
 

31 

  علمي پژوهشي فصلنامه
  دانش حسابداري و حسابرسي مديريت

 1392 تابستان/ ششمشماره /  دومسال 

  
  
  

 
  

 بررسي محتواي اطلاعاتي استهلاك در بازار سرمايه ايران
 
  

 محمد حيدري
 )مسئول مكاتبات( هيدج واحد عضو هيات علمي دانشگاه آزاد اسلاميو  مربي

heydari.hiau@yahoo.com 

 بهزاد يارقلي  
 كارشناسي ارشد رشته حسابداري از دانشگاه آزاد اسلامي واحد تهران مركزي

behzadyargholi@yahoo.com  

  
  
  
 

   چكيده
انباشتهدر بازار سرمايه ايرانمورد بررسي قرار در اين تحقيق محتواي اطلاعاتي نسبي هزينه استهلاك و استهلاك 

اين موضوع از طريق بررسي ارتباط بازده غير عادي سهام با تغييرات داده هاي مربوط به هزينه استهلاك و .گرفته است
صنعت از ميان شركتهاي 10شركت توليدي متشكل از  100نمونه تحقيق شامل . استهلاك انباشته، آزمون شده است

فرضيه تحقيق در سطح كل نمونه  آزمون . است 1387تا  1380ده در بورس اوراق بهادار تهران طي سال هاي پذيرفته ش
يافته هاي تحقيق نشان داد كه هزينه استهلاك نسبت به استهلاك انباشته محتواي اطلاعاتيبيشتري در . شده است

  .توضيح رفتار بازده غير عادي سهام دارد
  
اطلاعاتي، بازده غيرعادي، هزينه استهلاك دارايي هاي ثابت مشهود، استهلاك انباشته دارايي محتواي  :كليدي هاي هواژ

  .هاي ثابت مشهود
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  مقدمه -1
يكي از نكات مهمي كه در تحقيقات حسابداري مورد 
آزمون و بررسي قرار گرفته است، مسئله محتواي 

پيش بيني برخي اقلام حسابداري در رابطه با  1اطلاعاتي
منظور از محتواي .عوامل از جمله بازده و سود سهام است

اطلاعاتي يك معيار حسابداري، ميزان استفاده و فايده آن 
در فرايند تصميم گيري استفاده كنندگان در بازار سرمايه 

آزمون محتواي اطلاعاتي، در دو قالب محتواي . است
مطرح مي  اطلاعاتي نسبي و محتواي اطلاعاتي فزاينده

مبحث محتواي اطلاعاتي نسبي زماني مطرح مي  .شود
شود كه محقق در پي آن است كه در يابد از بين دو يا 
 چند معيار حسابداري، كداميك محتواي اطلاعاتي

به عبارت ديگر . بيشتري نسبت به ساير متغيرها دارد
زماني كه هدف رتبه بندي معيارهاي حسابداري است، 

عاتي نسبي اين معيارها مطرح مي مسئله محتواي اطلا
از سوي ديگر در تحقيقاتي كه به محتواي افزاينده . شود

اطلاعاتي اقلام حسابداري مي پردازد، هدف اصلي پاسخ به 
اين سئوال است كه آيا يك يا چند معيار حسابداري، 
اطلاعاتي به غير از آنچه سايرين توليد مي كنند، فرآهم 

ازجمله اين ). 1383مشايخي،  نوروش و(مي آورد يا نه ؟
موضوعات مي توان به بررسي محتوايافزاينده اطلاعاتي 
وجوه نقد نسبت به سود و يا محتواي افزاينده اطلاعاتي 
افشاي اطلاعات مكمل صورت هاي مالي اساسي ، اشاره 

از ديگر معيارهاي حسابداري كه امروزه در اين زمينه .نمود
  .باشد ه است، استهلاك ميمورد آزمون و بررسي قرار گرفت

  
  نظري و مروري بر پيشينه پژوهشمباني  -2

  مفهوم استهلاك 
در ديدگاه سنتي حسابداري، مفهوم استهلاك را 
سرشكن و تخصيص دادن بهاي تمام شده دارايي هاي 
ثابت به طريقي معقول و منظم بر دوره هاي استفاده از آن 
                                 ً                 تعريف كرده اند و اهميت آن را صرفا  در راستاي اجراي 

مي نمايد، اما امروزه اصل تطابق در حسابداري بيان 
اهميت و نقش آن در حوزه هاي مختلف حسابداري 
                        ً                       گسترش يافته است كه عمدتا  ناشي از ويژگي هاي خاص 

عوامل برآوردي و (آن به ويژه در ارتباط با محاسبه آن 
نتايج تحقيقات اخير پژوهشگران . است )روشهاي مختلف

سرمايه نشان مي دهد كه انتخاب روش هاي استهلاك با 
و 2جكسون( هاي ثابت مرتبط است گذاري در دارايي

، استهلاك در توسعه و گسترش ) 2009همكاران ،
فعاليتهاي واحدهاي تجاري در شرايط اقتصاد پايدار و 

، بين هزينه )2008و همكاران ،3دوبروتا(تورمي موثر است
استهلاك و ارزش سهام در برخي از واحدهاي تجاري 

كه ) . 2009،  4كانگ و زائو(ود دارد ارتباط معناداري وج
  .در پيشينه تحقيق به تفصيل به آن پرداخته شده است

