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  چكيده

اقـدام بـه    ،نمـوده دوره اي سـود را حـذف    هايه سود مستمر و پايدار، سعي مي كند نوسانمديريت در راستاي دستيابي ب
 ـ  سبباين موضوع . برنامه ريزي سود با يك نرخ رشد ثابت نمايد نظـر  ه به اين مي شود كه دور نماي آتي شركت، مطلـوب ب

 ي سود بر پايـداري و ثبـات سـود شـركت    هموارساز آثاربررسي  ،هدف اين تحقيق. عملكرد آن قابل قبول ارزيابي شود ،آمده
تـا   1384هـاي  شركت پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در طول سـال  95در اين تحقيق اطلاعات مربوط به . هاست
تعيين سـطح هموارسـازي    براي. است شدهتجزيه و تحليل آماري هاي تلفيقي ايستا  روش دادهبا استفاده از و  گردآوري 1389

استفاده شده و پايداري سود ) 1991(ها، از روش برآورد اقلام تعهدي اختياري با استفاده از مدل تعديل شده جونزسود شركت
كـه پايـداري    اسـت نتايج حاكي از ايـن  . ه استاندازه گيري شد) 2002(ها نيز از طريق الگوي رگرسيوني دچو و ديچوشركت

هـا نشـان مـي دهـد     آزمـون  ،از طرفـي  .هـاي غيرهموارسـاز اسـت    هاي هموارساز بيش از پايداري سـود شـركت  سود شركت
ها، سود سهم پايدارتري در آينـده اعـلام نمـوده    در مقايسه با ساير شركت ،اندهايي كه اقدام به هموارسازي سود نموده شركت

  .اند
  مديريت سود، پايداري سود، اقلام تعهدي اختياري، اقلام تعهدي غير اختياري :واژه هاي كليدي
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  مقدمه -1
از سـوي  بـار   نخسـتين نظريه كيفيت سـود بـراي   

گــران مــالي و كــارگزاران بــورس اوراق بهــادار تحليل
بيني سودهاي آتي بر  آنها دريافتند كه پيش .مطرح شد

مبنــاي نتــايج گــزارش شــده و نيــز تجزيــه و تحليــل 
ها به دليل نقاط ضعف متعدد  هاي مالي شركت صورت

ابداري، كـار مشـكلي   در اندازه گيري اطلاعـات حس ـ 
  ].2[است

گران مالي در ارزيابي ارزش شركت، نه تنهـا  تحليل
بايد به كميت سود، بلكه به كيفيت آن نيز لازم اسـت  

منظور از كيفيت سود، زمينه بـالقوه رشـد   . دكننتوجه 
بـه  . سود و ميزان احتمال تحقق سودهاي آتـي اسـت  

عبارت ديگر، ارزش يك سهم بيش از آنكه بـه سـود   
سهم سال جاري شركت وابسته باشد، به انتظار مـا  هر 

شركت، قدرت سود آوري و ضريب اطمينان   از آينده
گران مـالي  تحليل. به سودهاي آتي بستگي داردنسبت 

. انداز سود شركت را ارزيابي كننـد  تا چشم كوشندمي
هـاي مطلـوب و    انداز سود بـه تركيـب ويژگـي    چشم

ي مثال، شـركتي  برا. نامطلوب سود خالص اشاره دارد
كه داراي عناصر و اقلام با ثبـات در صـورت سـود و    
زيان خود است، نسبت به شركت فاقـد ايـن اقـلام و    

همـين  . استعناصر، ازكيفيت سود بالاتري برخوردار 
دهد سود آتي شركت را با  گران اجازه ميامر به تحليل

  ].4[بيني نمايند قابليت اطمينان بيشتري پيش
 مهمـي  مالي اطلاعات جمله زا ،شده گزارش سود

 نظر در افراد از سويتصميم گيري  هنگام در كه است

 گـزارش  عموماً سود مالي گرانتحليل .مي شود گرفته

 و بررسـي هـا   در ايبرجسـته  عامـل  به عنوان را شده

 ،همچنـين  .مـي دهنـد   قـرار  مدنظر خود هايقضاوت
 خـود  سرمايه گذاري تصميمات براي گذاران سرمايه

 مـالي  هـاي درصـورت  منـدرج  مـالي  عـات اطلا بـر 

 اتكـا  شـده  گزارش سود به ويژه ،اقتصادي واحدهاي

 سـود  بـا  مقايسه در ثابت سود آنها معتقدند .مي كنند

 را بـالاتري  تقسـيمي  سـود  پرداخـت  نوسـان،  داراي
 عنوان به سود هاياز آنجا كه نوسان .مي كند تضمين

شـود، لـذا    قلمداد مـي  شركت كلي ريسك مهم معيار
از ريسـك كمتـري    همـوارتر  سـود  داراي هايشركت

 سود داراي كه هاييشركت ،بنابراين  .]8[برخوردارند

 سـرمايه گـذاران   علاقـه  مورد بيشتر ،هستند همواري

 سرمايه گذاري براي مناسبتري محل نظر آنها از ،بوده

مـديران ممكـن    ،ديگـر  طـرف  از .مي شوند محسوب
تـا بيشـترين    است سود حسابداري را دستكاري كنند

انگيـزه اصـلي آنهـا افـزايش     . منافع را به دست آورند
پاداش فعلي خود از طريق افزايش سـود حسـابداري   

بر اين اساس، هدف اصلي اين تحقيق بررسـي  . است
مديريت و دستكاري سود خالص بر پايداري  تأثيرات

هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهـادار  سود شركت
 . استتهران 

  
 ينه تحقيقات و پيشادبي -3

مديران واحدهاي اقتصادي ممكن است بـه قصـد   
دستيابي به منـافع بيشـتر، اقـدام بـه دسـتكاري سـود       

انگيزه اصلي آنهـا افـزايش پـاداش    . حسابداري نمايند
. فعلي خود از طريق افزايش سـود حسـابداري اسـت   

