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برتري سود جامع نسبت به سود خالص براي ارزيابي عملكرد 
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چكيده

  در اين تحقيق از سود جامع و سود خالص استفاده شده تا توانايي نسبي سود جامع براي ارایه خلاصه نتايج عملكرد شركت  مورد بررسي قرار گيرد. همچنين بررسي شده كه كدام يك از تعديلات سود و زيان جامع توانايي سود را براي انعكاس خلاصه عملكرد شركت بهبود   مي بخشد. در اين تحقيق در پي بررسي اين ادعا هستيم كه سود اندازه گيري شده بر مبناي سود جامع نسبت به ساير معيارها، اندازه گيري بهتري از عملكرد شركت ارایه مي دهد. نتايج اين تحقيق نشان مي دهد كه سود جامع براي ارزيابي عملكرد شركت بر مبناي بازده سهام و قيمت سهام، بر سود خالص برتري ندارد. بررسي ها نشان داد كه داده هاي مورد استفاده در اين تحقيق تحت تأثير اثر مقياس قرار دارد و با استفاده از روش هايي اثر مقياس تعديل شده است. در مجموع نتايج اين تحقيق شواهدي را فراهم مي آورد كه نشان مي دهد تعديلات سود و زيان جامع توانايي سود را براي انعكاس عملكرد شركت بهبود مي دهد هر چند ابهاماتي نيز در نتايج بدست آمده مشاهده   مي شود.
واژه هاي كليدي: سود و زيان جامع، سود و زيان خالص، ارزيابي عملكرد، اثر مقياس
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Abstract
       In this study we investigate the relative ability of comprehensive income and net income to summarize firm performance as reflected in stock returns. We also examine which comprehensive income adjustments improve the ability of income to summarize firm performance. In this study we investigate the claim that income measured on a comprehensive basis is a better measure of firm performance than other summary income measures. The results do not show that comprehensive income is superior to net income for evaluating firm performance on the basis of stock return and price. In Tehran Stock Exchange except for investment industrial group, we found no evidence that comprehensive income for firm performance evaluation on the basis of cash flows prediction is superior to net income. We found a better situation for the state companies (only in other companies group), i.e., firm performance evaluation on the basis of cash flows prediction using comprehensive income is superior to net income. Collectively, our results provide some evidence that show comprehensive income adjustments improve ability of income for reflecting firm performance, although some inconsistencies are observed.
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مقدمه

          صورت هاي مالي محصول نهايي فرآيند حسابداري مالي به شمار مي رود. صورت سود و زيان به عنوان مبنايي براي تصميمات سرمايه گذاري و ساير تصميمات محسوب    مي شود. اندازه گيري سود دوره و وضعيت مالي يك واحد تجاري هميشه يكي از چالشهاي پيش روي تدوين كنندگان استانداردهاي حسابداري و دل مشغولي اصلي استفاده كنندگان اطلاعات حسابداري بوده است. اهداف حسابداري و گزارشگري مالي بیشتر برخاسته از نيازهاي اطلاعاتي استفاده كنندگان برون سازماني است. هدف اصلي گزارشگري مالي بيان وضعيت مالي و عملكرد واحد تجاري براي اشخاص بيرون از واحد تجاري جهت كمك به آنها در اتخاذ تصميمات مالي است. ابزار اصلي انتقال اطلاعات به اشخاص مزبور، صورتهاي مالي اساسي و يادداشت هاي توضيحي اين صورت ها و گزارش هاي مكمل است كه محصول نهايي فرآيند حسابداري و گزارشگري مالي محسوب مي شود.

         كارايي بازار بر تئوري رقابت مبتني است كه در آن قيمت ها بنحو رقابتي تعيين      مي شود و تصميمات، اطلاعات اقتصادي موجود را منعكس مي كند. يكي از انواع اطلاعات اقتصادي كه براي افزايش كارايي بازار مورد استفاده قرار مي گيرد، اطلاعات صورت هاي مالي است. تحليل گران مالي در گرد آوري و انتشار اين گونه اطلاعات اصلي ترين گروه هستند. هنگامي كه تعيين مكان ارايه اطلاعات اقتصادي مشكل است يا در بين شركت ها بنحو يكنواخت ارایه نشده است، تحليل گران قادر نيستند بنحو بهينه نقش خود را اجرا كنند و كارايي كاهش مي يابد ( اسميت و ريتر
، 1996 ). اين مشكل قبل از معرفي صورت سود و زيان جامع به برخي از اقلام سود و زيان جامع مربوط مي شد كه مستقيماً در بخش حقوق صاحبان سهام ترازنامه انعكاس مي يافت. طبق تعريف هيأت تدوين استانداردهاي حسابداري مالي در بيانيه مفاهيم شمارة 6
 سود و زيان جامع عبارت است از ” تغيير در خالص     دارايي هاي يك واحد تجاري در نتيجه معاملات و ساير رويدادها به غير از سرمايه گذاري مالكين يا سود سهام پرداختي به آنها در يك دوره مالي“ .

         صورت سود و زيان جامع ابزاري براي ارزيابي عملكرد شركت است. هدف از ارایه اين صورت مالي ملزم كردن واحدهاي تجاري به انعكاس مشخص و بارز برخي عناصر عملكرد مالي است تا به درك استفاده كنندگان صورت هاي مالي از عملكرد مالي واحد تجاري طي يك دوره كمك كند و مبنايي براي ارزيابي عملكرد مالي و جريانهاي نقدي آتي فراهم آورد. همچنين صورت سود و زيان جامع به عنوان يك صورت مالي اساسي بايد كل درآمدها و هزينه هاي شناسايي شده طي دوره را كه قابل انتساب به صاحبان سرمايه است، به تفكيك اجزاي تشكيل دهنده آنها نشان دهد. هدف از تهيه ي صورت سود و زيان و صورت سود و زيان جامع، ارایه كليه ي درآمدها و هزينه هاي شناسايي شده طي يك دوره ي مالي است. تمركز اصلي صورت سود و زيان دوره بر درآمدها و هزينه هاي عملياتي است. درآمدها و هزينه ها تنها در مواردي در صورت سود و زيان منعكس نمي شود كه بنحو مشخص به موجب استانداردهاي حسابداري مستقيماً به حساب حقوق صاحبان سرمايه منظور شود. به دليل اين كه براي تصميم گيري اقتصادي استفاده كنندگان صورت هاي مالي، آگاهي از كليه جنبه هاي عملكرد مالي واحد تجاري طي دوره ضرورت دارد، لازم است كليه درآمدها و هزينه هاي شناسايي شده طي آن دوره مورد ملاحظه قرار گيرد. بدين لحاظ همان گونه كه در مفاهيم نظري گزارشگري مالي مقرر شده، تهيه و ارایه يك صورت مالي اساسي جديد با عنوان ”صورت سود و زيان جامع“ ضروري است تا ميزان افزايش يا كاهش حقوق صاحبان سرمايه از بابت درآمدها و هزينه هاي مختلف دوره نشان داده شود.