  
  استهلاك و محتواي اطلاعاتي 

در شركتهاي سرمايه محور، ماشين آلات و تحهيزات 
نقش اساسي در توليدات شركت ايفاء مي كند و به 
. عبارتي تداوم فعاليت شركت منوط به اين دارايي هاست

  :كلي اين دارايي ها در دو وضعيت زير قرار دارند به صورت
مستهلك شده ولي با اين وجود شركت از آنها در  •

اين گونه از .فرآيند توليد استفاده مي نمايد
شركتها از رقم استهلاك انباشته بالاتري در 

  .ترازنامه برخوردار هستند
مستهلك نشده و ارزش دفتري آنها بخش عمده  •

هاي ثابت واحد تجاري را اي از رقم دارايي 
تشكيل داده و به تبع از رقم هزينه استهلاك 

 .بالاتري در صورت سود و زيان برخوردار هستند
تفاوت در وضعيت دارايي هاي اين دو ) 1(در نگاره 

گروه از شركتها از لحاظ استهلاك و تاثير آن بر متغيرهاي 
حائز اهميت در تصميم گيري سرمايه گذاران نشان داده 

  .شده است
به دليل وجود رابطه خطي )1(علاوه بر مطالب نگاره 

بين استهلاك و ارزش دفتري، تفاوت در رقم استهلاك 
 )در نتيجه ارزش دفتري(انباشته اين دو گروه از شركتها 

ميتواند منجر به تفاوت در سود و زيان ناشي از فروش 
ماشين آلات و تجهيزات و در صورت تجديد ارزيابي، 

  .در مبلغ مازاد ناشي از تجديد ارزيابي شودتفاوت 
با توجه به توضيحات ياد شده اين تحقيق در 
جستجوي پاسخي براي اين سئوال است كه ميزان 
استفاده و فايده كدام جنبه استهلاك در فرايند تصميم 

رقم .گيري استفاده كنندگان در بازار سرمايه بيشتر است
اين  استهلاك انباشته؟بالاي هزينه استهلاك يا رقم بالاي 
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موضوع از طريق بررسي ارتباط بازده غير عادي سهام با 
تغييرات داده هاي مربوط به هزينه استهلاك و استهلاك 

  .انباشته در شركتهاي توليدي، آزمون شده است
علاوه بر موضوعات ياد شده ، استهلاك از ابعاد ديگري 
نيز مورد بررسي قرار گرفته است كه از آن جمله مي توان 

  :به موارد زير اشاره نمود 
  

  بر مقايسه اقتصادي راه كارهاتأثير استهلاك 
تصميم گيري، انتخاب يك راه كار از بين راه كارهاي 

برخي از اين راه كارها كه از نظر فني و .مختلف است 
عملياتي قابل دفاع هستند از لحاظ اقتصادي نيز بايد قابل 

انتخاب يك راه كار بستگي به اين دارد كه . دفاع باشند
درازمدت حداقل خواهد شد هزينه هاي كدام راه كار در 

) راه كارها(هزينه استهلاك يكي از هزينه هاي طرح ها.
است و ميزان آن در انتخاب راه كارها و در تعيين اين 
موضوع كه اگر سرمايه گذاري پيشنهاد شود آيا اصل 
سرمايه گذاري باضافه نرخ رضايت بخشي از بازده بازيافت 

 .خواهد شد يا خير تأثير گذار است
  
  5تباط استهلاك با كيفيت سودار

تحليلگران مالي، مديران و سرمايه گذاران در سال 
هاي اخير به گزارش سودآوري شركت ها توجه ويژه اي 

مديران علاقه مند به حفظ رشد سود شركت . داشته اند
هستند زيرا پاداش آنها اغلب وابسته به سود شركت متبوع 

تفاده كنندگان سهامداران نيز كه مهمترين گروه اس.است
از اطلاعات مالي هستند منافع خود را در اطلاعات سود 
جستجو مي كنندو سود حسابداري نشانه اي است كه 
موجب تغيير باورهاي سرمايه گذاران مي شود و رفتار آنها 

عبارت كيفيت سود به توانايي مديران . را تغيير مي دهد
گزارشگري  در استفاده از اقلام اختياري در اندازه گيري و

اقلام اختياري ). 1387قائمي و همكاران ،(سود اشاره دارد
ممكن است شامل انتخاب از بين اصول يا استانداردهاي 

حسابداري و در به كارگيري برآورد و زمانبندي معاملات 
كه از .به منظور شناسايي اقلام غير عادي در سود باشد

خاب روش جمله آن مي توان به اختيار عمل مديران در انت
هاي استهلاك و برآورد عمر مفيد دارايي هاي ثابت اشاره 

در واقع ويژگي خاص استهلاك به ويژه در محاسبه .نمود
اين امكان را ) عوامل برآوردي و روش هاي مختلف (آن 

به مديران واحد تجاري مي دهد كه به توجه به اختيار 
عمل خود در انتخاب روش هاي استهلاك و برآورد عمر 

  .يد ، كيفيت سود را تحت تأثير قرار دهندمف
  

  6ارتباط استهلاك با هموار سازي سود
       آنهـا   .                                             سرمايه گذاران به رقم سود توجه ويژه اي دارنـد 

                                                   سودهاي بدون نوسان وياكم نوسان را باكيفيت ترتلقي مي 
                                                به عبارت بهتر،آنها حاضرند در شركت هايي سـرمايه   .    كنند