رفتار فرصت طلبانه مديران اقتضا مي كند در گـزارش  
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ند و زماني كـه ايـن دخـل و    سود، دخل و تصرف كن
تصرف كشف شود، كيفيت سود شركت مورد سـوال  

گران مالي مجبور به ارزيـابي مجـدد   ، تحليلقرار گرفته
يكـي از اهـداف دسـتكاري    . اطلاعاتي مالي مي شوند

همـوار  . سود، هموارسازي سود گـزارش شـده اسـت   
سازي سود نـوعي عمـل آگاهانـه اسـت كـه توسـط       

ابزارهـــاي خاصـــي در  مـــديريت و بـــا اســـتفاده از
سـود انجـام    هـاي  كاسـتن از نوسـان   برايحسابداري 

  .گيرد مي
شناخت زودتر از موقع درآمدها، سرمايه اي كردن 
مخارج جاري به جاي هزينـه كـردن آن و تخصـيص    

زمـان   ،در نهايـت ينه ها به دوره هاي طولاني تر و هز
 فروش يك انداختن به تاخير(بندي فعاليت هاي مالي

نمونه هايي از فنون بالقوه ) اختياري مخارج امانج يا و
مديريت و هموارسازي سـود اسـت كـه در آن سـعي     

به . شوداي يكنواخت انجام  گونهه شود رشد سود ب مي
 بـه طـور   توانـد  مـي  مـدير  ،انعطاف پذيري اين علت

 سـال  سـالي بـه   از شـده  گزارش سود سيستماتيك بر

 پديده ،نابراينب .نمايد هموار را آن ،گذاشته تاثير ديگر

سـرمايه   برتصـميمات  مـي توانـد   1سـود  هموارسازي
 كـه  شـود  موجـب  را پيامدهايي ،گذاشته تاثير گذاران

 درجـه  از سـرمايه  غيركـاراي  دربازارهـاي  مخصوصاً

   .]10[است برخوردار بيشتري تاثير و اهميت
را  سـود  هموارسازيتوان  مي ،در يك تعريف كلي

 كـاهش  به منظـور  رانمدي دانست كه اي آگاهانه اقدام

 و اصـول  چـارچوب  در اي سـود  دوره هـاي  نوسـان 

                                                            

1. Income Smoothing 

 .زننـد  مـي  دست آن به حسابداري متداول هاي روش
 ايجـاد  آن و دارد مشخصـي  هدف هموارسازي سود،

 فرضـيه . ]15[اسـت  سـود  رشـد  از ثبـاتي  بـا  جريـان 

 هـپ  از سـوي  بـار  نخسـتين  براي سود هموارسازي

 گوردن وياز سوسپس  شد ارائه 1953 سال در ورث

 را زير فرض چهار او .شد داده توضيح 1964 سال در

 :كرد پيشنهاد

 هـاي  روش بـين  انتخـاب  در مـديريت  معيـار  .1

 رفـاه  يـا  رسـاندن مطلوبيـت   حـداكثر  بـه  حسابداري

 .است مديريت

 رشـد  نـرخ  شغلي، امنيت با مديريت مطلوبيت .2

 افـزايش  انـدازه شـركت   رشـد  نرخ وحقوق و پاداش

 .يابد مي

 رضـايت  بـه  مـديريت  اهداف از بخشي بكس .3

 .دارد بستگي عملكرد او به سهام نسبت صاحبان

 بـه  نسـبت  سهام صاحبان رضايت مديران براي .4

 صاحبان حقوق متوسط بازده نرخ يا شركت سود رشد

 اهـداف  بتواننـد  تـا  است ضروري سود ثبات و سهام

  .]14[كنند را دنبال خود
 زمـاني  ي،تجار عمليات چرخه پيوستگي علت به

 خود درآمدهاي جاري تدريج به تجاري واحد يك كه

 دربـاره  بـااهميتي  اطلاعـات  كنـد،  مـي  شناسـايي  را

 اطلاعـات  هرچـه  .دراختيار دارد خود آتي درآمدهاي

 توفيـق  بـا  باشـد،  بيشـتر  دربـاره آينـده   تجاري واحد

 .سازد هموار را خود سودهاي تواند روند مي بيشتري
 از آنكه قبل آتي، درآمدهاي درباره اطلاعات همچنين،

 رفتار در خوبي به شود، شناسايي تجاري واحد توسط
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 جاري قيمت تغييرات در ،شده آشكار آن گزارشگري

   .شود مي اعمال سهام
هموار سـازي سـود را   ) 1995( 2فدنبرگ و تيرول

يند دستكاري زمان شناسـايي درآمـدها يـا درآمـد     افر
معتقد است ) 1969( 3كوشينگ. دانند گزارش شده، مي

تغييرات حسابداري از عوامل هموار سازي سود است 
همـوار سـازي سـود را نـوعي     ) 1988( 4و مك هاگ

. كند هاي مالي تلقي مي دستكاري در اطلاعات صورت
تـوان بخشـي از    همـوار سـازي سـود را مـي     بنابراين،

سال به سال سود  هاي مديريت سود دانست كه نوسان
هـاي نـزول    هاي اوج به سـال  را با انتقال سود از سال

 5بـه اعتقـاد يـون و ميلـر     ،اين با وجود. كند تعديل مي
ــات )2002( ــد حاصــل از عملي ــوه نق ــي از  ،، وج يك

تواند مورد  عواملي است كه در واحد تجاري كمتر مي
معيار واقعـي   ،دستكاري مديريت قرار گيرد و بنابراين

ــرد اقتصــادي واحــد تجــاري اســت   ــري از عملك . ت
هـاي مطمـئن    رسد كه يكـي از راه  به نظر مي ،بنابراين

شناسايي و پي بردن به وجود مديريت سـود، مقايسـه   
سود عملياتي گزارش شده بـا گـردش وجـه نقـد آن     

ولـي گـردش    ،اگر سود عملياتي خـوب باشـد  . است
وجه نقد منفي باشد، شركت در حـال مـديريت سـود    

 ].12[است

 سود پايداري نحوه مقايسه با )2005(راس و ديچو

 سود صورت و رويكرد اي ترازنامه رويكرد حسب بر

 مقدار تأثير تحت سود پايداري كه دادند نشان زياني و

                                                            