          در اين تحقيق از سود جامع و سود خالص استفاده شده تا توانايي نسبي سود جامع براي ارایه خلاصه نتايج عملكرد شركت مورد بررسي قرار گيرد. در اين تحقيق عملكرد شركت بر مبناي بازده انعكاس مي يابد. (اين روش مشابه روش دي چو
 (1994) است). همچنين بررسي شده كه كدام يك از تعديلات سود و زيان جامع توانايي سود را براي انعكاس خلاصه عملكرد شركت بهبود مي بخشد. موضوع مهمي كه در اين تحقيق مورد ملاحظه قرار گرفته اثر مقياس
 است. لو
 (1989) استدلال مي كند كه R2 در رگرسيون هاي سود و بازده آنقدر پايين است كه از نظر اقتصادي نمي توان آن را مربوط دانست. تحليل هاي براون و همكاران
 (1999) نشان مي دهد كه برخي از تفاوت هاي بين R2 بسيار پايين در رگرسيون هايي كه متغير وابسته آن بازده مي باشد و R2 بالاتر در رگرسيون هايي كه مربوط به سطوح (مبالغ ريالي نه نرخ بازده كه به صورت درصد بيان مي شود) است به دليل آثار مقياس بوجود مي آيد.

          تحقيقات تجربي قبلي راجع به افشاي سود جامع و مرتبط بودن آن با ارزش در كشورهاي مختلف شواهد متناقض و غير قطعي ارایه كرده است. با توجه به شواهد و نتايج غير قطعي پژوهش هاي انجام شده در كشورهاي مختلف ضروري بود تا در باره سود جامع در ايران نيز پژوهش هايي انجام شود. در اين تحقيق در پي بررسي اين ادعا هستيم كه سود اندازه گيري شده برمبناي سودجامع نسبت به ساير معيارها،اندازه گيري بهتري از عملكرد شركت ارایه مي دهد.

پيشينه تحقيق

         بيانيه شمارة 130 استانداردهاي حسابداري مالي امريكا و در پي آن بيانيه استانداردهاي حسابداري شماره 6 به دنبال يك بحث بلند مدت بين مفهوم سود و زيان جامع وسود خالص در حرفه حسابداري ارايه گرديد. اين بحث از دهه 1930 تا كنون يكي از بحث هاي مهم در تدوين استانداردهاي حسابداري بوده است. مجموعه اي از مقالات مرتبط با اين بحث در كتاب پيزنل و بريف
(1996) با عنوان Clean surplus  آمده است. مباحثه هاي زيادي در باره ي مفاهيم شمول كلي سود و عملكرد جاري براي گزارشگري سود و زيان وجود داشته، اما تحقيقات تجربي اندكي در اين زمينه صورت گرفته است. تحقيقات تجربي قبلي راجع به افشاي سود جامع و مرتبط بودن آن با ارزش در كشورهاي مختلف شواهد متناقض و غير قطعي ارایه كرده است. 
          هرست و هاپكينز
 (1998) تأثير نحوه گزارشگري سود و زيان جامع را بر      تصميم گيري و قضاوت تحليل گران در بارة قيمت سهام بررسي كردند و دريافتند كه با افشاي اجزاي سود و زيان جامع توانايي تحليل گران براي برآورد ارزش سهام شركت افزايش مي يابد.
       اشميت
 (1999)  سود چند شركت بزرگ آمريكايي را براي سال 1996 ميلادي با استفاده از استاندارد  گزارشگري سود جامع دوباره محاسبه كرد. نتايج اين محاسبه نشان داد كه تفاوت بين سود خالص گزارش شده و سود  جامع محاسبه شده قابل ملاحظه است. از بين شركت هاي بزرگ، سود جامع 15 شركت كمتر از سود خالص و سود جامع 9 شركت بيشتر از سود خالص آنها بود. وي مشاهده كرد كه بيشتر به دليل تعديلات منفي نرخ ارز و زيان تحقق نيافته اوراق بهادار معاملاتي سود جامع شركتها كم تر از از سود خالص آنها بود.

         داليوال و همكارانش
 (1999) در مطالعه اي توانايي سود جامع را نسبت به سود خالص براي انعكاس عملكرد شركت ارزيابي كردند. نتايج تحقيق آنان شواهدي مبني بر اينكه رابطه بين سود جامع با بازده و قيمت بازار سهام قوي تر از رابطه بين سود خالص با بازده و قيمت بازار سهام است، ارايه نكرد. همچنين مشاهده نكردند كه سود جامع بهتر از سود خالص جريانات نقدي آتي و سود را پيش بيني مي كند. آنان در نهايت نتيجه گيري كردند كه براي بهبود  توانايي سود جامع براي انعكاس عملكرد شركت، هيأت تدوين استانداردهاي حسابداري مالي بايد بر اقلامي تأكيد كند كه با عمليات شركت رابطه نزديكي دارند.

         مينز و مك دانيل
 (2000)  قضاوت سرمايه گذاران غير حرفه اي بر نحوه ارايه سود و زيان جامع به اشكال مختلف يعني ارايه سود و زيان جامع و ارايه حقوق صاحبان سهام را بررسي كردند. نتايج تحقيق آنان نشان داد كه شكل ارايه اطلاعات ارتباطي با دريافت و درك اطلاعات سود و زيان جامع توسط كاربران آن ندارد. 

         كاهان و همكاران
 (2000) ارزش اطلاعاتي افشاي اقلام سود و زيان جامع را در نيوزيلند مورد مطالعه قرار دادند. آنان با اشاره به چارچوب شمول كلي سود كه با ارزشگذاري سهام مربوط است و كار اولسن
 ( 1995) كه نشان داد ارزش شركت تابعي است از ارزش دفتري و سودهاي غيرعادي، درباره سودمندي افشاي سود جامع در صورت حساب تغييرات حقوق صاحبان سهام شواهد مبتني بر بازار فراهم كردند. آنان دريافتند كه ارزش اطلاعاتي تك تك ساير اقلام سود و زيان جامع بيشتر از رقم سود جامع نيست. همچنين، يافته هاي تحقيق نشان داد كه بعد از الزامي شدن صورت حساب تغييرات حقوق صاحبان سهام شواهدي مبني بر افزايش ارزش اطلاعاتي سايراقلام سود و زيان جامع نسبت به سود خالص وجود ندارد. در كل نتايج نشان داد كه صورت حساب تغييرات در حقوق صاحبان سهام براي سرمايه گذاران ارزش اضافي ايجاد نمي كند.
         بامونسيري و ويگينز
 (2001) افشاي سود جامع و آثار بالقوه آن را بر اندازه گيري عملكرد مالي 100 شركت استاندارد و پور
 در طي سالهاي مالي 1999-1997 ميلادي ارزيابي كردند. از 100 شركت مورد بررسي 76 شركت ساير  اقلام سود جامع را در بخش حقوق صاحبان سهام ترازنامه گزارش كردند. 15 شركت صورت سود جامع جداگانه، 4 شركت سود جامع را در صورت حساب سود و زيان گزارش كردند و 5 شركت باقي مانده سود خالص و سود جامع يكساني داشتند. اين ارزيابي نشان داد كه بيشتر شركتها سود جامع را در بخش حقوق صاحبان سهام گزارش مي كنند. در هر يك از سالهاي مورد بررسي مشاهده شد تعداد شركتهايي كه ساير اقلام سود جامع بر آنها اثر منفي داشته بيشتر از شركتهايي بوده كه اثر مثبت داشته است. اگرتحليل گران مالي ساير اقلام سود جامع را در ارزيابي هاي خود از عملكرد شركت تركيب كنند ممكن است به نتايجي متفاوت از ارزيابيهاي مبتني بر سود خالص دست يابند.
         بيدل و چوي
 (2003)  در پژوهشي مربوط بودن سود جامع را براي تصميم گيري مورد مطالعه قرار دادند. نتايج تحقيق آنان در زمينه تعاريف گوناگون سود نشان داد كه براي محتواي اطلاعاتي، تعريف سود جامع طبق بيانيه شمارة 130 هيأت تدوين استانداردهاي حسابداري مالي بر سود خالص و سود جامع برتري دارد. بنابراين، برحسب محتواي اطلاعاتي، به نظر مي رسد كه انتخاب هيأت تدوين استانداردهاي حسابداري خردمندانه بوده است. در زمينه قابليت پيش بيني هيچ يك از تعاريف سود به روشني برتري ندارد. مطابق با ديدگاه مديران و تحقيق قبلي در زمينه قراردادها ( هولتاسن و واتس
، 2001 )، در زمينه پاداش مديران سود خالص در تصميم گيري بيشتر از سود جامع مربوط است. نتايج تحقيق آنان در رابطه با اجزاي سود نشان داد كه سود جامع كامل براي تصميم گيري در هر سه زمينه كاربردي محتواي اطلاعاتي، توانايي پيش بيني و قراردادهاي پاداش مديران مفيدتر است. همچنين، اجزاي سود بنحو كلي براي تصميم گيري مفيدتر از تعاريف گوناگون سود در كاربردهاي مختلف است.
         لويس
 (2003) در تحقيق خود تعديلات تسعير ارز را مورد تجزيه و تحليل اقتصادي قرار داد. همچنين رابطه بين تغيير ارزش شركت و تعديلات تسعير ارز را براي نمونه اي از شركت هاي توليدي بررسي كرد. در اين تحقيق يكي از اجزاي اصلي سود و زيان جامع يعني تعديلات تسعير ارز مورد توجه قرار گرفته است. نتايج اين پژوهش نشان داد كه تعديلات تسعير ارز معمولاً براي شركت هاي توليدي يك منبع ارزش افزوده نيست چون قواید حسابداري حاكم بر تسعير ارز معمولاً نتايجي بر خلاف آثار اقتصادي تغييرات نرخ ارز ايجاد مي كنند. لويس مطابق با نظريه هاي اقتصادي موجود دريافت كه تعديلات مثبت تسعير ارز با زيان كاهش ارزش (به جاي افزايش ارزش) رابطه دارد.

