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درمانده و سـالم و   يها شركتسود در  تيفيك يها شاخص ةسيپژوهش مقا نيا هدف :چكيده
منظـور   نيبـد . اسـت  ينيب شيپ يها و قدرت مدل يمال يآنها بر درماندگ ياثرگذار زانيم نييتع

شركت سالم  211و  يدرماندگ خاص يارهايمع اساس بر منتخب ةشركت درماند 211 اطلاعات
. اسـت آوري شده  جمع 1393 تا 1384 يها سال نيب ،شده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهيپذ
 ،ياقـلام تعهـد   تي ـفيشـامل ك  ،سـود  تيفيو سه شاخص ك يشاخص مال 27از  مطالعه نيا در

 دهـد  ينشان م ـ مطالعه جينتا. شود ميو نوسانات سود استفاده  يرعاديغ يقدرمطلق اقلام تعهد
 بـا  ن،يهمچن ـ. دارنـد  يتر نييسود پا تيفيك ،سالم يها شركتبا  سهيدرمانده در مقا يها شركت

و افـزودن   ابـد ي يكاهش م ـ يمال يسود، احتمال مواجهه با درماندگ تيفيك يها شاخص شيافزا
 آن يكننـدگ  ينيب شيپ قدرت ،يمال يها شاخصبر  يمبتن ةيسود به مدل اول تيفيك يها شاخص

  .دهد يم شيافزا را
  
  
  
  
  

  .يمال يها شاخصسود،  تيفيك يها شاخص ،يمال يدرماندگ :كليدي هاي واژه

  گروه حسابداري، دانشكدة مديريت، دانشگاه تهران، تهران، ايراندانشيار . 1
  استاديار گروه حسابداري، دانشكدة علوم اقتصادي و اداري، دانشگاه مازندران، بابلسر، ايران. 2
  اقتصاد و مديريت، دانشگاه اروميه، اروميه، ايران ةمربي گروه حسابداري، دانشكد. 3

27/05/1395 :مقاله افتيدر خيتار  

  18/12/1395 :مقاله يينها رشيپذ خيتار

ساسان مهراني :مقاله مسئول ةسندينو  

E-mail: smehrani@ut.ac.ir  



ی   ــ  ــــــــــــــــــــــــــ   104 ی ر سا ری و  دا سا   1396، بهار 1 ةشمار ،24دورة  ،ی 

  مقدمه
شـديدي   رقابـت  گـذاري  سرمايه و صنعت تجارت، ةعرص در اقتصادي، روابط سريع دگرگوني و رشد

 ـ ها شركتاز  ياريبس ي،رقابت يتشدن وضع حاكم ةيجدر نت و ايجاد كرده  ةورشكست شده و از گردون
 كـه  چـرا  ،اسـت  كـرده   فـراهم  را سـرمايه  صـاحبان  نگراني موضوع زمينة اين ؛اند هرقابت خارج شد

 درمانـدگي ). 1395 يي،و خزا يافلاطون( هستند ها شركت در خود منافع نگران همواره گذاران سرمايه
تـأمين  قبـال  در خـود  تعهـدات  بـه  كامـل  طور به نتواند شركت كه شود مي اطلاق وضعيتي به مالي

 مالي درماندگي كه آنجا از. شود مشكل دچار تعهدات اين به عمل هنگام كند يا عمل مالي كنندگان
 يدنرا قبـل از رس ـ  يمال يكه بتواند درماندگ هايي روش يافتن بينجامد، ورشكستگي به است ممكن
 از اجتناب منظور به گذاران سرمايه بنابراين،. زيادي دارد يتاهم كند، بيني پيش يورشكستگ ةبه مرحل
 از قبـل  را شـركت  مـالي  وضـعيت  كـه  هسـتند  هايي روشدنبال  به ،ة خودسرماي فرع و اصل تضييع
 ـ در يعنـي  ،1ورشكسـتگي  ةمرحل به رسيدن  يمـال  يدرمانـدگ  .كنـد  بينـي  پـيش  ،2درمانـدگي  ةمرحل

بـر كـل اقتصـاد     ،كـلان  يرا بر شركت، سهامداران، اعتباردهنـدگان و در سـطح   ياديز هاي ينههز
 بـراي  اول گـام ، )مالي درماندگي تشخيص( بيماري صحيح تشخيص ديگر، بيان به. كند مي يلتحم

و اجتنـاب از مـرگ   ) يمال يدرماندگ وضعيتخروج از  هاي روش(مناسب  يدرمان هاي روشانتخاب 
لزوماً مانع  ،آن بيني پيشو  يمال يدرماندگ يصتشخ در واقع،. بود خواهد) شركت يورشكستگ( يمارب