2 -Fedenberg and Terol. 
3 -Cushing 
4 -Mchugh 
5 -Yoon and miller 

ــت و ــدي علام ــلام تعه ــرار اق ــي ق ــرد م  ]. 10[گي
ــارانش   ــون و همك ــات ) 2002( 6ريچاردس در تحقيق

خــود مزايــاي اطلاعــات حســابداري در پــيش بينــي 
دهنـده  هـاي ارائـه    رفتارهاي مديريت سود در شركت

 .هاي سـود و زيـان را بررسـي نمودنـد     مجدد صورت
ــدي     ــلام تعه ــه اق ــيدند ك ــه رس ــن نتيج ــه اي ــان ب آن

كـه بـه    هسـتند هاي كليدي دسـتكاري سـود    شاخص
نتايج آنها گويـاي  . شوند گزارش مجدد سود منتهي مي

هـايي كـه بـا دسـتكاري در      اين مطلب بود كه شركت
 پسنند، ك هاي مالي، سود بالايي را گزارش مي صورت

هاي مـالي بـا كـاهش نسـبتاً      از گزارش مجدد صورت
  ].20[رو خواهند شد هزيادي در قيمت سهام روب

در تحقيــق خــود بــه ) 2003( 7لافونــد و ديگــران
ال پرداختند كه آيا مـديريت سـود بـر    ؤبررسي اين س

گـذارد؟   ها تاثير مـي  تصميمات سرمايه گذاري شركت
هاي  روي دارايي در اين تحقيق آنها سرمايه گذاري بر

و نيز اسنادي  2000 تا 1980هاي  ثابت را در طي سال
حسـابداري  علـت  و به  هاراساس آنبرا كه سهامداران 

ــه      ــا ارائ ــالي ي ــاي م ــذاري ه ــرمايه گ ــب س نامناس
نادرست، عليه شركت اقامـه دعـوا كـرده    هاي  گزارش
هـاي   يافتـه . مورد بررسي و تحقيق قرار دادنـد  ،بودند

نادرسـت   هـاي  اي كـه گـزارش   ر دورهآنها نشان داد د
 ـ ارائه شده، شركت رو  هها با سرمايه گذاري بالايي روب

شده اند و در اين دوره سرمايه گـذاري بـيش از حـد    
هاي بعد سـرمايه   ولي در دوره ،مورد انتظار بوده است
  ].16[است شدهگذاري دچار كاهش 

                                                            

6 - Richardson. Et al 
7 -Maureen, et al 
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در تحقيقات خود به اين نكته ) 1967( 8آرچي بالد
هـا   كه بخش قابل ملاحظه اي از شـركت  دست يافت

زنند كه سود آوري  هنگامي دست به مديريت سود مي
نيـز بـه شـواهدي    ) 1970( 9وايت. يابد آنها كاهش مي

داد همزمان بـا كـاهش سـود     دست يافت كه نشان مي
هــا بــه مــديريت ســود بيشــتر  آوري، تمايــل شــركت

ميچلسون و همكارانش نيز در جامعه آمـاري  . شود مي
ــو ــه   م ــد ك ــن نتيجــه دســت يافتن ــه اي ــي، ب رد بررس

 ،زننـد  هايي كه دسـت بـه مـديريت سـود مـي      شركت
  .]6[متوسط بازده پايين تري دارند

 در شركت 50 بررسي با )1383( كردستاني و ثقفي

 انـدازه  ، از سـه تعريـف بـراي   70-81 هاي سال بين

 رابطـه  :كردنـد  اسـتفاده  هـا  شركت سود كيفيت گيري

 سود، بيني پيش قابليت سود، و يعمليات نقدي جريان

تعريـف   مبنـاي  بـر . شده گزارش سودهاي پايداري و
 سـود  افزايش به بازار واكنش كه دادند نشان آنها ،اول

بـر  . اسـت  بيني مثبت پيش خلاف بر ها نقدي شركت
 بـه  بـازار  واكـنش  سـود،  كيفيت از دوم تعريف مبناي

 مثبت بيني پيش با مطابق ها شركت سود نقدي كاهش

 )انباشـته ( غيرعـادي  بـازده  سـوم،  تعريـف  مبناي بر و
 منتظره غير سود و نقدي سود )كاهش(افزايش با سهام

  ].1[يابد مي )كاهش(افزايش
 اقـلام  نقـش  1384سـال  در ديگـران  و مشـايخي 

 در شده پذيرفته هاي شركت سود مديريت در اختياري

 ايـن  بـه  و كـرده  بررسي را تهران اوراق بهادار بورس

منظـور   بـه  هـا  مـديران شـركت   كه يافتند تدس نتيجه
                                                            

8 -Archibald 
9 -white 

 بيـانگر  كـه  عمليات از حاصل نقد جبران كاهش وجه

 بـه  اسـت، اقـدام   بوده تحاري واحد ضعيف عملكرد

 اختيـاري  تعهـدي  اقلام افزايش طريق از سود افزايش

  ].5[اندكرده
 بررسـي  در 1386 سـال  در ديگـران  و نـوروش 

 متوجـه شـدند كـه    هموارسـاز  هـاي شـركت  ويژگي

 عملكـرد  بيشـتر،  سـن  سـود،  هموارسـاز  هايركتش

 بـه  بـالاتري نسـبت   بـدهي  نسـبت  و ضـعيف تـر  

  ].7[دارند غيرهموارساز هاي شركت
 هموارسازي تاثير 1389 سال در ديگران و دموري

 بـورس  در شـده  هاي پذيرفتـه شركت ارزش بر سود

آنها  بررسي نتايج. كردند بررسي را تهران بهادار اوراق
 هـاي شـركت  بـراي  گـذاران  سرمايه كه دهدمي نشان