                       اي ثبات بيشـتري اسـت                                 گذاري كنند كه روندسود آنها دار
                                    بنابراين سودهاي گزارش شده همواره به    ).     1386       مرادي ، (

                                                      عنوان يكي ازمعيارهاي تصميم گيري مـالي،داراي اعتبـار   
                                                       ويژه اي است و تحليلگران مالي روي استفاده از سـود بـه   
                                                     عنوان يك عامل اساسي در بررسـي هـا و قضـاوت هـا ي     

            دن تصـويري                        مديران بهمنظورنشـاندا  .                   خود اتفاق نظر دارند
                                                   مطلــوب ازروندســودآوري،درچارچوب اصــول وروش هــاي 
                                                         حسابداري دسـت بـه مـديريت سـود مـي زننـد، و بـراي        
                                                           رسيدن به اين منظور آنهـا مـي تواننـد از طريـق انتخـاب      
                                                  روش هاي خاص حسابداري وهمچنين تغييـردر برآوردهـا   

                              انتخاب روش هـاي حسـابداري و     .                    سود را دستكاري كنند
                              از روش هاي مديريت سود اسـت و                      برآوردهاي حسابداري

                                                    مديريت مي تواند بر انتخاب روش هاي اسـتهلاك دارايـي   
                                                       هاي ثابت و برآورد عمر مفيـد و ارزش اسـقاط آن اعمـال    

                                            تغيير در اين برآوردها و همچنين تغيير در روش  .       نظر كند
                                                استهلاك مي تواند هزينه استهلاك و سود گزارش شده را 

   .                  تحت تاثير قرار دهد

  استهلاكزياني و ترازنامه اي  تاثير  جنبه سود و): 1(نگاره 

  برخورداري از  ارزش دفتري  وضعيت داراييها
  تاثير استهلاك بر

  7هزينه جذب نشده توليد ماليات پرداختني  سود هر سهم  )زيان(سود 
  بيشتر  كمتر  كمتر  )بيشتر(كمتر  هزينه استهلاك بالا  بيشتر  مستهلك نشده
  كمتر  بيشتر  بيشتر  )كمتر(بيشتر  استهلاك انباشته بالا  كمتر  مستهلك شده
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  8استهلاك با  تئوري نمايندگي ارتباط
تئوري نمايندگي يكي از نظراتي است كه در متون 

اين نظريه فرض مي كندكه مالك .مختلف ظاهر شده است
و مدير هر دو به دنبال رسيدن به بالاترين مطلوبيت مورد 

، يعني به ترتيب سود و حقوق و دستمزد 9انتظارخود
ساير مفروضات با در نظر گرفتن اين فرضيه و . هستند 

) مدير(و نماينده) سهامداران(مطروحه در ارتباط با مالك
موضوع ديگري كه در ارتباط با اين نظريه مطرح مي شود 

است كه از آن جمله مي توان 10بحث مشكلات نمايندگي
به وجود تضاد منافع بين مدير و سهامدار ، عدم تقارن 

ره اطلاعاتي ،اثر انتخاب نامطلوب و خطر اخلاقي اشا
به منظوركاهش مشكلات نمايندگي ). 1384نمازي ،(نمود

اشاره شده، بايد روش هاي كنترلي مناسبي درسازمان 
توسط سهامدار ايجادگردد كه سه نوع راهكار مهم جهت 
رسيدن به اين منظور وجود دارد كه عبارتند از راهكارهاي 

و تنظيم ) اخطاردهنده(مالي، مكانيزم هاي نظارتي 
اعمال اين روشهاي كنترلي، منجر . انگيزشيقراردادهاي 

براي » هزينه هاي نمايندگي«به هزينه هايي به نام 
در صورتي كه به منظور كاهش .سهامدار مي شود 

 مشكلات نمايندگي از راهكار قراردادهاي انگيزشي مدير
برخلاف قراردادهاي بدون انگيزشي كه مدير فقط حقوق (

قالب يكي از مفاهيم در ) و دستمزد دريافت مي نمايد
استفاده شود و ارزيابي عمليات مدير و ميزان  »سود«

به عنوان يكي از معيار (پاداش و مزاياي وي تابعي از سود 
باشد، در اين شرايط ممكن ) هاي ارزيابي عملكرد مدير

است مدير سود را افزايش دهد، بدون آنكه ارزش شركت 
قرارداد انگيزشي منجر در واقع انتخاب اين نوع . را بالا برد

مي شود كه مدير از راه كارهاي مختلفي در جهت تغيير 
اين . سود به دليل بهره مندي از منافع خود استفاده نمايد

راه كارها شامل اعمال نظر بر انتخاب روش هاي استهلاك 
دارايي هاي ثابت ،برآورد عمر مفيد و ارزش اسقاط آن مي 

زايش هزينه هاي اين اقدام مدير منجر به اف.شود
نمايندگي مي شودكه از جمله آن مي توان به توزيع 

  .سرمايه به جاي سود اشاره نمود
  
  
  

 پيشينه تحقيق
پيشينه تحقيق حاضر در دو بخش مورد بررسي قرار 

  :گرفته است
تحقيقاتي مرتبط با محتواي اطلاعاتي نسبي و ) الف

  افزاينده 
آزمون محتواي افزاينده اطلاعاتي به طور متناوب در 

افزاينده اطلاعاتي حسابداري با دو جريان مهم محتواي 
افشاي اطلاعات مكمل در صورتهاي مالي و ديگري 
محتواي افزاينده اطلاعاتي اجزاي صورتهاي ماليمطرح 

