر بکارگیری سرمایه برای 1392دارد 

اثر می گذارد.سهامداران فعلی می توانند در صورت فقدان کارایی مدیریت نسبت به تغییر آن   تامین جریان اتی سود سهام 
برای مدیری پاداش هایی را  نظر بگیرند. سهامداران بالقوه نیز کوشش می کنند که کارایی  اقدام کنند.و یا مزایا و  ت کارامد در 

برای تصمیم گیری  یا ارزشیابی سهام واحد انتفاعی ارزیابی کنند.و معیار کارایی مبنایی را  مدیریت را قبل از سرمایه گذاری 

فاعی در بدست اوردن حداکثر محصول از (یکی از تفاسیر کارایی معرف توان نسبی واحد انت1392فراهم می کند. )اسکندری ، 

مصرف مقدار معینی از منابع و یا تحصیل مقدار معینی محصول از مصرف حداقل منابع و یا ترکیب بهینه منابع در قبال تقاضا 
به هدف واحد  .اما کارایی  برای مالکان شود  که موجب تحصیل حداکثر بازده  و قیمت معین برای محصولات به نحوی است 
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عی  بستگی دارد و همچنین کارایی زمانی معنا دارد که با معیاری ایده ال یا مورد انتظار مقایسه گردد .بطور مثال چناچه  انتفا

سنجش کارایی   برای  مختلف ثابت بماند مبلغ سود ممکن است  سرمایه بکار گرفته شده توسط واحد انتفاعی در سال های 
توا برسد. سود سال جاری را می  به نظر  قبل مقایسه و قضاوت کرد.اما اگر سرمایه  مناسب  سال های  با کیفیت سودهای  ن 

بکارگرفته شده در خلال سال ها تغییر یافته باشد , مبلغ سود باید با جمع سرمایه یا جمع درامد فروس مقایسه شود .چنانچه  

ده می شود .به نظر می رسد این کیفیت سود خالص بر جمع سرمایه تقسیم گردد.حاصل تقسیم  نرخ بازده سرمایه گذاری نامی
به عنوان معیاری استاندارد می  برای ارزیابی کارآمد سرمایه واحد انتفاعی بدست می دهد. لیکن زمانی این نرخ  نرخ معیاری 

(.مبنای  1394توان بکار گرفت که پاسخ دهد که آیا معیار مناسبی از سود و سرمایه بکار گرفته شده است یا خیر)خداکریمی، 

بکار گرفته شده  دیگر نسبت به سرمایه  چه درآمد فروش را  برای مقایسه کیفیت سود درآمد فروش دوره مالی است اگر  ی 

صحیح تر می توان ارزیابی کرد اما بکارگیری این مبنا معایبی نیز دارد . مقایسه نسبت کیفیت سود خالص به درآمد فروش در 
بکارگیری ظرفیت در این سال ها یکسان باشد و یا ظرفیت بلا استفاده بخشی  دوره های مختلف تنها در صورتی اعتبار دارد که  

از عدم کارایی مدیریت به حساب آید .مقایسه نسبت مزبور میان واحدهای انتفاعی مختلف حتی مشکل تر می باشد. این مقایسه  

سان باشد .و از آنجا که این شرط در صورتی معتبر است که نسبت درامد فروش به سرمایه تمامی شرکت های مورد مقایسه یک
 (.1392غیر محتمل است این نسبت نیز برای مقایسه واحدهای انتفاعی مختلف اعتبار ندارد )اسکندری، 

 

 پيشينه پژوهش 
های خانوادگی و غیرخانوادگی پذیرفته شده  ( در پژوهشی به بررسی کیفیت سود و بازده شرکت1389نمازی و محمدی )

بهادار تهران پرداختند. نتایج پژوهش نشان میدر  دهد که بین کیفیت سود مبتنی بر نسبت وجه نقد عملیاتی به  بورس اوراق 
شرکت عملیاتی در  نقد  به انحراف معیار وجه  عملیاتی  نسبت انحراف معیار سود  همچنین  خالص و  خانوادگی و سود  های 

نداشرکت غیرخانوادگی، تفاوت معناداری وجود  های خانوادگی و رابطه آن با درصد  رد. با بررسی کیفیت سود در شرکتهای 

مالکیت   با میزان  به سود خالص  عملیاتی  نقد  بر نسبت وجه  مبتنی  بین کیفیت سود  شد که  مالکیت خانوادگی، مشخص 

نسبت انحراف معیار سود عملیاتی به انحراف معیار وجه نقد عملیاتی با میزان مالک یت خانوادگی، رابطه خانوادگی و همچنین 
 معناداری وجود دارد. 