 بـراي  و ارزش بـالاترين  كيفيـت  بـا  سـود  هموارساز

 كمترين كيفيت سود بدون هموارساز غير هايشركت

  ].3[ هستند قائل را ارزش
 

  روش تحقيق  -4
 از و  كـاربردي   از نـوع   هـدف   براساس  تحقيق  اين
هـدف  ، ماهيت از نوع تحقيقات همبستگي بوده  لحاظ

عيــين وجــود، ميــزان و نــوع رابطــه بــين اصــلي آن ت
جامعـه آمـاري تحقيـق،    . استمتغيرهاي مورد آزمون 

كليه شركت هاي غيرمالي پذيرفتـه شـده در سـازمان    
تا پايان سـال   1384بورس اوراق بهادار تهران از سال 

 تعداد نمونه مورد مطالعه در اين تحقيق. هستند 1389
اده از نمونـه  ، با استفاندشركت بوده 95كه در مجموع 

گيري حذفي سيسـتماتيك و بـا توجـه بـه معيارهـاي      
  :شدندزيرانتخاب 
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هــا و هــاي ســرمايه گــذاري، بانــكشــركت )1
گري مـالي از نمونـه آمـاري حـذف     موسسات واسطه

شـرايط خـاص محـيط     بـه علـت  ايـن امـر   . شوندمي
 .هاستگزارشگري اين شركت

 ـ   )2 صـورت  ه شركت در طـول دوره تحقيـق ب
و از آن باشـد   بازار بورس بوده مستمر و مداوم عضو

خارج نشده و يا به تابلوي غير رسـمي منتقـل نشـده    
 . باشد

ان ي ـمنتهي بـه پا  بايد ان سال مالي شركتيپا )3
 .اسفند باشد

ر سال مالي ييشركت در دوره مورد مطالعه تغ )4
 .نداشته باشد

بار  كينماد معاملاتي شركت فعال و حداقل  )5
 .در سال معامله شده باشد

ت مالي شركت در دوره مورد مطالعـه  اطلاعا )6
 .در دسترس باشد

منظور تلخيص داده ها، ابتـدا متغيرهـاي مـورد    به 
نظر با استفاده از داده هاي جمع آوري شده، در محيط 

و سـپس بـا اسـتفاده از نـرم افـزار       محاسبه شد اكسل
EViews روش   .اقــدام بــه آزمــون فرضــيات گرديــد

 10تابلويي داده هاياستفاده شده در اين تحقيق، روش 
 ـ  . است كـارگيري روش فـوق در   ه يكـي از مزايـاي ب

افزايش قدرت آماري ضـرايب نسـبت بـه اسـتفاده از     
تجزيه و تحليل مجزاي داده هاي آمـاري بـه صـورت    

در نتيجــه تركيــب . ســري زمــاني يــا مقطعــي اســت
ــتفاده از     ــي و اس ــاني و مقطع ــري زم ــاهدات س مش

                                                            

10-Panel data 

داده هـاي   اطلاعات به مراتـب گسـترده تـر در روش   
هــاي ديگــر، ناهمســاني تلفيقــي در مقايســه بــا روش

همخطـي بـين    و سسات محدود شـده ؤواريانس در م
و به واسطه افزايش درجـه  است متغيرها كاهش يافته 

اسـتفاده از داده  . شودآزادي، برآوردي كاراتر انجام مي
ــورش   هــاي تلفيقــي ــه حــل مشــكل ت ــد ب مــي توان

تــورش . نــدكبرآوردهــاي معــادلات مقطعــي كمــك 
لحاظ نكـردن بسـياري    علتمعادلات مزبور عمدتاً به 

ازمتغيرهاي توضيح دهنده مدل و خطاي اندازه گيـري  
واسـطه   داده هـاي تلفيقـي بـه   . شودمتغيرها ايجاد مي
و در نتيجه به دليـل افـزايش    هاي زياداستفاده از داده

تواند  ها در طول زمان ميدرجه آزادي و بررسي متغير
در ايـن تحقيـق پـس از    . ]9[تورش بينجامدبه كاهش 

رات ثابـت،  يثتـأ انجام آزمون هاسمن و انتخاب روش 
اقدام بـه بـرآورد ضـرايب مـدل بـا اسـتفاده از روش       

)  EGLS(حــداقل مربعــات تعمــيم يافتــه بــرآوردي 
  .گرديد
  

  فرضيه هاي تحقيق -5
هـاي  با توجه به مباني نطـري تحقيـق و پـژوهش   

شرح زير ه دو فرضيه اصلي ب انجام شده، در اين مقاله
  :در نظر گرفته شده است

هـاي هموارسـاز   پايداري سود شركت: فرضيه اول
هـاي غيـر هموارسـاز    بيشتر از پايداري سـود شـركت  

 .است

با افزايش درجـه هموارسـازي سـود،    : فرضيه دوم
  .يابدها در آينده افزايش ميپايداري سود شركت
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  گيري آنهامتغيرهاي تحقيق و شيوه اندازه  -6
تحقيقاتي كه برپايه الگوهاي رگرسـيوني هسـتند،   
درصدد بررسي تاثير متغيرها بريكديگر و تبيين روابط 

گونـه تحقيقـات،    در ايـن  ،بنـابراين . هسـتند بين آنها 
 ـ طـور مشـخص، قابـل    ه متغيرهاي مستقل و وابسته ب

  :تفكيك هستند
  

  غير مستقل تم -6-1
راي سودهاي در اين تحقيق يا عدم الگوي هموار ب

 ـ  نـوان متغيـر   عه گزارش شده در طول دوره تحقيـق ب
ــراين اســاس. اســت مســتقل تحقيــق تلقــي شــده   ،ب

هاي نمونه آماري با استفاده از روش نتيجه بـه   شركت
 .دو گروه هموار ساز و غيرهموارساز تفكيك شده اند

سـاز   همـوار  الگـوي  وجود اين تقسيم بندي براساس
 و نقـد  وجـه  جريـان  اب مقايسه در ،شده گزارش سود

اسـتفاده   عيـار  انجام شده و 11غيراختياري هاي تعهدي
 بـراي . اسـت  واريانس نسبت بندي، تقسيم شده براي