       كاناگارتنام و همكارانش
 (2004) در پژوهشي سودمندي گزارشگري سود و زيان جامع را در كانادا مورد بررسي قرار دادند. هدف آنان از اين بررسي ارزشگذاري بازار اجزاي ”ساير اقلام سود و زيان جامع“ بود تا شواهدي مبني بر مربوط بودن پيش نويس استاندارد سود و زيان جامع را فراهم كنند. آنان رابطه بين ارزش بازار سرمايه يا بازده را با اجزاي ”ساير اقلام سود و زيان جامع“ بررسي كردند تا محتوي اطلاعاتي افشاهاي جديد را ارزيابي كنند. آنان همچنين توان پيش بيني سود جامع را نسبت به سود خالص مورد بررسي قرار دادند. نتايج بررسي آنان شواهدي را ارايه كرد كه هر يك از چهار جزو ”ساير اقلام سود و زيان جامع“ براي توضيح ارزش بازار يا بازده سهام هر دو مربوط است. آنان دريافتند كه سود خالص براي پيش بيني عملكرد آتي شركت بهتر از سود جامع است.

       عرب مازار يزدي و رادمهر (1382) با انجام تحقيقي نظر كاربران و جامعه دانشگاهي حسابداري را در باره ي تك تك اجزاي صورت سود و زيان جامع و همچنين درباره ضرورت طرح اين اجزا در يك صورت جداگانه مورد بررسي قرار دادند. نتايج تحقيق نشان داد كه از ديد جامعه مورد بررسي، افشاي تك تك اجزاي صورت سود و زيان جامع در گزارشگري برون سازماني ضروري است اما ارايه اين اجزا در يك صورت جداگانه مانند صورت سود و زيان جامع ضروري نيست.
          مجتهد زاده و مؤمني (1382) در تحقيقي تأثير ارايه صورت سود و زيان جامع بر تصميم گيري هاي استفاده كنندگان را مورد بررسي قرار دادند. نتايج اين تحقيق نشان داد كه استفاده كنندگان اطلاعات مالي در تصميم گيري هاي خود از مؤلفه هاي كارايي مديريت، بازده سرمايه گذاري و پيش بيني جريان نقدي آتي استفاده مي كنند. ارايه صورت سود و زيان جامع بستري فراهم مي كند كه اين مؤلفه ها مورد ارزيابي قرار گيرد، در نتيجه عامل مؤثري در تصميم گيري استفاده كنندگان به شمار مي رود.
فرضيه هاي تحقيق

       به منظور بررسي برتري سود جامع نسبت به سود خالص فرضيه هايي به شرح زير آزمون گرديده است:

فرضيه اول : رابطه بين سود جامع با بازده قوي تر از رابطه بين سود خالص با بازده است.

فرضيه دوم : رابطه بين سود جامع با ارزش بازار سهام شركت قوي تر از رابطه بين سود خالص با ارزش بازار سهام شركت است.
فرضيه سوم : رابطه بين قيمت سهام با سود جامع و ارزش دفتري سهام شركت قوي تر از رابطه بين قيمت سهام با سود خالص و ارزش دفتري سهام است.
روش شناختي تحقيق

       به منظور تخمين مدل هاي اين تحقيق براي آزمون فرضيه ها، نمونه اي از شركت هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در سال هاي 82-1380 مورد استفاده قرار گرفته است. به اين شكل كه ابتدا مدل ها را با استفاده از داده هاي تركيبي براي 3 سال و در مجموع 647 سال- شركت پديرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در طي سال هاي  82-1380 برآورد شده است. سپس به همين صورت مدل ها را براي نمونه هاي انتخابي از صنايع مختلف بنحو جداگانه برآورد و بعد از آن هر يك از مدل هاي تحقيق با استفاده از       داده هاي سالانه (مقطعي) براي هريك از سال هاي 1380 الي 1382 برآورد شده اند. 

چگونگي آزمون فرضيه ها

آزمونهاي رابطه اندازه گيري هاي مختلف سود با بازده (آزمون فرضيه اول)
       براي بررسي اين ادعا كه سود اندازه گيري شده بر مبناي سود جامع عملكرد شركت را بهتر از ساير اندازه گيري هاي سود، اندازه گيري مي كند مدل هايي برآورد شده است كه در آن بازده متغير وابسته، و سود جامع و سود خالص متغيرهاي مستقل است. همان طور كه هريس و مولر
 (1999) بيان كرده اند بنحو بالقوه مدل بازده نسبت به مدل ارزش بازار كمتر تحت تأثير مسايل مقياس و ناهمساني واريانس قرار دارد. كتاري و زيمرمن
 (1995) معتقد هستند كه گنجاندن مدل هاي ارزش بازار و بازده بنحو بالقوه شواهد متقاعد كننده تري فراهم مي آورد. سابرامانيام
 (1996)  اشاره كرده است، استفاده از سطوح سود به عنوان جايگزيني براي سودهاي غير منتظره در رگرسيون بازده و سود، داراي پشتوانه نظري و تجربي است. آن دسته از آزمون هايي كه از تفاوت اول سود به عنوان جايگزيني براي سودهاي غير منتظره استفاده مي نمايند نتايج مشابهي بدست مي دهند(سابرامانيام و همكاران
 ، 1999).
                     Rit = α0 + β1* NIit + εit                                    
                     Rit = α0 + β1* COMPB,it + εit                           
       در مدل هاي فوق R بازده سالانه شركت ها،  NI سود خالص و COMPB تغيير در سود انباشته بعلاوه سود سهام است. براي تخمين مدل هاي بالا از داده هايي استفاده شده كه با استفاده از قيمت بازار سهام در ابتداي دوره، اثر مقياس در آنها تعديل شده است. لو
 (1989) معتقد است كه R2 در رگرسيون هاي سود و بازده آنقدر پايين است كه از نظر اقتصادي نمي توان آن را مربوط دانست. تحليل هاي براون و همكاران
 (1999) نشان      مي دهد كه برخي از تفاوت هاي بين R2 بسيار پايين در رگرسيون هايي كه متغير وابسته آن بازده مي باشد و R2 بالاتر در رگرسيون هايي كه مربوط به سطوح (مبالغ ريالي نه نرخ بازده كه به صورت درصد بيان مي شود) است به دليل آثار مقياس بوجود مي آيد. بنابراين در اين تحقيق مدل ها ابتدا با استفاده از اطلاعات تعديل نشده برآورد گرديده است و پس از آن كه مشاهده شد تحت تأثير اثر مقياس است دوباره با استفاده از داده هاي تعديل شده براي آثار مقياس برآورد گرديده است. 