( ( به بررسی تأثیر مدیریت سرمایه در گردش بر سطح نگهداشت وجه نقد پرداختند. نتایج  1390عرب صالحی و رهروی 

نقش بسیار برجستهدهد مدیریت سرمایه در گردش و اجزای تشکیلنشان می ای در مدیریت سطح وجه دهنده آن می تواند 
توانند سودآوری واحد تجاری را شده در شرکت ایفا کند. مدیران از طریق مدیریت صحیح سرمایه در گردش می  نقد نگهداری

نقد به شکل موجودیبا کاهش در دوره و حسابای که وجه  برای شرکت ایجاد  ها  های دریافتنی موجود است افزایش داده و 

 ارزش کنند.

دهد  تأثیر چرخه عملیاتی بر سطح نگهداشت وجه نقد پرداختند. نتایج نشان می( به بررسی  1392روح الامینی و ملکیان )
نگهداشت وجه نقد منجر طول چرخه عملیاتی به وسیله دارایی عملیاتی و مدیریت سرمایه در گردش، به تغییر در سطح  های 

نتیجه شرکتمی باید  شود. در  خود ادامه دهند؛  به وضع اقتصادی  اینکه همچنان  برای  عملیاتی و سرمایه در داراییها  های 

نگه داشته باشند.  گردش را در توازن 
های ( در پژوهشی به بررسی رابطه بین کیفیت گزارشگری مالی و سیاست تقسیم سود شرکت1392مهدوی و رضایی )

شرکت نشان داد   64به  های مربوطپذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند. نتایج پژوهش آنان با استفاده از داده

بین بخش   اما  دارد  وجود  معناداری  و  مستقیم  رابطه  سهام  سود  پرداخت  و  تعهدی  اقلام  کیفیت  اختیاری  بخش  بین  که 

 غیراختیاری کیفیت اقلام تعهدی و پرداخت سود سهام رابطه معناداری وجود ندارد.
( بین رقابت در بازار محص1393نمازی و همکاران  پرداختند. نتایج  ( به بررسی رابطه  ول و کیفیت اطلاعات حسابداری 

که بین شاخص )شامل کیفیت پژوهش آنان نشان داد  بازار محصول و معیارهای کیفیت اطلاعات حسابداری  رقابت در  های 

 اقلام تعهدی( رابطه مستقیم و معناداری وجود دارد.
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( همکاران  و  کارهای1393مهرانی  ساز و  بررسی رابطه  به  مالی    ( در پژوهشی  گزارشگری  کیفیت  و  شرکتی  راهبری 

با استفاده از دادهشرکت پرداختند. نتایج پژوهش  بهادار تهران  پذیرفته شده در بورس اوراق  به  های  شرکت   100های مربوط 
 نشان داد که بین کیفیت گزارشگری مالی و راهبری شرکتی رابطه معناداری وجود دارد.

( و رضایی  بر هزینه( به بررسی آث1393نمازی  بودن اطلاعات مالی  مربوط  و  تعهدی  اقلام  کیفیت  نمایندگی  ار  های 

بودن اطلاعات مالی و هزینهشرکت مربوط  تعهدی و  بین کیفیت اقلام  که  آنان نشان داد  نتایج پژوهش  پرداختند.  های ها 
 ها رابطه معکوس و معناداری وجود دارد.نمایندگی شرکت

هشی به بررسی رابطه بین مازاد نقدینگی پایدار و ارزش نهایی وجه نقد پرداختند. نتایج  ( در پژو1396مرادی و همکاران )

 ها است.هایی که وجه نقد مازاد وجود دارد، ارزش نهایی وجه نقد کمتر از سایر شرکتپژوهش آنان نشان داد که در شرکت