با استفاده از مدل تعديل شده  ابتدا ،نسبت محاسبه اين
 تعهـدي  اقـلام  و عمليـاتي  نقـد  وجـه  جونز، مجموع

حاصل بر واريـانس سـود    ،آمده دست غيراختياري به
   :ودشتقسيم مي

نسبت واريانس=  واريانس) وجه نقدعملياتي + اقلام  
تعهدي غير اختياري(  / واريانس سود   

 بـه  نسبت مخرج (باشد بزرگتر نسبت فوق هرچه

 هموارسـازي  از شواهد بيشـتري  )باشد كمتر صورت

ــود ــك از   ]. 8[دارد  وج ــر ي ــراي ه ــوق ب ــوي ف الگ
                                                            

11 -  Nondiscretionary Accruals 

هاي نمونه آماري مورد مطالعـه در طـول دوره    شركت
 كـه هـايي  و سـپس شـركت   استمحاسبه شده تحقيق

نسبت واريانس فـوق بـراي آنهـا از ميـانگين نسـبت      
ــواريــانس كــل شــركت ــالاتر باشــد، ب عنــوان ه هــا ب

عنوان غير ه ها بهاي هموار ساز و ساير شركت شركت
  .  هموارساز طبقه بندي شدند

محاسبه  براي تعهدي اقلام با مرتبط تحقيقات اكثر
 مـدل  .دارنـد  تاكيد )1991(جونز شده تعديل مدل بر

 شناسايي مديريت سود را تا دارد را اين قابليت جونز

حاضـر نيـز ضـمن اسـتفاده از مـدل       تحقيـق  در .كند
محاسـبه   زيـر  شـرح   بـه  تعهدي مزبور، مجموع اقلام

   :شد
)1(Accit = OI – CFO 

  
 تعهـدي،   مجمـوع اقـلام   Accitدر رابطه فـوق،  

CFO  ات و عملي ـ از حاصـل  نقـد  وجـوه OI  سـود 

در مرحلـه بعـد بـراي محاسـبه اقـلام      . استعملياتي 
تعهدي اختياري و غير اختياري مدل زير برروي اقلام 

  : برازش گرديد
3

1
3

1

( )
it k

k
t it it

it k
K

A cc
E A cc S ales

S ales

−
=

−
=

=
∑

∑
)2(  

  :در مدل فوق 
Et (Accit) :شـركت  تعهـدي  اقلام پيش بينيi  در

  tدوره 
Sales :و شـركت  فروش k سـال  3 زمـاني  هدور 

  .است نظر مورد جاري سال از پيش
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كسر، لازم است نسبت ميانگين اقلام  محاسبه براي
تعهدي سه سال گذشته بر ميانگين فروش آن محاسبه 

 ضرب جاري سال سپس نسبت مزبور در فروش ،شده

 اقـلام  بينـي  حاصـل، پـيش   شود تا بدين ترتيب رقم

 حاسـبه م بـراي . جاري نشان دهـد  دوره در را تعهدي

شاخص كيفيت سود است و اختياري كه  تعهدي اقلام
 پـيش  تعهـدي  بايد اقـلام  رابطه معكوسي با آن دارد،

 ذكـر  آن محاسـبه  نحـوه  فوق قسمت در كه شده بيني

  :گردد كسر جاري سال تعهدي مجموع اقلام شد، از
)3( DAit = Accit − Et (Accit ) 

 
 هـدي تع غيراختياري از تفاضل اقلام تعهدي اقلام

  :دو سال متوالي قابل محاسبه است
)4( NDAit = Et (Accit ) – Acc it −1 
  

هـاي هموارسـاز و   پس از مشخص شدن شـركت 
غير هموارسـاز بـا اسـتفاده از معـادلات رگرسـيوني،      

مدل . ميزان و نوع روابط بين متغيرها اندازه گيري شد
ــاكر  ــدل ت ــون فرضــيات براســاس م  و اصــلي آزم

كه در ايـن مـدل روابـط بـين      است) 2006(زارووين
ر ثـا آ ،سودهاي آتي و جاري سنجيده و از اين طريـق 
  .هموارسازي سود بر ثبات آن برازش مي شود

  

  متغير وابسته  -6-2
ــداري ســود در طــول   ــق پاي ــر وابســته تحقي متغي

سنجش پايداري سود از براي . استهاي تحقيق  دوره
ر يك معادله رگرسيوني تك متغيره استفاده شـد كـه د  

آن سود دوره جاري تابعي از سود دوره ماقبـل تلقـي   
 ـ     ،عبارتيه ب. شده است ه در ايـن مـدل تـداوم سـود ب

اين الگـو در سـال   . استعنوان نماينده پايداري سود 
طراحـي و ارائـه شـده     12توسط دچـو و ديچـو   2002
  ].11[است

)5( EARN i,t = α0 + α1 EARN i,t-1 + ε i,t 
  :داريمكه در آن 

EARN i,t  :غيـر  اقـلام  از قبل سود دوره جاري 

  ؛مترقبه
 :EARN i,t-1 غيـر  اقلام از قبل سود دوره پيشين 

  ؛مترقبه
ε i,t  :با قيمانده مدل رگرسيوني.   

هـاي دوره تحقيـق از   اين آزمون براي كليـه سـال  
 α1شـود و  هاي نمونه اجرا مـي هاي شركتطريق داده

طـول  درجه پايداري سـود در  ) ضريب متغير مستقل(
  . استدوره تحقيق 

  
  مدل تحقيق و شيوه آزمون فرضيه ها -7

 توسط شده معرفي مدل آزمون فرضيه اول از براي

 استفاده شده كه از طريق) 2007(13همكاران و پائيك

 حاصل هايآماره تحليل و زير مدل رگرسيوني برازش

  . شودميآزمون  آن، از
)6( E it+1=α0+ α1.Eit+ α2.ISit*Eit+εi,t 

  :داريم ر رابطه فوقد
Eit  :؛مترقبه غير اقلام از قبل سود   

ISi,t : شـركت   اگـر  كـه  اسـت  موهـومي  متغيـر
صـورت   مقدار آن يك ودر غير ايـن  ،هموارساز باشد