آزمون رابطه اندازه گيري هاي مختلف سود با ارزش بازار سهام(آزمون فرضيه دوم )
       كتاري و زيمرمن
 (1995) بيان مي كنند بدليل مسایل اقتصاد سنجي و تئوريكي محققين در تحليل هاي تجربي خود بايد از مدل هاي اضافي نظير مدل قيمت استفاده كنند، لذا در اين تحقيق مدل هاي ديگري برآورد شده است كه متغير وابسته آن ارزش بازار حقوق صاحبان سهام و متغيرهاي مستقل آن سود خالص وCOMPB  است. در اينجا عملكرد بر مبناي قيمت سهام انعكاس مي يابد.

              PRICEit = α0 + β1* NIit + εit    
              PRICEit = α0 + β1* COMPB,it + εit 
        براون و همكاران (1999) بيان مي كنند كه در زمينه تحقيقات حسابداري، R2 بدست آمده از رگرسيون هاي قيمت بازار به عنوان متغير وابسته و سود و ارزش دفتري به عنوان متغيرهاي مستقل (چه براي هر سهم يا در سطح كل شركت) قابل اتكا نيست، چون آثار مقياس در داده هاي حسابداري زیاد است و در طي زمان تغيير مي كند. بنابراين براي تخمين مدل هاي فوق از داده هايي استفاده شده است كه اثر مقياس در آنها با استفاده از تعداد سهام در پايان دوره تعديل شده است.

آزمون رابطه اندازه گيري هاي مختلف سود با ارزش بازار و ارزش دفتري حقوق صاحبان سهام(آزمون فرضيه سوم )
          بر اساس شواهد اخير ( براي مثال، برگر و همكاران
(1996)، و برگستالر و ديچو
 (1997) ) كه مدلهاي 
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به دليل ناديده گرفته شدن ارزش دفتري حقوق صاحبان سهام به درستي تعيين نمي شود، مدلهاي ديگري در اين تحقيق برآورد مي شود كه ارزش دفتري حقوق صاحبان سهام به عنوان متغير مستقل در آن وجود دارد.
           PRICEit= α0 + β1* NIit + β2*BVit + εit                     
           PRICEit = α0 + β1* COMPB,it + β2*BVit + εit           

براي تخمين مدل هاي فوق نيز از داده هايي استفاده شده است كه اثر مقياس در آنها با استفاده از تعداد سهام در پايان دوره تعديل شده است. همچنين مدل ها با استفاده از        داده هاي تعديل نشده برآورد گرديده است.
استفاده از آزمون نسبت احتمال
          در اين پژوهش اين سؤال مطرح است كه كدام يك از اندازه گيري هاي سود ( سود و زيان جامع يا سود خالص) عملكرد شركت را در قالب بازده سهام و قيمت بازار سهام بهتر منعكس مي سازد. بنابراين سود و زيان جامع و سود و زيان خالص را براي هر يك از متغيرهاي وابسته فوق در قالب دو مدل رقيب بيان كرده ايم. براي انتخاب از بين مدل هاي رقيب از روش وونگ
(1989) استفاده شده است. در اين روش يك آزمون نسبت احتمال براي انتخاب مدل هاي رقيب ارایه مي شود. در اين روش براي هر مشاهده i مي توان نسبت احتمال را به شرح زير بدست آورد:   
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با ساده كردن رابطه فوق مي توانيم 
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 را براي هر مشاهده بدست آوريم:
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  حاصل جمع فوق به آماره نسبت احتمال منتج مي شود. قدم بعدي برآورد انحراف معيار LR است. وونگ (به صفحه 318 مراجعه شود.)اشاره مي كند كه به جاي برآورد انحراف معيار LR بنحو مستقیم مي توانيم آمارهz را محاسبه كنيم. در اين حالت ساده مي توانيم آمارهz را با برازش
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 بر يك بدست آوريم.ضريب اين رگرسيون
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  است و ميانگين تفاوت بين توان توضيح دهندگي بين سود و زيان جامع و سود خالص را بيان مي كند. اشتباه استاندارد رگرسيون نشان مي دهد كه اختلاف معني دار است. آماره z را مي توان به وسيله ضرب آماره t اين رگرسيون در 
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 بدست آورد. اگر آماره z  مثبت و معني دار باشد. اين آماره نشان مي دهد كه سود و زيان جامع مدل برگزيده است. و اگر آماره z  منفي و معني دار باشد نتيجه مخالف گرفته مي شود.

مكان و دوره زماني تحقيق

          حوزه مكاني انجام اين تحقيق شركت هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است. دليل انتخاب شركت هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار قابليت دسترسي به اطلاعات مالي اين شركت ها است. همچنين به خاطر وجود مقررات و استانداردهاي سازمان بورس اوراق بهادار تهران، اطلاعات گزارش هاي مالي اين شركت ها همگن تر    مي باشد. دوره زماني انجام اين تحقيق به سال هاي 82-1380 محدود مي شود. به اين دليل دوره زماني به سال هاي 82-1380 محدود مي شود كه طبق بيانيه شماره 6 استانداردهاي حسابداري مالي ايران تهيه و ارایه صورت سود و زيان جامع از سال 1380 لازم الاجرا گرديده است. 
انتخاب شركت هاي نمونه

        براي انجام اين پژوهش يك نمونه از جامعه شركت هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران انتخاب شده است. نمونه شركت هاي انتخاب شده از بين شركت هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در سال هاي 1382-1380 به شرح جدول شماره 1      مي باشد.

منبع اطلاعات

       براي بدست آوردن متغيرهاي مورد نياز مربوط به صورت هاي مالي شركت هاي نمونه، به صورت هاي مالي فراهم آمده در آرشيوهاي الكترونيكي سازمان بورس اوراق بهادار تهران ( لوح هاي فشرده موسوم به آرشيو) مراجعه شده است. در مواردي كه اطلاعات اين آرشيوها ناقص بوده اند به آرشيو هاي دستي موجود در كتابخانه اين سازمان مراجعه شده است. بخشي از اطلاعات مورد نياز نيز از نرم افزارهاي موسوم به تدبيرپرداز و صحرا بدست آمده است. 