تری دارند، را در دو داری کاربرد گسترده( هفت ویژگی کیفیت سود، که در مطالعات حساب2004) 14فرانسیس و همکاران
بر حسابداری"های  گروه ویژگی بر بازار"هایو ویژگی  "مبتنی  بر حسابداری اند. ویژگیبندی کردهطبقه  "مبتنی  های مبتنی 

بودن سود است. این چهار ویژگی، بینیسود شامل کیفیت اقلام تعهدی، پایداری سود، قابلیت پیش چه  کنندگی سود و هموار 

های تعهد ها مشتق شوند، منشأ انجام برآوردتوانند از اینهایی که میگیریدر قالب وجه نقد و چه در قالب سود یا سایر اندازه
به موقع بودن و محافظهشده به وسیله اطلاعات حسابداری هستند. ویژگی کارانه  های مبتنی بر بازار سود شامل رابطه ارزشی، 

ویژگی چه در قالب بازده و چه در قالب قیمت، منشا ایجاد و اتکاء به اطلاعات حسابداری هستند. در بودن سود است. این سه 

اندازهویژگی بر حسابداری  مبتنی  فرض میهای  سود،  کیفیت  جریانگیری  اختصاص  سود،  که کارکرد  به  شود  نقدی  های 

تعهدی است؛ در حالیکه در انگزارشگری دوره با استفاده از اقلام  بازار فرض میدازهای  شود که  گیری کیفیت سود مبتنی بر 
 کارکرد سود، در انعکاس درآمد اقتصادی به عنوان شاخص بازده سهام است.

با عنوان 2012)  15هول وهمکاران به گروه"( در پژوهشی  بین این دو "های تجاری و کیفیت سودوابستگی  به بررسی   ،

پایداری سود، قابلیت  پرداختند. آنهای هندی گروه در شرکت ها برای بررسی کیفیت سود از پنج معیار کیفیت اقلام تعهدی، 
  1995های  شرکت طی سال-سال  67863کاری، استفاده کردند. نمونه آماری شامل  بینی سود، هموار بودن سود و محافظهپیش

ها به این نتیجه رسیدند که کیفیت اوتی را نشان داد. اما آنبود. هر کدام از معیارهای ارزیابی کیفیت سود نتایج متف  2009تا 

ها تأثیر اندازه و تنوع های مستقل بیشتر است. همچنین آنهای تجاری در مقایسه با شرکتهای وابسته به گروهسود در شرکت

یافته رسیدند که شرکتگروه به این  عملکرد  تر و متنوعبزرگهای  های عضو گروههای تجاری را بر کیفیت سود آزمودند و  تر 
ندارد. افزون بر این، نتیجه گرفتند که  ها با بقیه گروهها دارند، اما کیفیت سود در این گروهبهتری نسبت با سایر گروه ها تفاوتی 

 کند. های تجاری با پیشرفت بازارهای سرمایه بهبود پیدا میهای عضو گروهکیفیت سود شرکت

( کمیته  2012کامارودین و همکاران  بین استقلال  ( به بررسی نفوذ دوگانگی مدیرعامل و رئیس هیأت مدیره بر رابطه 
پرداختند. نتایج پژوهش آنان نشان داد که بین استقلال کمیته حسابرسی و کیفیت سود حسابرسی و کیفیت سود شرکت ها 

نتایج پژوهش آنان نشان شرکت داد که دوگانگی مدیرعامل و رئیس هیأت ها رابطه مثبت و معناداری وجود دارد. همچنین، 

 کند.کنندگی ایفا میها نقش تعدیلمدیره بر رابطه بین استقلال کمیته حسابرسی و کیفیت سود شرکت

( بازار محصول بر ارزش و میزان ذخایر نقدی شرکت2013جین و همکاران  عامل مؤثری  ( نشان دادند که رقابت در  ها 
 شود. ها مینان نشان داد که نگهداری وجه نقد در یک محیط رقابتی باعث عملکرد بهتر شرکتچنین، نتایج پژوهش آاست. هم

بازار محصول و مدیریت وجه نقد شرکت2013)  16مرلک و همکاران بین رقابت در  پرداختند. آنان  ( به بررسی رابطه  ها 