  . شودمقدار آن صفر درنظر گرفته مي
                                                            

12   - Dichow, P. and I. Dichev (2002). 
13  - Paek W, Chen L, and Sami L. 
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 α1هـاي غيرهموارسـاز و  شـركت  سـود  پايداري 

α1+α2  هموارساز را نشـان   هايسود شركت پايداري
  ].19[هددمي

مدل ديگري كه در تحقيق حاضر به منظور آزمون 
بـين   رابطـه  بررسي به فرضيه دوم از آن استفاده شده، 

 هموارسـازي  اگـر  .مي پـردازد  جاري و آتي سودهاي

 آنگـاه  بهبود بخشد، را سود دهي اطلاعات ميزان سود

در . باشـد  مثبت جاري و آتي سودهاي بين رابطه بايد
 ادعا نمـود كـه هموارسـازي   چنين شرايطي مي توان 

بـراي آزمـون   . داده اسـت  افزايش را سود ثبات ،سود
 ذيـل  شـرح  بـه  و زاروويـن  تاكر فرضيه دوم از مدل

  :استفاده شده است
)7( EPSi,t3 = a0 + a1EPSi,t + a2 ISi,t* EPSi,t +ε i,t 

  
بـراي سـال   سـود هرسـهم   EPSi,t  در رابطه فوق 

اسـت  ود هرسهم سميانگين سه ساله EPSi,t3 و tمالي
كه در اين تحقيق معيار سود آتي در نظر گرفتـه شـده   

و  آتي سودهاي بين رابطه سود هموارسازي اگر. است
 ].21[بايد مثبت باشدa 2تقويت كند، را جاري
  

  يافته هاي تحقيق-8
هـا بـه    نتايج حاصل از طبقـه بنـدي شـركت    -8-1

  هموارساز و غيرهموارساز 
 پژوهش اين ره شد، درگونه كه قبلاً نيز اشا همان

 از غيرهموارساز و هموارساز به هاشركت تقسيم براي

روش مزبـور   در .اسـت  شـده  نتيجـه اسـتفاده   روش
 سـود  همـوار  الگـوي  وجـود  يعنـي  ؛نتيجـه  براساس

 و نقـد  وجـه  جريـان  بـا  مقايسـه  شـده در  گـزارش 

 هموارسـاز  بـه  هـا شركت ،14غيراختياري هاي تعهدي

اين الگـو بـراي هـر     .مي شوند تقسيم وغيرهموارساز
هاي نمونه آماري مورد مطالعه در طول يك از شركت

 كـه هـايي  و سـپس شـركت   دوره تحقيق محاسبه شد
نسبت واريانس فـوق بـراي آنهـا از ميـانگين نسـبت      

ــواريــانس كــل شــركت ــالاتر باشــد؛ ب عنــوان ه هــا ب
عنوان غير ه ها بهاي هموار ساز و ساير شركت شركت

نتـايج حاصـل از طبقـه    . دندش ـهموارساز طبقه بندي 
  . ارائه شده است 1بندي به روش فوق در نگاره 
 95دسـت آمـده كليـه    ه ميانگين نسبت واريانس ب

 623/2مطالعـه،   شركت موجود در نمونه آماري مورد
كه نسبت واريانس آنها بالاتر از هايي را شركت. است

هاي هموار ساز و ساير عنوان شركته اين رقم بود، ب
  .ندعنوان غير هموارساز طبقه بندي شده ا بهشركت

                                                            

14 -  Nondiscretionary Accruals 
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  ها به هموارساز و غيرهموارسازنتايج حاصل از طبقه بندي شركت -) 1(نگاره 
  
  

  
  

  نتايج آزمون فرضيات  ) 8-2
  :فرضيه اول تحقيق عنوان مي كند كه 

هاي هموارساز بيشتر از پايداري سود شركت •
 . هاي غير هموارساز استپايداري سود شركت

هـاي آمـاري بـراي ضـرايب     فرضيه ،بر اين اساس
  : هستندشرح ذيل ه متغيرهاي مستقل ب

0 1 1 2

1 1 1 2

:
:

H
H

α α α
α α α

≥ +

< +
 

 
α1 هـاي غيرهموارسـاز و  ركتش ـ سـود  پايـداري 

α1+α2  هموارساز را نشـان   هايسود شركت پايداري
دهد  نشان مي 2نتايج ارائه شده در نگاره . ]19[دهد مي

  05/0كه سطح معني داري هر دو متغيـر مسـتقل زيـر   
ضريب هر دو متغير به لحاظ آمـاري  است و بنابراين، 
ــي دار اســت ــدازه . معن ــب   α2و  α1ان و  981/0بترتي

شواهدي براي پذيرش فرضيه  ،در نتيجه. است 645/0
H0 تـوان ادعـا نمـود كـه     و مـي  اسـت  مشاهده نشده

هاي هموارساز بيشتر از پايداري پايداري سود شركت
فرضيه  ،بنابراين. هاي غير هموارساز استسود شركت

  .شودپذيرفته مي% 95اول تحقيق در سطح اطمينان 
راي اين الگو ضريب تعيين برآورد شده ب ،همچنين

كـه حـاكي از قـدرت بـالاي رگرسـيون       است 925/0
بــرازش شــده اســت و نشــان مــي دهــد كــه الگــوي 

درصـد از تغييـرات    5/92رگرسيوني توانسـته اسـت   
متغيرهـاي مسـتقل   متغير وابسته را از طريق تغييـرات  

انـدازه آمـاره دوربـين     ،از سـوي ديگـر   .تبيين نمايـد 
يافتـه نشـان   ايـن  . اسـت نزديـك   2واتسون به عـدد  

  . دهد كه بين خطاهاي مدل همبستگي وجود ندارد مي

 فرضيه اول آماره هاي الگوي رگرسيوني آزمون نتايج -) 2(نگاره 

 
 
 
 
 
 
  
 
  
  
   

  

  معيار طبقه بندي
  هاكل شركت  هاي غيرهموارسازشركت هاي هموار سازشركت
  درصد تعداد  درصد تعداد درصد تعداد