       افزون بر اطلاعات بدست آمده از صورت هاي مالي اين شركت ها، اطلاعات ديگري لازم بود تا با استفاده از آن بتوان بازده سهام آنها را محاسبه كرد. اطلاعات مربوط به محاسبه بازده سهام شركت ها از اطلاعات معاملات و اطلاعات مجامع شركت ها استخراج شده است. براي بدست آوردن اين اطلاعات از آرشيوهاي الكترونيكي و نرم افزار تدبير پرداز و صحرا استفاده شده است.

نتايج فرضيه هاي تحقيق

       در اين بخش از گزارش، تحليل نتايج حاصل از آزمون سه فرضيه اين تحقيق ارایه شده است. در ادامه، تحليل نتايج حاصل از آزمون فرضيه ها در هر يك از سطوح كل نمونه انتخابي، صنايع و سال هاي مورد بررسي بيان شده است.

نتايج آزمون فرضيه اول 

       نتايج تخمين مدل هاي مربوط به فرضيه اول در سطح كل نمونه (به صورت تجمعي)، در سطر نخست جدول 2  نشان داده شده است. همان گونه كه مشاهده مي شود مقدار احتمال(p-value) ضريب متغير سود خالص ( NI ) در مدل اول، همچنين مقدار احتمال  (p-value) ضريب متغير COMPB در مدل دوم معني دار است. آماره F هر دو مدل نيز بيان كننده اين موضوع است كه اين مدل ها در كل معني دار هستند. در مدل اول ضريب همبستگي(R)،596/0و در مدل دوم 597/0 است. ضريب همبستگي(R) مدل دوم با ضريب همبستگي(R) مدل اول تفاوت معني داري ندارد. همانگونه كه مشاهده مي شود آماره Z وونگ نيز معني دار نيست و تأييد كننده اين موضوع است. در كل نتايج حاصل از تخمين دو مدل نشان نمي دهد كه گزارشگري سود جامع براي ارزيابي عملكرد شركت ها (بر مبناي بازده سهام) بر سود خالص برتري داشته باشد.
       براي بررسي اين موضوع كه آيا در سطح صنايع خاصي گزارشگري سود جامع نسبت به سود خالص براي ارزيابي عملكرد شركت برتري دارد؟ مدل هاي مربوط به آزمون فرضيه اول در سطح صنايع گوناگون نمونه آماري اين تحقيق برآورد شده است. براي اين منظور، كل نمونه انتخابي به دوازده صنعت مختلف تقسيم گرديده است. لازم به ذكر است كه در سطح دو صنعت نساجي و معادن فلزي و غير فلزي به دليل اندك بودن تعداد شركت ها در جامعه آماري، امكان تخمين مدل ها بنحو جداگانه براي اين صنايع امكان پذير نگرديد. نتايج حاصل از تخمين مدل ها درسطح صنايع نشان مي دهد كه در صنايع چوب وكاغذ، لاستيك و پلاستيك، كاني و سيمان، لوازم خانگي و تجهيزات، برق و تلويزيون، هيچ كدام از مدل ها در كل معني دار نيست. آماره F و مقدار احتمال آن در مدل هاي برآورد شده براي ساير صنايع نشان مي دهد كه اين مدل ها در كل معني دار هستند. نتايج در سطح اين صنايع نشان مي دهد كه مقدار احتمال ضرايب متغيرهاي سود خالص و سود جامع در كليه مدل ها معني دار است. در صنايع غذايي ضريب همبستگي(R ) مدل اول كه در آن متغير مستقل سود خالص است، 521/0 و R مدل دوم كه در آن متغيرمستقل سود جامع است، 579/0 مي باشد. مقدار احتمال ضريب NI در مدل اول و مقدار احتمال ضريب COMPB در مدل دوم هر دو از نظر آماري معني دار هستند. همانگونه كه در جدول 2 مشاهده مي شود، در اين صنعت R مدل دوم بالاتر از مدل اول است. ولي آماره وونگ محاسبه شده در اين ارتباط معني دار نيست. اين وضعيت در صنعت دارويي وشيميايي، كاني و سيمان، و سرمايه گذاري نيز قابل مشاهده است. البته در صنعت كاني و سيمان آماره z وونگ نيز معني دار است. بنحو كلي نتايج برآورد مدل ها در سطح صنايع گوناگون نشان مي دهد كه فقط در صنعت كاني و سيمان سود جامع براي ارزيابي عمكرد شركت ( بر مبناي بازده سهام ) بر سود خالص برتري دارد.

       مدل هاي اول و دوم در سطح سه سال بنحو جداگانه برآورد شده اند. نتايج آن در سه سطر انتهايي جدول 2 ارایه شده است. آمارة F مدل هاي برآورد شده نشان دهنده معني دار بودن كليه مدل ها است. اين در حالي است كه توان توضيح دهندگي متغير هاي مستقل در سال 1380 در سطح بالايي قرار دارد و در سال هاي 1381 و 1382 روند رو به كاهش مشاهده مي شود. در باره ي اين سؤال كه آيا در كدام سال سود جامع براي ارزيابي عملكرد بر سود خالص برتري داشته است؟ نتايج تخمين مدل ها در سال 1380 نشان مي دهد كه R مدل دوم (832/0) در سطحي بالاتر از R مدل اول (727/0) قرار دارد و مقدار احتمال ضرايب متغير مستقل هر دو مدل معني دار است. ولي آماره z وونگ محاسبه شده معني دار نيست و تأييد كننده برتري سود جامع بر سود خالص نيست. براي سال هاي 1381 و 1382 نيز نتايج تخمين مدل ها نشان نمي دهد كه سود جامع بر سود خالص برتري داشته باشد.
نتايج آزمون فرضيه دوم  

       در آزمون اين فرضيه درصدد بررسي اين موضوع هستيم كه آيا سود جامع عملكرد شركت را كه برمبناي قيمت سهام انعكاس مي يابد، بهتر از سود خالص منعكس مي سازد؟ نتايج تخمين اين مدل ها در سطر اول جدول 3 ارایه شده است. به همان نحو كه در جدول مشاهده مي شود، آماره F هردو مدل نشان مي دهد كه مدل هاي برآورد شده در كل معني دار هستند. ضريب همبستگي R  مدل سوم و چهارم به ترتيب 648/0 و 651/0 است و مقدار احتمال ضرايب متغير مستقل هر دو مدل معني دار است. اما همان گونه كه در جدول مشاهده مي شود آماره z وونگ معني دار نيست. نتايج تخمين مدل ها در سطح كل شركتها نشان نمي دهد كه استفاده از سود جامع براي ارزيابي عملكرد شركت (بر مبناي قيمت سهام) برتر از سود خالص باشد.
       براي بررسي برتري استفاده از سود جامع براي ارزيابي عملكرد شركت بر سود خالص، در سطح صنايع گوناگون، فرضيه دوم در سطح ده صنعت آزمون گرديده است. ساير شركتها نيز در برگيرنده 12 شركت فعال در صنعت نساجي و 14 شركت فعال در معادن فلزي و غير فلزي بود كه به دليل  اندك بودن اين شركت ها و موجود نبودن برخي از داده هاي لازم در مورد اين شركت ها براي آزمون فرضيه، امكان تخمين مدل ها بنحو جداگانه براي اين صنايع امكان پذير نگرديد. نتايج تخمين مدل هاي مربوط به آزمون فرضيه دوم در سطح اين ده صنعت به ترتيب در سطرهاي دوم تا يازدهم جدول 3 نشان داده شده است. همانطور كه آماره F و مقدار احتمال مربوطه براي مدل هاي برآورد شده نشان مي دهد، همه مدل هاي برآورده شده در كل معني دار هستند. همانطور كه نتايج تخمين مدل ها در سطح صنايع نشان مي دهد در صنعت لاستيك و پلاستيك ضريب همبستگي(R) مدل چهارم كه در آن متغير مستقل سود جامع است بالاتر از R مدل سوم مي باشد كه متغير مستقل آن سود خالص است. همچنين در رابطه با مقدار احتمال ضرايب متغير مستقل در اين صنعت، مشاهده      مي شود كه مقدار احتمال ضرايب متغير مستقل هر دو مدل معني دار است. در كل نتايج نشان مي دهد كه تنها در سطح صنعت لاستيك و پلاستيك براي ارزيابي عملكرد شركت بر مبناي قيمت سهام، سود جامع بر سود خالص برتري دارد. آماره z وونگ در جدول 3 نيز اين موضوع را تأييد مي كند. 
       نتايج مدل هاي برآورده شده در سطح سالانه نشان مي دهد كه مدل ها و مقدار احتمال ضرايب مستقل آنها در هر سه سال معني دار است. ولي در اين خصوص كه آيا سود جامع عملكرد را بهتر از سود خالص نشان مي دهد؟ در هيچ يك از سال ها قابل مشاهده نيست. نتايج مدل ها براي سال هاي 1381 الي 1382 نشان نمي دهد كه سود جامع عملكرد شركت را بهتر از سود خالص منعكس مي سازد. آماره z وونگ تأييد نمي كند كه در هيچ يك از سال ها سود جامع براي ارزيابي عملكرد شركت بر مبناي قيمت بازار بر سود خالص برتري دارد.