نقد بیشتری نگهداری نشان دادند که شرکت نتایج پژوهش آنان نشان داد کنند. هممیها در صنایع با رقابت بالا وجه  چنین، 
تر از سایر  های دارای محدودیت در تأمین مالی قویکه شدت رابطه بین نگهداری وجه نقد و رقابت در بازار محصول در شرکت

 
14 Francis et al. 

15 Dhole et al. 

16 Morellec et al. 
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ها شرکتهای فاقد محدودیت در تأمین مالی، بین رقابت در بازار محصول و نگهداری وجه نقد ها است؛ اما، در شرکتشرکت

نداشت.  رابطه معناداری وجود 
نقش 2013)  18و دووی 17نلسون به بررسی رابطه  با عنوان »تخصص کمیته حسابرسی و کیفیت سود«  ( در پژوهشی 

غیر   نتیجه رسیدند که حضور کارشناسان حسابداری و  به این  پرداختند. آنان  کیفیت سود  اثربخشی  کمیته حسابرسی در 

بل توجه در کاهش میزان مدیریت سود است. همچنین، نسبت بدهی و اندازه شرکت نیز عاملی قابل  حسابداری عاملی مهم و قا
 توجه خواهد بود. 

( در پژوهشی به بررسی این موضوع پرداختند که آیا استقلال هیأت مدیره باعث شفافیت 2014)  19آرمسترانگ و همکاران

نتایج پژوهش آنان نشان داد که شها میدر شرکت به نیازهای اطلاعاتی هیأت ها میرکتشود.  با توجه  توانند شفافیت خود را 

 مدیره تغییر دهند.
مالی در چین 2015) 21و جیانگ  20حبیب بین حاکمیت شرکتی و کیفیت گزارشگری  به بررسی رابطه  ( در پژوهشی 

ن، مانند تسلط و کنترل دولت  های خاص حاکمیت شرکتی در چیپرداختند. نتایج پژوهش آنان نشان داد که برخی از ویژگی

های مهم، که  گیریهای فعال در بورس و مسئولیت اجباری هیأت مدیره برای اظهارنظر مستقل در خصوص تصمیمبر شرکت
بر کیفیت گزارشگری مالی تأثیرگذار است.  نسبت به سایر کشورها کاملاً متفاوت است، 

( نقد پرداختند. نتایج حاکی از این ( به بررسی توسعه سازمانی، م2015یانتو و همکاران  الکیت دولتی و نگهداری وجه 

یافته )شرکتاست که شرکت بیشتری نگهداری میهای توسعه  بدون کنترل دولتی( وجه نقد  های کمتر کنند و شرکتهای 

زمانی و نگهداری وجه کنند. علاوه بر این، اثر مثبت بین توسعه ساتوسعه یافته )با کنترل دولتی( وجه نقد کمتری نگهداری می
 تر است.های بدون کنترل دولتی برجستهنقد، برای شرکت

ها پرداختند. نتایج  ( به بررسی رابطه بین کیفیت حسابرسی و کیفیت گزارشگری مالی شرکت2016)  22گاینور و همکاران

با یادگیری پژوهش آنان نشان داد که چطور گزارشگری مالی و محققان حسابرسی می برای بهبود توانند  یکدیگر، زمینه را  از 
 های مالی و کیفیت حسابرسی را فراهم کنند.درک جمعی از گزارش

های مدیران و ارزش نهایی وجه نقد با در نظر گرفتن نقش محدودیت  ( به بررسی رابطه بین قابلیت2017)  24و پارک  23گان

پرداختند. نتایج  در تأمین مالی و جریان نهایی وجه پژوهش آنان نشان داد که بین قابلیتهای نقد آزاد  های مدیران و ارزش 

های دارای های مدیران و ارزش نهایی وجه نقد برای شرکتنقد رابطه مثبت و معناداری وجود دارد. همچنین، رابطه بین قابلیت
بیشتر، قویمحدودیت در تأمین مالی و جریان  تر است.های نقد آزاد 

 