از جمله اين تحقيقات مي توان به موارد زير . شده است 
  :اشاره كرد 
به بررسي محتواي ) 2001(و همكاران  11موها

عهدي در اطلاعاتي جريانات نقدي عملياتي ، سود و اقلام ت
نتايج تحقيق حاكي از .بازار سرمايه چين پرداختند

محتواي اطلاعاتي بيشتر سود نسبت به جريان نقدي 
هم چنين در اين مطالعه ، محتواي افزاينده .عملياتي است

اطلاعاتي اقلام تعهدي اختياري در مقابل اقلام تعهدي 
  .غير اختياري به تاييد رسيد

يقي، محتواي در تحق) 1374(عرب مازار يزدي 
افزاينده اطلاعاتي جريان هاي نقدي و تعهدي را نسبت به 

مجموعه نتايج به دست . يكديگر مورد آزمون قرار داد 
آمده از آزمون فرضيه هاي تحقيق نشانگر آن است كه 
داده هاي جريان نقدي داراي محتواي افزاينده اطلاعاتي 

قيقات تح. هاي تعهدي نمي باشد هاي جريان نسبت به داده
نيز اين مطلب را تاييد ) 1383(نوروش و مشايخي 

محتواي  ) 1385(عرب مازار يزدي و همكاران  .نمودند
اطلاعاتي جريان هاي نقدي و تعهدي در بازار سرمايه 

نتايج تحقيقات نشان داد . ايران را مورد آزمون قرار دادند
كه سود محتواي افزاينده اطلاعاتي نسبت به وجوه نقد 

  .ي دارد ، اما عكس آن صادق نيستعمليات
آزمون محتواي اطلاعاتي نسبي نيز به دفعات در 
حسابداري مطرح شده است، ولي كمتر مورد آزمون قرار 

عدم آشنايي كامل با مفهوم محتواي . گرفته است
اطلاعاتي نسبي در مقابل محتواي افزاينده اطلاعاتي و نيز 

زمينه، از فقدان يك آزمون مناسب رگرسيوني در اين 
جمله مشكلاتي است كه سبب عدم مطالعات كافي در اين 

از جمله ). 1383نوروش و مشايخي، .( زمينه گرديده است
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تحقيقاتي كه در ايران در زمينه محتواي اطلاعاتي نسبي 
صورت گرفته است ، مي توان به تحقيق عرب مازار يزدي 

د نتايج تحقيات نشان دا. اشاره نمود) 1385(و همكاران
كه سود توان بيشتري نسبت به وجوه نقد عملياتي در 

و به عبارتي  سود محتواي .توضيح رفتار بازده سهام دارد
اطلاعاتي نسبي بيشتري نسبت به وجوه نقد عملياتي 

  .دارد
 تحقيقات مرتبط با استهلاك) ب

ويژگي هاي خاص استهلاك به ويژه در ارتباط با 
منجر ) ي مختلفعوامل برآوردي و روشها(محاسبه آن 

شده است كه اين موضوع همواره از جنبه هاي مختلفي 
در كانون توجه انديشمندان و پژوهشگران حسابداري قرار 

از جمله اين تحقيقات به موارد زير كه بعضا مرتبط . گيرد
با بررسي محتواي اطلاعاتي نسبي نيز هستند ، مي توان 

  :اشاره كرد 
عاتي و ميزان محتواي اطلا) 2009( گانك و زائو

مربوط بودن استهلاك به ارزش سهام در شركت هاي 
سرمايه گذار در اموال و مستغلات و ساير شركت ها را 

آنها اظهار مي كنند كه ديدگاهي .مورد آزمون قرار داده اند
كه سرمايه گذاران در مورد دارايي هاي اين نوع شركت ها 

دارايي هاي  دارند ديدگاه دارايي هاي مالي است نه ديدگاه
دارايي هايي كه هدف از آنها استفاده در عمليات (عملياتي

آنها معتقدند كه استهلاك اين دارايي ) .شركت مي باشد
ها نيز بر طبق اصول پذيرفته شده حسابداري منجر به 
ارائه اطلاعات غير مربوط و در ضمن منجر به عدم انعكاس 

قيق نشان نتايج تح.ارزش واقعي اين دارايي ها مي گردد
  :داد 
بين هزينه استهلاك و بازده سهام در شركت هاي  •

سرمايه گذار در اموال و مستغلات و ساير شركت 
  .ها ارتباط معناداري وجود ندارد

بين استهلاك انباشته و قيمت سهام در شركت  •
گذار در اموال و مستغلات ارتباط  هاي سرمايه

معناداري وجود دارد در حالي كه چنين ارتباط 
معناداري در ساير شركت ها بين اين دو متغير 

  .وجود ندارد
بين استهلاك انباشته و پيش بيني درآمدهاي  •

آتي شركت در شركت هاي سرمايه گذار در اموال 

و مستغلات ارتباط معناداري وجود دارد در حالي 
كه چنين ارتباط معناداري در ساير شركت ها بين 

  .اين دو متغير وجود ندارد 
استهلاك نسبت به استهلاك انباشته هزينه  •

محتواي اطلاعاتي نسبي بيشتري در توضيح رفتار 
  .بازده غيرعادي سهام دارد

تأثير استهلاك بر سودآوري ) 2008(دوبروتاو همكاران
و توسعه فعاليت هاي واحدهاي تجاري را مورد آزمون قرار 