  %100 95  %72 68 %28 27 نسبت واريانس

1 0 1 2

1 :
*it it it it it

M o d el
E E IS Eα α α ε+ = + + +

  

Method: Pooled EGLS (Cross-section weights) 
Cross-sections included: 95 

Iterate coefficients after one-step weighting matrix 
White cross-section standard errors & covariance (d.f. corrected)

 معني داري tآماره  ضريب متغير  متغير

 c ( 453/0 68/4  000/0(مقدار ثابت

Eit 981/0 74/25 016/0 

ISit
*Eit 645/0 41/5 000/0 

 AR 157/0 07/24 000/0)1(خودرگرسيون مرحله اول 

 F                                                924/13آماره 

 F                                         000/0احتمال آماره 

  925/0                      ضريب تعيين تعديل شده   
 089/2                        واتسون    -آماره دوربين



  
 عل

 115/شده در بورس اوراق بهادار تهرانهاي پذيرفته  ثير مديريت سود در پايداري سود شركتأبررسي ت  

 
 

 

ر هموارسازي سـود بـر   در فرضيه دوم تحقيق، تاثي
در ايـن  . پايداري سودهاي آتـي بررسـي شـده اسـت    

فرضيه سود هر سهم به جاي سود خالص شـركت در  
الگوي رگرسيوني وارد و پيش بينـي شـده اسـت كـه     

باعث پايـداري   ،وجود الگوي هموار در سود هر سهم
بـر اسـاس فرضـيه    . آن در دوره هاي آتـي مـي شـود   

  :مزبور
 پايـداري  سود، سازيهموار درجه افزايش با •
  .يابد مي افزايش آينده در هاشركت سود

 موجـب بهبـود ميـزان    سـود  اگـر هموارسـازي  

 صـورت بايـد   در آن شده باشـد،  سود دهي اطلاعات

 مثبـت  جاري و آتي سودهاي بين انتظار داشت رابطه

 تـوان ادعـا نمـود كـه    نـين شـرايطي مـي   در چ. باشد

ه شـد  سـود  سود موجـب افـزايش ثبـات    هموارسازي
نشان دهنده نتـايج حاصـل از بـرازش     3نگاره  .است

. اسـت الگوي رگرسيوني آزمون فرضـيه دوم تحقيـق   
هموارسازي سود موجب شرط پذيرش اين مطلب كه 

تقويت رابطه بين سودهاي آتي و جـاري شـده، ايـن    
1است كه  2α α+  1ازα ن در اي. بزرگتر باشد

ــر ســهم در شــركت   ــداري ســود ه ــت پاي ــاي حال ه
ها بيشتر خواهـد  هموارساز در مقايسه با ساير شركت

  ]. 21[بود
نشـان مـي دهـد كـه      3نتايج ارائه شده در نگـاره  
است  05/0مستقل زير  سطح معني داري هر دو متغير

ضريب هر دو متغير به لحاظ آماري معنـي  و بنابراين، 
و  096/0ي برازش شـده  در الگو α1اندازه . دار است

α2   رابطـــــه  ،در نتيجـــــه. اســـــت 035/0نيـــــز

1 1 2α α α< و شواهدي براي است برقرار  +
پيش  ،بدين ترتيب. موجود نيست H0پذيرش فرضيه 

بيني فرضيه دوم تحقيق مبني بر اينكه با افزايش درجه 
هـا در آينـده   هموارسازي سود، پايداري سود شـركت 

  . ابد، محقق شده استافزايش مي ي

  
  نتايج آماره هاي الگوي رگرسيوني آزمون  فرضيه دوم - )3(نگاره 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

, 1 0 1 2

2 :
*i t it it it it

M odel
E PS E PS IS E PSα α α ε+ = + + +  

Method: Pooled EGLS (Cross-section weights) 
Cross-sections included: 95 

Iterate coefficients after one-step weighting matrix 
White cross-section standard errors & covariance (d.f. corrected) 

 معني داري tآماره  ضريب متغير  متغير

 c ( 453/0 72/1  000/0(مقدار ثابت

EPSit 096/0 14/3 000/0 

ISit
*EPSit 035/0 26/2 003/0 

 AR 124/0 45/11 000/0)1(خودرگرسيون مرحله اول 

 F                                                74/4آماره 

 F                                         000/0احتمال آماره 

  482/0                    ضريب تعيين تعديل شده     
 92/1                         واتسون      -آماره دوربين
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 482/0ضريب تعيين برآورد شده براي ايـن الگـو   
الگـوي رگرسـيوني توانسـته     هـد داست كه نشان مـي 

درصــد از تغييــرات متغيــر وابســته را از  2/48اســت 
سـطح  . متغيرهاي مستقل تبيـين نمايـد  طريق تغييرات 

نيـز حـاكي از مطلوبيـت الگـوي      Fآماره معني داري 
رگرسيوني و خطي بودن روابط بين متغيرهاي تحقيـق  
.  و معني دار بودن اين روابط بـه لحـاظ آمـاري اسـت    

، عـدم همبسـتگي   92/1ن با عدد ودوربين واتسمقدار 
لازم است توضيح دهـيم  . دهدبين خطاها را نشان مي

به منظور رفع از خود همبستگي مرتبه اول در جـز  كه 

اخــلال مــدل و اصــلاح آمــاره دوربــين واتســون، از  
استفاده شده است كه نشان دهنده سـود   AR(1)متغير

  .استهر سهم با وقفه يك ساله 
  

  متغيرهاي تحقيقنايي ماآزمون 
به منظـور اطمينـان از نتـايج تحقيـق و سـاختگي      
نبودن روابط موجود در رگرسيون و معنـي دار بـودن   
متغيرها، بـه انجـام آزمـون مانـايي و محاسـبه ريشـه       

اقـدام  EGLS واحــد متــغيرهاي تحقيـق در مــدل     
  .گرديد

  آزمون ريشه واحد براي متغيرها - )4(نگاره 

  متغير

  روش آزمون
  پرون–فيليپس -فيشر  ديكي فولر-فيشر  ايم، پسران و شين  **لوين، لين و چو