 روش تحقيق
نوع کاربردی می نوع شبهپژوهش حاضر به لحاظ هدف از  پژوهش آن از  با استفاده از رویکرد پس   باشد. طرح  تجربی و 

شود که پژوهشگر پس از وقوع رویدادها به  رویدادی )از طریق اطلاعات گذشته( است. از روش پس رویدادی زمانی استفاده می
ندارد )نمازی، دست  بر این، امکانپردازد. افزونبررسی موضوع می (.با توجه به نوع این 1379کاری متغیرهای مستقل وجود 

بین متغیرها  توان آن را در دسته پژوهشپژوهش، می های کاربردی قرار داد. همچنین، با توجه به این که این پژوهش روابط 

نوع همبستگی است.دوره مورد مطالعه، یک دوره زمانرا مورد بررسی قرار می های مالی  ی شش ساله بر اساس صورتدهد، از 
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حاضر را باشد. شرکتمی  1395تا   1390های  سال پژوهش  جامعه آماری  تهران،  بهادار  بورس اوراق  پذیرفته شده در  های 

نمونهتشکیل می نمیدهند. در این پژوهش از   شود؛ اما شرایط زیر برای انتخاب نمونه قرار داده شده است:گیری استفاده 
 شرکت منتهی به پایان اسفند ماه هر سال باشد.سال مالی  .1

باشد و سهام آنها بهطلاعات مالی مورد نیاز به منظور استخراج دادها .2 نیاز در دسترس  بورس  های مورد  طور فعال در 

 معامله شود )وقفه بیشتر از سه ماه نداشته باشند(.

پذیرفته شد  1395ا پایان سال مالی  ت .3  ه باشد.در بورس اوراق بهادار تهران 

ها( نباشد؛  های هلدینگ و لیزینگگری مالی، شرکتگذاری، واسطههای سرمایهها و مؤسسات مالی )شرکتجزء بانک .4

 ها متفاوت است.های راهبری شرکتی در آنزیرا افشای اطلاعات مالی و ساختار

بهادار تهران می با  410تعداد جامعه آماری مربوطه   .5 شد که با استفاده از محدودیت  شرکت از شرکت های بورس اوراق 
 شرکت از این شرکت ها به عنوان نمونه انتخاب گردید .     152های ذکر شده در بالا  

نرمداده با استفاده از  این پژوهش  نرمهای  از  با استفاده  اکسل آماده و سپس  به بررسی و    25نسخه   SPSSافزار  افزار 

ای استفاده ها و اطلاعات، از روش کتابخانهآوری دادهن پژوهش برای جمعدر ایفرضیات پزوهش پرداخته شد.تجزیه و تحلیل  
 شود. می

 

 یافته هاي پژوهش
نگهداری وجه نقد اضافی در شرکت  عناداری وجود دارد.م ها رابطهفرضیه اول:  بین کیفیت سود و 

متغیر وابسته همراه متغیر مستقل و متغیرهای کنترلی به صورت زیر در شرکت های مورد بررسی   برای آزمون این فرضیه
 قرار گرفته است: 

ECHit = α0 + α1(EQit) + α2(Sizeit) + α3(Levit) + α4(ROAit) + α5(MTBit) + α6(AGEit) + εit             

 که در آن : 

EQ  سود )متغیر مستقل(  کیفیت 
ECH  متغیر وابسته(     نگهداری وجه نقد اضافی( 

Size  متغیر کنترلی( اندازه شرکت ها( 

ROA  متغیر کنترلی( سودآوری( 

Lev  متغیر کنترلی() اهرم مالی 
MTB  متغیر کنترلی( نسبت ارزش بازر به ارزش دفتری( 

AGE  متغیر کنترلی( عمر شرکت( 

i نام شرکت )شماره شرکت( و   دهندهنشانt  دهنده سال مورد بررسی است.نشان 
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 الگوی برآورد فرضیه اول   