نتايج آزمون فرضيه سوم 
       فرضية سوم بر اين اساس شكل گرفته است كه بر اساس شواهد اخير (براي مثال، برگر و همكاران(1996)و برگستالروديچو(1997) ) مدل هاي
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 به دليل ناديده گرفته شدن ارزش دفتري حقوق صاحبان سهام به درستي تعيين نمي شود. بنابراين فرضيه اي به شرح زير تدوين گرديد: ” رابطه خطي بين قيمت سهام با سود جامع و ارزش دفتري سهام شركت قوي تر از رابطه خطي بين قيمت سهام با سود خالص و ارزش دفتري سهام است. “ براي تخمين مدل هاي اين فرضيه از داده هايي استفاده شده است كه اثر مقياس در آنها با استفاده از تعداد سهام در پايان دوره تعديل شده است.

       در اين بخش تحليل نتايج بدست آمده از تخمين مدل هاي مربوط به آزمون فرضيه سوم در سطح كل شركت ها يعني بنحو تجمعي براي كل صنايع و سال هاي 82-1380 ارایه مي شود. در آزمون اين فرضيه به دنبال وارد كردن يك متغير ديگر ( ارزش دفتري حقوق صاحبان سهام )، درصدد بررسي اين موضوع بوده ايم كه آيا سود جامع و ارزش دفتري حقوق صاحبان سهام بهتر عملكرد شركت را بر مبناي قيمت سهام منعكس مي كند، يا سود خالص و ارزش دفتري حقوق صاحبان سهام؟ نتايج تخمين مدل پنجم و ششم در سطر اول جدول 4 نشان مي دهد كه مقدار احتمال ضرايب متغيرهاي مستقل هر دو مدل به غير از مقدار احتمال ضريب متغير ارزش دفتري حقوق صاحبان سهام (BV) مدل پنجم معني دار است. آماره F هر دو مدل نشان مي دهد كه مدل ها بنحو كلي معني دار است. R2 مدل پنجم و ششم به ترتيب 424/0 و 429/0 مي باشد. آماره z وونگ نيز براي اين دو مدل معني دار نيست. نتايج آزمون فرضيه سوم در سطح كل صنايع نشان نمي دهد كه سود جامع و ارزش دفتري حقوق صاحبان سهام عملكرد شركت را بر مبناي قيمت سهم بهتر از سود خالص و ارزش دفتري حقوق صاحبان سهام منعكس سازد.

       همچنين نتايج تخمين مدل ها در سطح كل نمونه در جدول 4 نشان مي دهد كه وارد كردن متغير BV ( ارزش دفتري حقوق صاحبان سهام ) در مدل ها براي توضيح عملكرد شركت بر مبناي قيمت سهام، اثر توضيح دهندگي بالايي ندارد. البته R2 براي مدل ششم 429/0 مي باشد كه در مقايسه با مدل چهارم (سطر اول جدول 3) كه R2 آن 424/0 است، بسيار اندك افزايش يافته است. اين وضعيت در مقايسه مدل پنجم با مدل سوم نيز مشاهده مي شود. در كل نتايج نشان مي دهد كه وارد كردن متغير ارزش دفتري حقوق صاحبان سهام (BV) توان توضيح دهندگي مدل ها را براي تغييرات قيمت سهام افزايش نمي دهد. 

       به منظور بررسي مدل هاي مربوط به آزمون فرضيه سوم، جامعه آماري شركت هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران را به 12 صنعت مختلف تقسيم كرده ايم. همان گونه كه نتايج خلاصه شده در جدول 4 نشان مي دهد، مدل هاي مربوط به كليه صنايع   معني دار مي باشد به غير از مدل ششم در صنعت لوازم خانگي و تجهيزات و همچنين صنعت خودرو كه اين نتيجه با مدل چهارم در جدول 3 (كه در آن متغير BV وارد نشده است) همخواني دارد. در خصوص برتري سود جامع نسبت به سود خالص، نتايج تخمين مدل ها در صنايع غذايي نشان مي دهد كه مقدار احتمال ضريب متغير سود جامع در مدل ششم و مقدار احتمال ضريب متغير سود خالص در مدل پنجم هر دو معني دار است. ولي آماره z وونگ محاسبه شده معني دار نيست. نتايج براي اين صنعت نشان نمي دهد كه سود جامع براي ارزيابي عملكرد شركت بر مبناي قيمت بازار بر سود خالص برتري دارد. همچنين نتايج تخمين مدل ها در ساير صنايع نشان نمي دهد كه سود جامع براي ارزيابي عملكرد بر سود خالص برتري داشته باشد. R2 مدل ششم (469/0) بالاتر از R2 مدل پنجم (438/0) است. مقايسه R2 مدل هاي پنجم و ششم با مدل هاي سوم و چهارم (در جدول 3)، يعني مدلهايي كه متغيرBV در آن وارد نشده است، نشان مي دهد كه اضافه كردن متغير اضافي(BV) در مدل ها باعث افزايش R2  آنها نمي شود و توان توضيح دهندگي مدل ها افزايش نمي يابد. چنين حالتي را براي صنعت كاني و سيمان نيز مي توان مشاهده كرد با اين تفاوت كه در مدل ششم مقدار احتمال ضريب متغيرBV معني دار است و نشان مي دهد كه وارد كردن متغيرBV در اين مدل توان توضيح دهندگي آن را افزايش داده است. همان گونه كه در جدول شماره 3 مشاهده مي شود R2 مدل چهارم در صنعت كاني وسيمان 509/0 است در حالي كه R2 مدل ششم به526/0 افزايش يافته است.

        در رابطه با توان توضيح دهندگي متغير ارزش دفتري حقوق صاحبان سهام ( BV ) در مدل هاي آزمون فرضيه سوم، در كل نتايج نشان مي دهد كه در صنعت فلزات اساسي و محصولات فلزي، سرمايه گذاري، مدل پنجم در صنعت خودرو و مدل ششم در صنعت كاني و سيمان مقدار احتمال ضريب متغيرBV معني دار است و باعث افزايش توان توضيح دهندگي مدل ها شده است. اين وضعيت در ساير صنايع مشاهده نمي شود.