  احتمال  آماره  احتمال  آماره  احتمال  آماره  احتمال  آماره

EPSit 45/37- 000/0 84/12- 000/0 64/219 000/0 24/352 000/0 

ISit
*EPSit 53/18- 000/0 89/9- 000/0 65/305 000/0 53/317 000/0 

Eit 26/19- 000/0 28/4- 000/0 06/299 000/0 76/312 000/0 

ISit
*Eit 76/16-  000/0  45/3 -  000/0  56/244  000/0  13/324 000/0  

  
و  EViews 6آزمون مزبور با استفاده از نرم افزار 

، آزمون )  2002(15روش هاي آزمون لوين، لين و چو
، آزمـون ريشـه واحـد    ) 2003( 16ايم، پسران و شـين 

و آزمـون ريشـه    17فـولر تعمـيم يافتـه   ديكي  –فيشر 
) 1999( 19مـادالا و وو (  18فليپس پرون  -واحد فيشر
نتــايج حاصــل از . انجــام گرديــد) 2001( 20و چــويي

  دهد روش نشان مي چهار در هر آزمون مانايي متغيرها
  

                                                            

15- Levin, Lin and Chu 
16- Im, Pesaran and Shin 
17- Fisher – Augmented Dickey-Fuller Unit Root 
Test(Fisher-ADF) 
18- Fisher-Phillips-Perron(Fisher-PP) 
19- Maddala and Wu 
20- Choi 

  
 بـه همـين علـت،    ،كه متغيرهاي تحقيق مانا بـوده 

 فرضيه صفر مبني بر ريشه واحـد داشـتن متغيرهـا رد   
 . شودمي

  

  نتيجه گيري  -9
-كه پايداري سود شركتاست  نتايج حاكي از اين

هـاي  هاي هموارساز بيش از پايـداري سـود شـركت   
ادعاي مطرح شده در  ،غيرهموارساز است و در نتيجه
اين يافته با نتـايج  . شودفرضيه اول تحقيق پذيرفته مي

از لحاظ ) 1382(حاصل از تحقيقات ونوس و ديگران
اثـر وجـود    بـر مديريت به هموارسـازي سـود   تمايل 

هـــا و هـــاي ناشـــي از انعطـــاف در رويـــهفرصـــت
اين  ،همچنين .استانداردهاي حسابداري، سازگار است

 نتــايج از ايــن لحــاظ كــه هموارســازي باعــث ايجــاد



  
 عل

 117/شده در بورس اوراق بهادار تهرانهاي پذيرفته  ثير مديريت سود در پايداري سود شركتأبررسي ت  

 
 

 

واكنش مثبت بـازار سـرمايه بـه اعـلام سـود شـركت       
؛ قـائمي و  )1382(شود، با نتايج تحقيقـات سـمائي   مي

  . مطابقت مي كند) 1382(ديگران
هـاي   نتايج حاصل از آزمون فرضـيه  ،در عين حال

ــركت   ــت ش ــاكي اس ــق ح ــواهد   تحقي ــه ش ــايي ك ه
هموارســازي ســود در آنهــا وجــود داشــته اســت، در 

ها، سود هر سهم پايدارتري در مقايسه با ساير شركت
هـا،  در ايـن دسـته از شـركت   . آينده اعلام نموده انـد 

زايش پايـداري سـود هـر    هموارسازي سود باعث اف ـ
اين يافته مي تواند يكي از نتايج . سهم آتي شده است

مطلوب هموارسازي سود بر بازده سهام و بـه تبـع آن   
  . ثروت سهامداران را تاييد نمايد

از آنجايي كـه پايـداري سـود يكـي از معيارهـاي      
 ـ استكيفيت سود  ه ، لذا براساس نتايج اين تحقيـق، ب

ي سـود داراي تـاثيرات   رسـد كـه هموارسـاز   نظر مي
زيرا كه از يك طرف با  است،متناقضي بر كيفيت سود 

توجه به شواهد موجـود در ادبيـات مـديريت سـود،     
هموارسازي اقلام تعهدي را افزايش داده كه ايـن امـر   

شـود و از  به نوبه خود باعث كاهش كيفيت سود مـي 
سوي ديگر هموارسازي سود به افزايش پايداري و در 

گـردد  مـي منجر ايش قابليت پيش بيني سود نتيجه افز
كه ايـن موضـوع در نهايـت بـه بهبـود كيفيـت سـود        

  .  انجامد مي
  

 پيشنهادها -10
  : پيشنهادها در ارتباط با نتايج تحقيق -الف

هاد نبا توجه به نتايج و دسـتاوردهاي تحقيـق پيش ـ  
هـاي  شود كه سرمايه گـذاران در ارزيـابي شـركت   مي

عـلاوه بـر بررسـي وضـعيت      پذيرفته شده در بورس،
سود دهي و بازده حاصل از سهام شـركت، بـه رونـد    
سودهاي گزارش شده در گذشـته و پايـداري آن نيـز    

  . توجه نمايند
  

  :در ارتباط با تحقيقات آتي -ب
به محققان آتي پيشنهاد مي شود كه تاثير ساير  -1

 هـاي متغيرهاي حاكم بر محـيط گزارشـگري شـركت   
ندگي يت حسابرسي، تمركز يا پراكاز قبيل كيف ،سهامي

 هـا  پايداري سود شـركت مالكيت و نوع مالكيت را بر 
  . بررسي نمايند

ــديران     -2 ــابي م ــراي ارزي ــود ب ــي ش ــيه م توص
هاي سهامي، معيارها و متغيرهاي ديگري غيـر   شركت

مجـامع   از سـوي از سود گزارش شده و پايـداري آن  
 گيـزه يكـي از ان  ازير ،عمومي سهامداران بررسي شود

هاي عمده مديران براي هموارسـازي ايـن اسـت كـه     
سود گزارش شده مبنايي براي سـنجش كـارآيي و در   
. نتيجه پرداخت پاداش و ساير مزاياي شغلي آنهاسـت 
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