آنهااظهارمي كنند ،با توجه به اينكه هزينه .داده اند
ك يكي از هزينه هاي قابل قبول مالياتي است استهلا

وباعث كاهش ماليات پرداختي مي شود ، يك واحد 
تجاري ممكن است ازبابت مزاياي كه از طريق استهلاك 

اقدام به ) خروج وجه نفد كمتر(به دست مي آورد
آنها .جايگزيني يا توسعه ظرفيت بالقوه توليدي خود نمايند

قتصاد پايدار و تورمي به بررسي اين ديدگاه در دو ا
  : نتايج تحقيقات نشان داد. پرداختند 

ايگزيني يا تجديد ج12در يك اقتصاد تورمي -الف
  .ظرفيت توليدي بالقوه يك مسئله پيچيده است

دارايي ها در دفاتر حسابداري به قيمت خريد ثبت 
شده اند در حالي كه در دوره مالي بعد قيمت همان كالا و 

با در نظر .و در حال رشد است خدمات ثابت نمانده 
گرفتن اين نكته كه ملاك محاسبه استهلاك در دفاتر 
بهاي تمام شده تاريخي است ،باتوجه به پايين بودن بهاي 

هزينه ) در شرايط تورمي(تمام شده نسبت به قيمت بازار 
استهلاك كمتري در دفاتر نسبت به رشد قيمت بازار 

به افزايش سود شناسايي خواهد شد و اين امر منجر 
خروج وجه (مشمول ماليات و در نتيجه پرداخت ماليات 

حال با در نظر گرفتن اين شرايط . مي شود) نقد بيشتر
يعني، خروج وجه نقد بيشتر از بابت اثر مالياتي استهلاك 
و از سوي ديگر بالا رفتن قيمت همان كالا و خدمات در 

د تجاري بازار براثر شرايط تورمي به احتمال زياد واح
توانايي كافي در جهت جايگزيني و تجديد ظرفيت 

  .توليدي را  نخواهد داشت
اما در يك اقتصاد پايدار بر خلاف يك اقتصاد  -ب

                                                   ً تورمي ، جايگزيني يا تجديد ظرفيت توليدي بالقوه نسبتا  
ساده است، به اين دليل اينكه در اقتصاد پايدار با توجه به 

ستهلاك مزاياي مالياتي عدم تغيير ارزش زماني پول ،ا
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يكساني فراهم مي كند، بر اين اساس واحد تجاري متقاعد 
                                               ً مي شود كه قبل از آنكه عمر برآوردي دارايي هاكاملا  

  .منقضي شود اقدام به جايگزيني دارايي ها ثابت نمايد
پيامدهاي اقتصادي )  2009( جكسون و همكاران 

هاي  روش هاي استهلاك بر سرمايه گذاري در دارايي
آنها از بين روش هاي .ثابت را مورد آزمون قرار داده اند

مختلف استهلاك به بررسي پيامدهاي اقتصادي روش خط 
نتايج تحقيق حاكي از .مستقيم و مانده نزولي پرداختند

آنست كه كه روش مانده نزولي نسبت به روش خط 
مستقيم به ميزان بيشتري از سرمايه گذاري در دارايي 

آنها براي يافته هاي خود . نجر مي شودهاي ثابت م
دلايلي ارائه مي نمايند، كه دلايل ارائه شده بر اين ديدگاه 
استوار است كه در هر زمان از عمر دارايي ها، ارزش 
دفتري آن دارايي بر اساس روش مانده نزولي كمتر از 

با توجه به اين ديدگاه آنها . روش خط مستقيم مي باشد
  :استدلال مي كنند 

زيان ناشي از "تاثير روش خط مستقيم بر -1
نسبت به روش مانده نزولي بيشتر  "جايگزيني دارايي ها

  .است
جايگزيني دارايي هاي مستهلك شده بر اساس  -2

روش مانده نزولي نسبت به دارايي هاي مستهلك شده بر 
اساس روش خط مستقيم ، اثر مقداري مثبت بيشتر و يا 

ر صورتهاي مالي خواهند گذاشت اثر مقداري منفي كمتر ب
و به تبع با توجه به شرايطي كه مديريت واحد تجاري با 
آن روبه روست مي تواند تصميمات مربوط به جايگزيني 

  .دارايي ها را تحت تأثير قرار دهد
مبلغ ارزش دفتري دارايي ها ممكن است بر  -3

  .انتظارات مديران از منافع آتي اين دارايي ها تأثير بگذارد
دارد ممكن ) پايين(يك دارايي كه ارزش دفتري بالا

است اين انتظار را در مديران ايجاد نمايد كه اين دارايي 
را نيز دارد، بنابراين ) كمتر(توانايي ايجاد منافع آتي بيشتر 

تمايل به جايگزيني اين ) بيشتر(                 ً     واحد تجاري احتمالا  كمتر
مستهلك شده بر اين اساس دارايي هاي ثابت . دارايي دارد

) دارايي هايي با ارزش دفتري بالا(به روش خط مستقيم 
نسبت به دارايي هاي مستهلك شده به روش مانده نزولي 

اين انتظار را ايجاد ) دارايي هايي با ارزش دفتري پايين (
  .مي كنند كه توانايي توليد منافع آتي بيشتري دارند