        نتايج آزمون فرضيه سوم در سطح سال هاي 82-1380 در جدول 4 خلاصه شده است. به همان نحو كه نتايج نشان مي دهد كليه مدل ها و ضرايب آنها به غير از ضريب متغير BV مدل پنجم براي سال 1382و مدل ششم براي سال هاي 1380و 1382 معني دار است. مقايسه R2  مدل ششم ( 543/0 ) براي سال 1380 با R2 مدل پنجم (487/0) براي همان سال نشان مي دهد كه R2 مدل ششم كه در آن متغيرهاي مستقل، سود جامع و ارزش دفتري حقوق صاحبان سهام است، بالاتر است ولي آماره z وونگ محاسبه شده معني دار نيست. براي سال هاي 1381و 1382، R2 مدل پنجم بالاتر از R2  مدل ششم است و آماره z وونگ مربوط به آنها نيز معني دار نيست. 
نتيجه گيري

نتايج اين تحقيق نشان نمي دهد كه سود جامع براي ارزيابي عملكرد شركت بر مبناي بازده سهام، بر سود خالص برتري دارد. نتايج بررسي ها در سطح كل نمونه انتخابي و برخي از صنايع مؤيد اين موضوع است. همچنين نتايج در رابطه با برتري سود جامع براي ارزيابي عملكرد شركت بر مبناي قيمت سهام در سطح كل نمونه انتخابي نشان نمي دهد كه سود جامع بر سود خالص برتري داشته باشد. اين نتايج مشابه با نتايج تحقيق داليوال و همكاران (1999) و برخلاف نتايج بدست آمده بوسيله كاناگارتنام و همكاران (2004) است. 

         در رابطه با توان توضيح دهندگي متغير ارزش دفتري حقوق صاحبان سهام در مدلهاي آزمون فرضيه سوم، در كل نتايج نشان مي دهد كه در صنعت فلزات اساسي و محصولات فلزي، سرمايه گذاري، مدل پنجم در صنعت خودرو و مدل ششم در صنعت كاني و سيمان مقدار احتمال ضريب متغيرBV معني دار است و باعث افزايش توان توضيح دهندگي مدل ها شده است. اين وضعيت در سطح ساير صنايع مشاهده نمي شود و در كل مي توان نتيجه گيري كرد كه افزودن اين متغير توان توضيح دهندگي مدل ها را افزايش نمي دهد. اين نتايج مطابق با نتايج تحقيق داليوال و همكاران (1999) است.

در مجموع نتايج اين تحقيق شواهدي را فراهم مي آورد كه نشان مي دهد تعديلات سود و زيان جامع توانايي سود را براي انعكاس عملكرد شركت بهبود مي دهد هر چند ابهاماتي نيز در نتايج بدست آمده مشاهده مي شود. نتايج اين تحقيق نشان مي دهد كه در برخي از صنايع گزارشگري سود و زيان جامع بر سود و زيان خالص برتري دارد اما اين برتري در همه صنايع قابل مشاهده نيست. به هر حال، با در نظر گرفتن اين نتايج مي توان بيان كرد كه ارایه ي تعديلات  سود و زيان جامع در مورد شركت هاي ايراني مي تواند مفيد باشد.
پيشنهادها براي تحقيقات آينده
          اميد است تحقيقات در اين زمينه با روش شناختي ها و داده هاي دوره هاي زماني مختلف ادامه يابد تا روشن شود كه آيا سود جامع و اجزاي آن براي ارزيابي عملكرد شركت بر سود خالص برتري دارد؟ بنابراين براي تحقيقات آينده پيشنهادهايي به شرح زير مطرح   مي شود:

1-  هر چند طبق استاندارد تصميم گرفته شده است كه برخي از اقلام در صورت سود و زيان جامع گزارش شود اما روشن نيست كه گزارش اين اقلام در اين صورت مالي يا جاي ديگري در صورت هاي مالي از اهميت برخوردار است؟ بنابراين پيشنهاد مي شود در آينده پس از گذشت چند دوره مالي از اجراي استاندارد ملي حسابداري شماره 6 بوسيله شركتها و با توجه به پيشنهاد تغيير استاندارد، تحقيق ديگري انجام شود.

2-  پيشنهاد مي شود در تحقيقي جداگانه تعديلات تسعير ارز به عنوان يكي از اجزاي صورت سود و زيان جامع، براي شركت هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران مورد بررسي قرار گيرد. دليل پيشنهاد اين است كه در شركتهاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران تعديلات تسعير ارز به عنوان سود يا زيان دوره انعكاس مي يابد و تغيير در انباشته تعديلات آن در صورت سود و زيان جامع انعكاس نمي يابد. به اين خاطر در تحقيق حاضر امكان بررسي آن ميسر نگرديد. در اين خصوص پيشنهاد مي شود از مدل هايي استفاده شود كه در آن متغير وابسته بازده و قيمت بازار شركت، و متغير هاي مستقل سود خالص و تعديلات تسعير ارز باشد. سپس آثار نوسانات نرخ ارز بر ارزش شركت از ديگاه نظريه هاي اقتصادي بررسي شود.
3-  پيشنهاد مي شود بررسي شود كه اشكال گوناگون ارایه اطلاعات مربوط به سود و زيان جامع بر نحوه بدست آوردن، ارزيابي و وزن دادن به اطلاعات توسط اشخاص چگونه اثر   مي گذارد. همچنين پيشنهاد مي شود كه اين اثر بر گروه هاي مختلف استفاده كننده بررسي شود.
4-  پيشنهاد مي شود ابتدا بهترين مدل هايي كه با داده هاي مربوط به شركت هاي مورد بررسي برازش مي شود مورد شناسايي و سپس با استفاده از بهترين مدل هاي برازش شده برتري سود و زيان جامع نسبت به سود و زيان خالص مورد آزمون قرار گيرد.
	رديف
	صنعت
	سال 1380
	سال 1381
	سال 1382
	كل نمونه در سه سال

	
	
	تعداد
	درصد
	تعداد
	درصد
	تعداد
	درصد
	تعداد
	درصد

	1
	معادن 
	4
	8/1
	6
	6/2
	4
	2
	14
	2/2

	2
	صنايع غذايي
	29
	13
	36
	7/15
	28
	4/14
	93
	4/14

	3
	دارويي و شيميايي
	50
	4/22
	39
	17
	35
	18
	124
	2/19

	4
	لاستيك و پلاستيك
	10
	5/4
	9
	9/3
	9
	6/4
	28
	3/4

	5
	كاني و سيمان
	29
	13
	35
	3/15
	36
	5/18
	100
	5/15

	6
	فلزات اساسي و محصولات فلزي
	24
	8/10
	27
	8/11
	10
	1/5
	61
	4/9

	7
	لوازم خانگي و تجهيزات
	15
	7/6
	12
	3/5
	13
	7/6
	40
	2/6

	8
	برق و تلويزيون
	12
	4/5
	12
	3/5
	12
	2/6
	36
	6/5

	9
	خودرو
	21
	4/9
	22
	6/9
	15
	7/7
	58
	9

	10
	سرمايه گذاري
	12
	4/5
	17
	4/7
	18
	2/9
	47
	2/7

	11
	صنايع نساجي
	5
	2/2
	2
	9/.
	4
	2
	11
	7/1

	12
	چوب و كاغذ
	8
	6/3
	6
	6/2
	6
	1/3
	20
	1/3

	13
	ساير صنايع
	4
	8/1
	6
	6/2
	5
	6/2
	15
	3/2

	              جمع 
	223
	100
	229
	100
	195
	100
	647
	100


جدول شماره 1: نمونه انتخاب شده از بين شركت هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در سالهاي 82-1380
	جدول 2: خلاصه نتايج مدل هاي فرضيه اول