 معناداری tآماره  خطای استاندارد ضرایب)بتا( متغیرها

 نگهداری وجه نقد اضافی
181/0 

139/0 802/1- 074/0 

 170/0 379/1 130/0 کیفیت سود

 001/0 -335/3 047/0 -496/0 اندازه شرکت

 284/0 075/1 171/0 121/0 سودآوری

 001/0 -308/3 033/0 -311/0 اهرم مالی

بازر به ارزش دفتری  000/0 997/7 139/0 399/1 نسبت ارزش 

 207/0 268/1 066/0 102/0 عمر شرکت

 F  :0000/0معناداری آماره  F  :238/4991آماره

 784/1واتسون:  -دوربین 995/0شده:  ضریب تعیین تعدیل 995/0ضریب تعیین:  

 

بیانگر این است که فرضیه  Fشود، مقدار آماره طورکه ملاحظه میهمان که   0Hو سطح معناداری مربوط به این آماره، 
به دست می تاییدهمان غیرمعنادار بودن کل مدل )صفر بودن تمام ضرایب( است،   شود. با توجه به سطوح معناداری ومقادیر 

است    995/0( در این مدل برابر با 2Rمی شود. ضریب تعیین )نیون، مدل رگرسیون برآورد شده، تایید آمده در ضرایب رگرس

بر    %99که نشان دهنده این است که  از تغییرات متغیر وابسته توسط متغیرهای مستقل و کنترلی قابل توضیح است. افزون 

به دوربین به مقدار معناداری آماره  5/2تا   5/1واتسون مدل مناسب و بین  -این، عدد مربوط  مربوط به متغیر   tاست. با توجه 
 .رد می شوددارند. بنابراین، فرضیه اول، نگیریم که متغیر ها با یکدیگر رابطه  مستقل نتیجه می

 ها رابطه معناداری وجود دارد.فرضیه دوم:  بین کیفیت سود و نگهداری ارزش نهایی وجه نقد در شرکت

متغیر وابسته همراه متغیر مستقل و متغیرهای کنترلی به صورت زیر در شرکت های مورد بررسی   فرضیهبرای آزمون این 
 قرار گرفته است: 

MVCit = α0 + α1(EQit) + α2(Sizeit) + α3(Levit) + α4(ROAit) + α5(MTBit) + α6(AGEit) + 

εit     

   :که در آن

EQ  سود )متغیر مستقل(  کیفیت 
MVC  نهایی وجه نقد   )متغیر وابسته(    ارزش 

Size متغیر کنترلی( اندازه شرکت ها( 

ROA  متغیر کنترلی( سودآوری( 

Lev متغیر کنترلی(  اهرم مالی( 
MTB متغیر کنترلی( نسبت ارزش بازر به ارزش دفتری( 

AGE  متغیر کنترلی( عمر شرکت( 

i ه شرکت( و دهنده نام شرکت )شمارنشانt دهنده سال مورد بررسی است.نشان 
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 الگوی برآورد فرضیه دوم    

 معناداری tآماره  خطای استاندارد ضرایب)بتا( متغیرها

 ارزش نهایی وجه نقد
174/0 

079/0 146/0 000/0 

 002/0 097/3 117/0 کیفیت سود

 001/0 477/3 042/0 221/0 اندازه شرکت

 994/0 -008/0 153/0 000/0 سودآوری

 000/0 298/18 030/0 733/0 اهرم مالی

بازر به ارزش دفتری  461/0 -738/0 125/0 -055/0 نسبت ارزش 

 000/0 050/8 059/0 277/0 عمر شرکت

 F  :0000/0معناداری آماره  F  :525/27559آماره

 023/2واتسون:  -دوربین 999/0شده:  ضریب تعیین تعدیل 999/0ضریب تعیین:  

 

بیانگر این است که فرضیه  Fشود، مقدار آماره طورکه ملاحظه میهمان که   0Hو سطح معناداری مربوط به این آماره، 
شود. با توجه به سطوح معناداری ومقادیر به دست آمده  همان غیرمعنادار بودن کل مدل )صفر بودن تمام ضرایب( است، رد می

برآورد شده )در ضرایب رگرسیون، مدل رگرسیون  است که    999/0( در این مدل برابر با  2R، تایید می شود. ضریب تعیین 

از تغییرات متغیر وابسته توسط متغیرهای مستقل و کنترلی قابل توضیح است. افزون بر این،   %99نشان دهنده این است که 