ي از دليل چهارم مرتبط با نگراني واحدهاي تجار -4
يك دارايي با ارزش دفتري بالا .بي فايدگي و اسراف است

ممكن است اين تفكر را در ميان مديران يك واحد تجاري 
ايجاد كند كه جايگزيني اين دارايي ها عملي بي فايده و 

  .اسراف كارانه است
ميزان ارتباط هزينه ) 1372(عربصالحي نصرآبادي 

ي دارايي هاي استهلاك با بهاي تمام شده و ارزش دفتر
ثابت در سه صنعت شيميايي،لوازم خانگي و نساجي را 

براي بررسي موضوع تحقيق .مورد آزمون قرار داده است
  :فرضيه زير ارائه شده است

با توجه به عدم تغيير فعاليت شركت و عدم تغيير در 
مفاد قانون در خصوص نحوه محاسبه استهلاك فرض مي 

تمام شده و ارزش  گردد بين هزينه استهلاك و بهاي
دفتري دارايي ها ي ثابت مشهود استهلاك پذير رابطه 

  .خطي مستقيم وجود دارد
نتايج تحقيق حاكي از آنست كه با بررسي فرضيه هاي 
فوق با استفاده از روش هاي آماري همبستگي و رگرسيون 
دو متغيره فرصيه فوق در دو صنعت شيميايي و لوازم 

فته شد ولي اين فرضيه در پذير% 99خانگي با اطمينان 
  .صنعت نساجي پذيرفته نشده است

به بررسي سيستم حسابداري ) 1373(جاويد 
استهلاك و نحوه عمل و كاربرد آن در ايران پرداخته 

ايشان در اين تحقيق آخرين نظرات و تفكرات .است
پيشگامان حرفه حسابداري و مالي در زمينه استهلاك را 

  .بيان نموده است
ميزان هماهنگي ) 1385(مهدوي و شريفي نيا 

مقررات استهلاك قانون مالياتهاي مستقيم با هزينه 
استهلاك واقعي دارايي هاي استهلاك پذير را مورد آزمون 
قرار داده اند كه نتيجه تحقيق حاكي از آنست كه نرخهاي 
استهلاك مندرج در مقررات استهلاك قانون مالياتهاي 

ول و استانداردهاي حسابداري مستقيم مطابق با اص
،كارايي واقعي دارايي ها، استهلاك واقعي دارايي ها در 

  .نيست... مناطق جغرافيايي مختلف و 
 

  پژوهشفرضيه هاي  -3
  :به شرح زير تدوين شده است پژوهش فرضيه
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محتواي اطلاعاتي هزينه استهلاك بيش از محتواي 
اطلاعاتي استهلاك انباشته، دررابطه با توضيح رفتار بازده 

  .سهام مي باشد غير عادي
 

  شناسي پژوهش روش -4
اين تحقيق از نظر طبقه بندي بر مبناي هدف، تحقيق 
كاربردي و از نظر طبقه بندي بر حسب روش توصيفي 

با توجه به اينكه از اطلاعات تاريخي براي آزمون . است
فرضيه ها استفاده شده است از نظر محيط پژوهش در 

و به عبارتي  ددسته تحقيقات شبه آزمايشي قرار مي گير
با استفاده از (روش شناسي تحقيق از نوع پس رويدادي 

فرضيه تحقيق با استفاده از آزمون . است) اطلاعات گذشته
براي . همبستگي و تحليل رگرسيون انجام شده است

و براي  Fدار بودن رگرسيون ها از آماره  آزمون معني
 tداري ضرايب مدل هاي رگرسيون از آماره آزمون معني

براي حصول اطمينان از فقدان خود . استفاده شده است 
استفاده شده و » واتسون  –دوربين « همبستگي از آماره 

، براي بيان )2R(تعديل شدهضريب تعيين از همچنين 
و  ميزان توان متغيرهاي توضيحي در تبيين متغير وابسته

فرضيه . استفاده شده است آزمون محتواي اطلاعاتي نسبي
درصد مورد آزمون  95نيز در سطح اطمينان ي تحقيق 

براي جمع آوري اطلاعات مرتبط با تحقيق .قرار مي گيرد
از روش كتابخانه اي و براي جمع آوري داده هاي مالي 

 مالي هايصورت ازها  مورد نياز براي آزمون فرضيه
بانك اطلاعاتي  و 80-87هاي هاي نمونه بين سال شركت

  .است استفاده شدهنرم افزار تدبير پرداز 
در مدل ارائه شده براي آزمون فرضيه تحقيق، از بازده 
غيرعادي سهام نسبت به هزينه استهلاك و استهلاك 

هر كدام از مقياس ها، . انباشته رگرسيون گرفته مي شود
همبستگي هرينه استهلاك يا استهلاك انباشته كه ضريب 

)R2 (يرعادي سهام بالاتري با بازده غ)دارد) متغير وابسته ،
                                            ً تواند عملكرد واحد تجاري را توضيح دهد و نسبتا   بهتر مي

  .ارزش اثرگذاري بيشتري دارد
شركت هاي پذيرفته شده در بورس : جامعه آماري تحقيق 

ساس نمونه آماري بر ا .اوراق بهادار تهران است
 :هاي زير انتخاب شده است محدوديت

در بورس پذيرفته شده  1387تا  1380از سال  •
  . باشند

  .جزء شركت هاي توليدي باشند •
  .اطلاعات شركت در دسترس باشد •
به لحاظ حذف آثار نوسانات فصلي دوره مالي آنها  •