ي يروعه تـداب منجات شركت به شدت متأثر از مج ، بلكهشود نمي يسقوط شركت به چاه ورشكستگ
  .كند اتخاذ مي يمال يدرماندگ ةرفع مشكلات در مرحلبراي  يريتمد است كه
 از بسياري مبناي كه است حسابداري سود حسابداري، اعداد ترينمحوري و ترينمهم از يكي
 محـور كـه در   اسـت   گـذار  تـأثير  حـدي  تا حسابداري سود. رود شمار مي به گيريتصميم الگوهاي

 بـه  بايـد  ولي، )1392 ثقفي، و پور  يانجمال( شود مي  مشاهده حسابداري اظهارنظر و بحث گونه هر
عملكـرد   ةكنند منعكس ، ممكن استاطلاعاتي منبع ترين مهم عنوان به سود كه شود توجه نكته اين
 حسابداري، تانداردهاياس ذاتي انعطاف يتقابل يلبه دل يراز ؛آنان نباشد يريتو مد ها شركت يواقع

 يرانو اعمال نظر مـد  قضاوتتابع  ،از موارد ياريدر بس يحسابدار هاي روش كارگيري هب و تفسير
 زاده،ينحس ـ ير،دسـتگ ( شـود   توجه نيز سود كيفيت به سود كميت بر علاوه بايد د؛ از اين روشو مي

و ورشكسـته   يمـال  ةدرماند هاي شركت يرانكه مد هايي روشاز  يكي). 1391 واعظ، و خدادادي
 انـداختن  تـأخير فرصـت و بـه    كسبخود به قصد  يفكردن عملكرد ضع يمخف يممكن است برا

 اتكـاي  قابليـت  كار اين. است حسابداري سود افزايشي دستكاري كنند، استفاده آن از ورشكستگي

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Bankruptcy 
2. Distress 
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). 2003روسـنر،  ( شـود  مي سود كيفيت كاهشموجب  نتيجه در و دهد را كاهش مي حسابداري سود
در  مختلـف  يهـا  لي ـتحل تي ـاهم ،يمـال  يدرمانـدگ  بـا  مواجهه در سود يدستكار احتمال ن،يبنابرا

 بـر . كند يم انينما شيپ از شيب را يمال يدرماندگ وقوع احتمال بر آن ريتأث و سود تيفيك خصوص
 يمـال  يدرماندگ احتمال و نييپا سود تيفيك نيب يمعنادار ارتباط بتوان كه رود مي انتظار اساس نيا

 سالم و درمانده يها شركت در سود تيفيك يبررس ضمن حاضر قيتحق رو،  نيا از. كرد  مشاهده بالا
 يهـا  شـاخص  اي ـآ كـه  است سؤال نيا به پاسخ صدد در ،يمال يدرماندگ خاص يارهايمع اساس بر

 ـ دهنـد  شيافـزا  را يمـال  يدرمانـدگ  ينيب شيپ يها مدل قدرت توانند يم ،سود تيفيك يريگ اندازه  اي
  ر؟يخ

 يفيتك يبه بررس ،ايران در سود يفيتو ك يمال يدرماندگ زمينةدر  شده انجام تحقيقات معدود
 و همكـاران،  ريدسـتگ ( انـد سالم پرداختـه  هاي شركتورشكسته و  يادرمانده  هاي شركتسود در 

در ). 1393 تـاتلي،  و كردسـتاني ؛ 1393 ي،و گنج ـ مشـايخي  ؛1392 ثقفـي،  و پور ؛ جماليان1391
 يعنوان مبنـا  به ،قانون تجارت 141 ةمادشركت در  شمولواحد  يارمع يكاز  يقاتتحق يناغلب ا

 در. اسـت   هاستفاده شـد  يو ورشكستگ يمال يدو مفهوم متفاوت درماندگ يبرا ها شركت يكتفك
نـه  ( يسـود بـر ورشكسـتگ    تي ـفيك ريكـه در خصـوص تـأث   ) 1393( يو گنج ـ يخيمشا قيتحق

 ت،ي ـفيك اريدو مع مندي از با بهرهاستفاده شده و  141 ةماد اريمع از، انجام گرفته است) يدرماندگ
 از ،يمصـنوع  يعصب ةشبك كمك به ت،يفيك يب و تيفيكبا ةدست دو به ها شركت بندي طبقه ضمن

محققـان   ،ياد شـده  قيدر تحق. استاستفاده شده  يورشكستگ ينيب شيپ براي يسودآور نسبت 8
كـه   اند دهيرس جهينت نيصرفاً به ا و اند نبردهكار  به ينيب شيپ برايرا سود  تيفيشاخص ك عملدر 