	صنعت
	مدل اول
	مدل دوم
	[Vuong’s Z-stat], (احتمال)
	نتيجه گيري فرضيه اول

	
	R
	P-value
	R
	P-value
	
	

	کل صنايع(1382-1380)
	596/0
	(000/0)
	597/0
	(000/0)
	(833/0)، [211/0-]
	رد

	  صنايع غذايي
	521/0
	(000/0)
	579/0
	(000/0)
	(154/0)، [425/1]
	رد

	چوب و کاغذ
	509/0
	(151/0)
	476/0
	(190/0)
	(173/0)، [364/1-]
	رد

	دارويي و شيميايي
	492/0
	(000/0)
	569/0
	(000/0)
	(322/0)، [991/0-]
	رد

	لاستيک و پلاستيک
	354/0
	(089/0)
	366/0
	(078/0)
	(316/0)، [002/1]
	رد

	کانی و سيمان
	130/0
	(237/0)
	515/0
	(000/0)
	(007/0)، [668/2]
	قبول

	فلزات اساسی و محصولات   فلزی
	749/0
	(000/0)
	701/0
	(000/0)
	(138/0)، [484/1-]
	رد

	لوازم خانگی و تجهيزات
	207/0
	(122/0)
	118/0
	(089/0)
	(096/0)، [664/1-]
	رد

	برق و تلويزيون
	268/0
	(267/0)
	298/0
	(212/0)
	(363/0)، [909/0]
	رد

	خودرو
	719/0
	(000/0)
	643/0
	(000/0)
	(973/0)، [079/0-]
	رد

	سرمايه گذاری
	593/0
	(048/0)
	606/0
	(023/0)
	(314/0)، [008/1]
	رد

	  سال 1380 (كل صنايع)
	727/0
	(000/0)
	832/0
	(000/0)
	(103/0)، [633/1]
	رد

	  سال 1381 (كل صنايع)
	370/0
	(154/0)
	359/0
	(255/0)
	(425/0)، [797/0]
	رد

	  سال 1382 (كل صنايع)
	307/0
	(008/0)
	295/0
	(012/0)
	(778/0)، [282/0-]
	رد


جدول 3 : خلاصه نتايج مدل هاي فرضيه دوم
	صنعت
	مدل سوم
	مدل چهارم
	[Vuong’s Z-stat], (احتمال)
	نتيجه گيري فرضيه دوم

	
	R
	P-value
	R
	P-value
	
	

	کل صنايع (1382-1380 )
	648/0
	(000/0)
	651/0
	(000/0)
	(721/0)، [357/0]
	رد

	صنايع غذايي
	661/0
	(000/0)
	685/0
	(000/0)
	(519/0)، [644/0]
	رد

	چوب و کاغذ
	807/0
	(000/0)
	802/0
	(000/0)
	(768/0)، [295/0-]
	رد

	دارويي و شيميايي
	655/0
	(000/0)
	636/0
	(000/0)
	(260/0)، [126/1-]
	رد

	لاستيک و پلاستيک
	692/0
	(000/0)
	797/0
	(000/0)
	(051/0)، [949/1]
	قبول

	کانی و سيمان
	652/0
	(000/0)
	713/0
	(000/0)
	(315/0)، [005/1]
	رد

	فلزات اساسی و محصولات   فلزی
	482/0
	(001/0)
	511/0
	(000/0)
	(581/0)، [552/0]
	رد

	لوازم خانگی و تجهيزات
	451/0
	(050/0)
	437/0
	(171/0)
	(593/0)، [534/0-]
	رد

	برق و تلويزيون
	992/0
	(000/0)
	987/0
	(000/0)
	(009/0)، [618/2-]
	رد

	خودرو
	405/0
	(004/0)
	224/0
	(048/0)
	(184/0)، [328/1-]
	رد

	سرمايه گذاری
	729/0
	(000/0)
	747/0
	(000/0)
	(477/0)، [711/0]
	رد

	سال 1380 (كل صنايع)
	687/0
	(000/0)
	720/0
	(000/0)
	(166/0)، [384/1]
	رد

	سال 1381 (كل صنايع)
	577/0
	(000/0)
	560/0
	(000/0)
	(274/0)، [093/1-]
	رد

	سال 1382 (كل صنايع)
	719/0
	(000/0)
	712/0
	(000/0)
	(524/0)، [637/0-]
	رد


	صنعت
	مدل پنجم
	مدل ششم
	[Vuong’s Z-stat], (احتمال)
	نتيجه گيري

فرضيه چهارم

	
	R2
	P-value

β1
	P-value

β2
	R2
	P-value

β1
	P-value

β2
	
	

	کل صنايع (1382-1380 )
	424/0
	(000/0)
	(069/0)
	429/0
	(000/0)
	(039/0)
	(739/0)، [334/0]
	رد

	صنايع غذايي
	438/0
	(000/0)
	(773/0)
	469/0
	(000/0)
	(690/0)
	(529/0)، [629/0]
	رد

	چوب و کاغذ
	652/0
	(010/0)
	(984/0)
	644/0
	(012/0)
	(991/0)
	(764/0)، [300/0-]
	رد

	دارويي و شيميايي
	330/0
	(000/0)
	(007/0)
	331/0
	(000/0)
	(003/0)
	(249/0)، [150/1-]
	رد

	لاستيک و پلاستيک
	683/0
	(000/0)
	(086/0)
	659/0
	(000/0)
	(622/0)
	(101/0)، [641/1]
	رد

	کانی و سيمان
	442/0
	(000/0)
	(098/0)
	526/0
	(000/0)
	(000/0)
	(254/0)، [141/1]
	رد

	فلزات اساسی و محصولات فلزی
	520/0
	(000/0)
	(003/0)
	449/0
	(000/0)
	(013/0)
	(477/0)، [711/0]
	رد

	لوازم خانگی و تجهيزات
	474/0
	(000/0)
	(229/0)
	334/0
	(004/0)
	(582/0)
	(311/0)، [014/1-]
	رد

	برق و تلويزيون
	882/0
	(000/0)
	(022/0)
	698/0
	(003/0)
	(542/0)
	(002/0)، [171/3-]
	رد

	خودرو
	320/0
	(000/0)
	(000/0)
	070/0
	(063/0)
	(369/0)
	(031/0)، [152/2-]
	رد

	سرمايه گذاری
	700/0
	(000/0)
	(000/0)
	731/0
	(000/0)
	(000/0)
	(161/0)، [401/1]
	رد

	سال 1380 (كل صنايع)
	487/0
	(000/0)
	(020/0)
	543/0
	543/0
	(152/0)
	(166/0)،[384/1]
	رد

	سال 1381 (كل صنايع)
	383/0
	(000/0)
	(000/0)
	357/0
	357/0
	(000/0)
	 (351/0)،[932/0-]
	رد

	سال 1382 (كل صنايع)
	529/0
	(000/0)
	(063/0)
	510/0
	510/0
	(328/0)
	 (323/0)،[989/0-]

	رد


جدول 4 : خلاصه نتايج مدل هاي فرضيه سوم
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