  .به پايان اسفند ماه ختم شود

شركت با اعمال محدوديتها جامعه آماري از بين كليه 
 292هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران به 

شركت و كسب  292نظر به اينكه بررسي . شركت رسيد
در ) 1387- 1380(ساله  8اطلاعات آنها در طي دوره 

مدت زمان محدود دشوار و هزينه بر است ، لذا نسبت به 
از تعداد كل شركتهاي .نمونه گيري اقدام به عمل آمد

شركت با توجه به ضوابط نمونه گيري  100مذكور ، 
و سطح اطمينان آماري  09/0ميزان خطاي نمونه گيري (

حجم نمونه »حداقل«و با استفاده از فرمول برآورد % )  95
، به عنوان )  188،ص1383سرمد ، (براي جامعه معين 

  .نمونه تحقيق انتخاب شد
  

  
n = حجم يا اندازه نمونهZ = 95ضريب اطمينان  %d  =
  حجم يا اندازه جامعه آماري = Nيزان خطاي نمونه گيري م
δ  = برآورد صفت مورد نظر در جامعه كه اين نسبت برابر
  .در نظر گرفته مي شود%  5

لازم به توضيح است كه در تحقيق حاضر با توجه به 
،  اقدام به ) شركت  84( حجم نمونه » حداقل « برآورد 
  . ه استشركت به روش تصادفي شد 100انتخاب 

  
  و تعاريف عملياتي متغيرها  پژوهشمدل  - 5

براي آزمون فرضيه تحقيق، به استناد تحقيقات انجام 
از مدل زير استفاده شده ) 2009(شده توسط گانك و زائو 

  .است
  1مدل 

ti, 0 1 i,t 2 i,t

3 i,t 4 i,t i, t

AR = a + a ∆FFo + a ∆DEP +

a ∆GAIN + a BM + ∈  
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ti, 0 1 i,t 2 i,t

3 i,t 4 i,t i, t

AR = a + a ∆FFo + a ∆AccuDEP +

a ∆GAIN + a BM + ∈

 
  :كه درآن

tiAR بوده كه ازتفاوت بازده 13بازده غيرعادي سهام: ,
بازده غير عادي سهام .واقعي و بازده بازار به دست مي آيد

مي تواند نشان دهنده چگونگي واكنش سهامداران و تغيير 
  ).1387قائمي و همكاران،(در توقعات و انتظارات آنها باشد

tiAR=بازده واقعي  - بازده بازار ,  
لازم به توضيح است كه بازده بازار از اطلاعات مندرج  

و بازده واقعي . در نرم افزار تدبير پرداز استخراج شده است
 :شركت ها به شرح زير محاسبه شده است 

عبارت است از سود نقدي پيشنهادي :  سود سهام مصوب
  .تصويب شده در مجمع عمومي صاحبان سهام

α  :آورده نقدي و مطالبات  درصد افزايش سرمايه از محل
  حال شده

β  :درصد افزايش سرمايه از محل اندوخته و سود انباشته  
مبلغ اسمي هر سهم منتشر شده كه طبق مفاد قانون :  

 .ريال مي باشد 1000تجارت، در ايران 

tiFFo تغييرات جريان وجوه نقد حاصل از فعاليت :∆,
، كه از tبه سالt−1از سال iشركت14هاي عملياتي

اطلاعات مندرج در صورت جريان وجوه نقد با توجه به 
  .استانداردهاي حسابداري ايران استخراج شده است

tiDEP تغييرات هزينه استهلاك دارايي هاي ثابت :∆,
،كه از اطلاعات tبه سال t−1از سال  iشركت 15مشهود

يادداشت جدول دارايي هاي ( مندرج در صورت هاي مالي
  .شركت ها استخراج شده است) ثابت

tiGAIN تغييرات سود و زيان حاصل از فعاليت :∆,
،كه tبه سالt−1از سال iهاي عادي و مستمر شركت

اين مبلغ از صورت سود و زيان ارائه شده در صورت هاي 
  . مالي شركت ها قابل استخراج است

tiBM iشركت16نسبت ارزش دفتري به بازار: ,

، كه از تقسيم سرمايه شركت در پايان دوره بر tدرسال
  . ارزش بازار شركت در پايان دوره به دست مي آيد

  
  

)α×  + (  قيمت سهام در اول دوره- )β+α+1  ( سود سهام مصوب+ قيمت سهام در پايان دوره  
  بازده واقعي سهام.................................... =  ................................................................................................................................................................................................

)α×  +(دوره قيمت سهام در اول  
  

  نسبت ارزش دفتري به بازار=   سرمايه شركت درپايان دوره /  ارزش بازار شركت در پايان دوره 
  ارزش بازار شركت در پايان دوره=   تعداد سهام در پايان سال      ×قيمت سهام در پايان سال   

  

tipsAccuDEP
,

انباشته دارايي هاي ثابت استهلاك : 
به ازاي هر سهم،كه اين مبلغ  tدر سال iشركت17مشهود

 هاي مالي از اطلاعات مندرج در يادداشت همراه صورت
  .قابل استخراج است) جدول دارايي هاي ثابت(