مربوط به متغیر مستقل  tاری آماره  است. با توجه به مقدار معناد  5/2تا    5/1واتسون مدل مناسب و بین    -عدد مربوط به دوربین
 شود.گیریم که متغیر ها با یکدیگر رابطه دارند. بنابراین، فرضیه دوم، پذیرفته مینتیجه می

 

و نتيجه گيري   بحث 
اول تغییر در رفاه )ثروت( است مفهوم  اقتصادی اتکا می کنند . مفهوم  بر دو مفهوم  حسابدارن در تعریف کیفیت سود 

یعنی حداکث بهای تمام شده ورودی  دوم  ر کردن کیفیت سود تحت شرایط معین ساختار بازار , تقاضا برای محصول , و اقلام 
نسبت به سرمایه بکار گرفته   مبنای دیگری برای مقایسه کیفیت سود درآمد فروش دوره مالی است اگر چه درآمد فروش را 

بکارگیری این مبنا م می توان ارزیابی کرد اما  خالص به درآمد شده صحیح تر  نسبت کیفیت سود  . مقایسه  عایبی نیز دارد 

بلا   یا ظرفیت  یکسان باشد و  بکارگیری ظرفیت در این سال ها  فروش در دوره های مختلف تنها در صورتی اعتبار دارد که 
مشکل تر می استفاده بخشی از عدم کارایی مدیریت به حساب آید .مقایسه نسبت مزبور میان واحدهای انتفاعی مختلف حتی 

باشد. این مقایسه در صورتی معتبر است که نسبت درامد فروش به سرمایه تمامی شرکت های مورد مقایسه یکسان باشد .و از 

غیر محتمل است این نسبت نیز برای مقایسه واحدهای انتفاعی مختلف اعتبار ندارد )اسکندری،  (.از  1392آنجا که این شرط 

بالا رفتن وجوه خارجی هزینههای معاملاطرفی انگیزه هزینه به همراه ت بر این مطلب دلالت دارد که  های ثابت و متغیر را 
شود تا یک شرکت وجه نقد  دارد. این بخش هزینه دلالت بر این دارد که یک سطح مطلوب وجه نقد وجود دارد و موجب می

 هاینقد و سپرده از موجودی است نقد اضافی عبارت  (. وجه2007)دوریتز و گرانینگر،  ای نگهداری کندرا به عنوان سپر هزینه

قرار  مورد مطالبه قبلی اطلاع بدون که برداشت هایی کسر اضافه به  و ارزی از ریالی اعم مالی نزد بانک ها و مؤسسات دیداری
نقد یکی از مهممی دارایگیرد. وجه  شرکتترین  نقد  های  با این حال، وجه  که به شدت  یکی از داراییها است؛  هایی است 

ها نحوه اداره این دسته گذاران شرکتها مورد سوءاستفاده قرار گیرد. بنابراین، از دیدگاه سهامداران و سرمایهتواند در شرکتمی

بسیار با اهمیت است. هزینهاز دارایی د دارد. اگر رو تأکیهای پیشگذاریهای فرصت سرمایههای نمایندگی بدهی و هزینهها 

های های مشکلات مالی زیاد باشند، شرکت برای مقابله با این کسریهای انتخاب ناصحیح تأمین مالی خارجی و یا هزینههزینه
مالی پروژهپیش نقد و تأمین  ارزش فعلی خالص مثبت به انباشت نقدینگی میبینی نشده وجه  )دوریتز و های دارای  پردازد 

ارزش گذاری جریان(. با وج2007گرانینگر،   نظری  نقدی شرکتود الگوهای  به طور گستردههای  ای در ها، سود حسابداری 
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عملکرد شرکتارزش گذاری سهام و اندازه گیرد. به گونه خاص، کیفیت سود اطلاعات مهمی در ها مورد استفاده قرار میگیری 

جریان میمورد  فعلی و آینده شرکت فراهم  حالت کهای نقدی  یا  کند. در  و  بخش یک شرکت  نقد حساس ترین  لی وجوه 
مجموعه است، حساسیت از آن بابت است که چون دسترسی به آن آسانتر از دیگر دارائی ها بوده و بیشترین خطر سوء استفاده 