عملياتي مورد استفاده در فرضيه در اين تحقيق متغيرهاي 
  :به شرح زير مي باشد

  
  متغيرهاي عملياتي فرضيه) : 2(نگاره 

  متغير وابسته  متغير كنترلي  متغير مستقل
تغييرات هزينه 

  استهلاك
تغييرات جريان وجوه نقدحاصل 

از فعاليت هاي عملياتي، 
عملياتي، ) زيان(تغييرات سود 

  نسبت ارزش دفتري به بازار

غيرعادي بازده 
تغييرات استهلاك   سهام

  انباشته

  
  يافته هاي پژوهش -9

فرضيه تحقيق بيان مي كند كه محتواي اطلاعاتي 
هزينه استهلاك بيش از محتواي اطلاعاتياستهلاك 
انباشته در رابطه با توضيح رفتار بازده غير عادي سهام 

در ) 1-1(و ) 1(نتايج حاصل از برآورد مدل هاي .است
كه متغير ) 3(در نگاره . منعكس شده است) 4(و) 3(نگاره 

تعديل شده براي كل R2مستقل هزينه استهلاك است ،
درصد است و ضريب تغييرات هزينه استهلاك  13نمونه 

اما در .معنادار است %  95مثبت و در سطح اطمينان 
كه متغيرمستقل استهلاك انباشته است ) 4(نگاره 

،R2 درصد است و ضريب  10تعديل شده براي كل نمونه
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ك انباشته از لحاظ آماري در سطح تغييرات استهلا
در مجموع رگرسيون نگاره . معنادار نيست%  95اطمينان 

كه متغير مستقل آن هزينه استهلاك است ، توان ) 3(
توضيح دهندگي و ضرايب بالاتري نسبت به رگرسيون 

كه متغير مستقل آن استهلاك انباشته است ) 4(نگاره
  .يد قرار مي گيرداز اين رو فرضيه تحقيق مورد تاي. دارد

  
  نتيجه گيريبحث و  -10

اين تحقيق محتواي اطلاعاتي نسبي هزينه استهلاك 
 100و استهلاك انباشته را بر اساس يك نمونه شامل 

از ميان  1387تا  1380شركت توليدي طي دوره زماني 
شركت هاي ايراني پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار 

رگرسيون نشان داد كه هزينه نتايج . تهران ، بررسي كرد
استهلاك نسبت به استهلاك انباشته توان بيشتري براي 

و در حالي كه . توضيح رفتار بازده غير عادي سهام دارد
درصد از تغييرات بازده غير  10استهلاك انباشته تنها 

عادي سهام را به تنهايي توضيح مي دهد ، هزينه 
ت بازده غير عادي درصد از تغييرا 13استهلاك به تنهايي ،
اين نتايج مطابق با نتايج تحقيقات . سهام را توضيح دهد

 .است ) 2009(گانك و زائو 
  

  متغير مستقل تغييرات هزينه استهلاك -) 1(نتيجه برآورد مدل ) : 3(نگاره 
( BMaGAINaDEPaFFoaaARمدل( titii t
143,2,10, →+∆+∆+∆+=  

معادل   متغير توضيحي
 سطح معناداري  )t(آماره آزمون  متغير ضريب  اختصاري

تأييد يا عدم 
  تأييد

  -   015/0  482/2  762/13  از مبدا عرض
تغييرات جريان وجوه نقد حاصل از 

 فعاليت هاي عملياتي
FFo∆  003/0 -  104/0 -  917/0  رد  

  تأييد  DEP∆  187/0  046/2  044/0  تغييرات هزينه استهلاك
  رد  GAIN∆  044/0  912/0  364/0 تغييرات سود و زيان عملياتي
  تأييد  BM  220/0 - 133/3 -  002/0 نسبت ارزش دفتري به بازار

R2)ضريب تعيين(R2تعديل شدهF سطح معناداري(F)  دوربين واتسن  
17%  13%362/4  003/0  076/2  

  
  متغير مستقل تغييرات استهلاك انباشته-) 1-1(برآورد مدل نتيجه ) :4(نگاره 
( BMaGAINaAccuDEPaFFoaaARمدل( titii t

1143,2,10, −→+∆+∆+∆+=  

 سطح معناداري  )t(آماره آزمون  ضريب متغير معادل اختصاري  متغير توضيحي
تأييد يا عدم 

  تأييد
  -   001/0  297/3  114/15  از مبدا عرض

تغييرات جريان وجوه نقد حاصل از 
  رد  FFo∆  004/0 -  158/0 -  875/0 فعاليت هاي عملياتي

تغييرات استهلاك انباشته دارايي هاي 
  رد  AccuDEP∆  178/0  074/1  286/0  ثابت مشهود

  رد  GAIN∆  046/0  949/0  345/0 تغييرات سود و زيان عملياتي
  تأييد  BM  233/0 - 336/3 -  001/0 نسبت ارزش دفتري به بازار

R2)ضريب تعيين(R2تعديل شدهF سطح معناداري(F)  دوربين واتسن  
14%  10 %455/3  012/0  2  

FFo∆ :  تغييرات جريان وجوه نقد حاصل از فعاليت هاي عملياتي  

DEP∆ :تغييرات هزينه استهلاك  

AccuDEP∆ : تغييرات استهلاك انباشته دارايي هاي ثابت مشهود  

GAIN∆  :تغييرات سود و زيان عملياتي  

BM :                                               نسبت ارزش دفتري به بازار  

tiAR ,
  )متغير وابسته(  بازده غير عادي سهام: 
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