. دلیل دیگر حجم مبادلات در شرکت است این حجم گردش مالی و نقدی را رقم می زند. درنتیجه؛ خیلی مور بر دارد  د را در 

یا چند شریک   نقد در شرکت ها و موسساتی که دو  نظارت دقیق متخصصین حسابرسی قرار می گیرد. کنترل داخلی وجوه 
دارند شدیدتر اعمال خواهد شد.کنترل داخلی شامل دریافت و پرداخت وجوه، نحوه گردش وجوه در حسابهای بانکی، کنترل  

بانکی را شام بزرگ از رسید دریافت و .ل می شودحساب شرکا و سپرده های سرمایه گذاری  در بیشتر شرکت های کوچک و 

پرداخت برای جمع آوری اسناد استفاده می شود، یکی از ابزار کنترل داخلی استفاده از این رسیدها به همراه شماره سریال در 

بوده و کنترل را دقیق تر خواهد کرد. از شایع ت 3 یعنی رعایت ترتیب سریال ها مهم  که می تواند نسخه است،  رین مواردی 
بابت   یا صندوق  وجه فوق در تنخواه و  بلافاصله خرج  از کنترل خارج کند وصول چک های دریافتنی شرکت و  نقد را  وجوه 

یا از ابتدا چک سر  هزینه ها می باشد، در صورتی که وجه چک بلافاصله پس از وصول باید به حساب بانکی شرکت واریز شود، 

بتوان از طریق بانک نحوه ورود و خرو ج وجوه نقد را تحت کنترل قرار داد. همچنین در پایان روز کاری  حساب گذاشته شود تا
نموده و تحویل بخش مالی نماید)رحمانی،   پرداختی ها تهیه  کلیه وصولی ها و  کارپرداز موظف است یک لیست جداگانه از 

1390  .) 

می باشد، این سپرده ها بیشتر شامل حسابجاری و قرض الحسنه    کنترل سپرده ها از دیگر بخش های حسابرسی وجوه نقد

پیمانکاری وجه دریافتی بابت صدور ضمانتنامه هم در  بانکی و دیگر سپرده های کوتاه مدت و بلندمدت است. در شرکت های 
زار کار رشته حسابرسی بخش کنترل سپرده ها قرار خواهد گرفت. همچنین با توجه به ورود نرم افزار های حسابرسی داخلی با با

( نشان داد که هیچ 1385نتایج تحقیقات و مطالعات کرمی و همکاران ) .عملیات کنترل دقیق تر و سریع تر انجام خواهد شد

بین کیفیت سود و افزایش سرمایه از محل مطالبات سهامداران وجود ندارد.یافته های روح الامینی و ملکیان   رابطه معناداری 
عملیاتی به وسیله دارایی  ( حاکی از1392) به تغییر در آن بود که طول چرخه  عملیاتی و مدیریت سرمایه در گردش،  های 

نقد منجر می نگهداشت وجه  نتیجه شرکتسطح  در  باید  شود.  دهند؛  خود ادامه  اقتصادی  به وضع  اینکه همچنان  برای  ها 

عملیاتی و سرمایه در گردش را در توازن نگه داشته بدارایی  اشند.های 
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 منابع
( ، مفاهیم سود برای گزارشگری مالی ، به نقل از دکتر رضا شباهنگ ، تئوری 1392اسکندری، مهدی ) [1]

   .، جلد اولحسابداری

 میان سرمایه رابطه بررسی و فکری سرمایه سنجش ،  1390سراجی،  حسن و اصغر علی رستمی، انواری [2]

 حسابرسی، و حسابداری های بررسی ، تهران بهادار اوراق بورس های شرکت سهام بازار ارزش و فکری

 .62 صص ، 39 شماره دوازدهم، سال

 و ارزش سنجش های وروش ها مدل ، ارزیابی1392رستمی،   محمدرضا و اصغر علی رستمی، انواری [3]

 ، 34 شماره ،دهم سال حسابرسی، و حسابداری های بررسی ها، شرکت فکری های سرمایه گذاری

 .51-75 صص

پذیرفته  1394خداکریمی، سمیه.) [4] (، بررسی رابطه بین شیوه های تامین مالی و سودآوری شرکت های 
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