 .نشئت گرفتـه اسـت  سود  تيفيك از) درصد 43/1( شركتدو گروه هر  ينيب شيتفاوت در درصد پ
خـاص   يارهـا يمع) 1395( يو اسـد  وري ـمنصورفر، غ ةمطالع مطابق باحاضر  قيكه تحق يحال در

و  اتي ـتر بودن سود قبل از بهره و مال كوچك ،يكاهش سود نقد ان،يز تكرار شامل( يمال يدرماندگ
 ييشناسـا  براي را )هر سهم يدفتر ارزشتر بودن  و كاهش فروش و كوچك ياستهلاك، بازده منف

و  يمال يها شاخص ي ازتر گسترده مجموعةاز  بردن بهرهو ضمن  برده كار بهدرمانده  يها شركت
  .كرده استاستفاده  يمتعدد يها از روش ،سود تيفيك

  پژوهش نظري ةپيشين
  مالي درماندگي و فعاليت تداوم
 منـابع  يـا  مـالي  هاي صورتاز  ،فعاليت واحد مورد رسيدگيتداوم نسبت به خطر ترديد  هاي نشانه
 بـر  جـاري  هـاي  يـا فزونـي بـدهي    هـا  بـر كـل دارايـي    ها بدهي كل فزوني. آيد دست مي به ديگر



ی   ــ  ــــــــــــــــــــــــــ   106 ی ر سا ری و  دا سا   1396، بهار 1 ةشمار ،24دورة  ،ی 
سـود   نپرداختن ،عملياتي ةهاي عمد زيان اصلي، مالي هاي نسبت نامساعدبودن جاري، هاي دارايي

 ،تجـاري  پرداختنـي  هـاي  حسـاب  موقـع  بـه  رداخـت پ در ناتوانيو  آن پرداخت درسهام يا تعويق 
  ).1384 يور،و غ يبهرامفر، مهران( هستند هانشانه اين از هايي نمونه

برقرار نبـودن   در خصوص يداز ترد هايي نشانه كه گيرد ميقرار  موقعيتيكه شركت در  يزمان
بـا   هـا  بـدهي شـده و در بازپرداخـت    يمال يدچار درماندگ شود، ميآن آشكار  يتفرض تداوم فعال

 كامل طور به نتواند شركت كه است وضعيتي يمال يدرماندگ يگر،د بيانبه . شود مي مواجه مشكل
 مشـكل  بـا  تعهـدات  اين به عمل هنگام و كند عمل مالي كنندگان تأمين قبال در خود تعهدات به

 از اجتنـاب  منظـور  به بينجامد، ورشكستگي به است ممكن مالي درماندگي كه آنجا از. مواجه شود
بتوانـد   كه هايي روش يافتن ي،و ورشكستگ يمال يدرماندگ مستقيمغير و مستقيم هاي هزينه تحمل
  .كند، اهميت بسيار زيادي دارد بيني پيش يورشكستگ ةبه مرحل يدنرا قبل از رس يمال يدرماندگ
 توسـط  اي مقالـه  بـا  دارد خاصـي  پويـايي  كه ينديافر عنوان به مالي درماندگي تئوري ةتوسع
 ـ يكرد كـه شـركت زمـان    يدگوردون تأك. آغاز شد) 1971( گوردون  يمـال  يدرمانـدگ  ةوارد مرحل

 هـاي  دارايـي مازاد بر ارزش كل  هايش بدهيشده و مقدار  يفضع آن يكه قدرت سودآور شود مي
. دانـد  مـي كامل  يو ورشكستگ يسلامت ينب اي مرحله را مالي درماندگي ةمرحل وي. شود شركت
 هـاي  شـركت  انـد را  داده زيـان  متوالي سال 3 از بيش كه را هايي شركت) 1995( دنيس و دنيس
 يمباحـث درمانـدگ   يببا ترك) 1394( يمو سل ياريشهر نژاد، ييفدا. كنند ميمعرفي  مالي ةدرماند

درمانـده   يهـا  كـه بـازده سـهام شـركت     يافتنـد در ،اي يهسرما ييدارا گذاري يمتق ةيو نظر يمال
كـه   نداستدلال كرد يزن) 1990( شوارتز و منون يلبرت،گ. سالم است يها وضوح كمتر از شركت به

  گونـه  يـن و ا سـت ها شـركت  يمـال  ياز درمانـدگ  يحـاك  ،يسال متوال 3از  يشب يبرا يانوجود ز
 سـود  كـاهش  نيـز ) 1997( فاسـتر  و وارد و) 1987( لا. نـد ا مواجه يورشكستگ يدبا تهد ها شركت
 يكاهش ينچن ،كردند معرفي مالي درماندگي شناخت براي معياري را درصد 40 از بيشتر تقسيمي

 و جنتـر  آسـكوئيس،  اعتقـاد  به. بگذارد معكوس اثر سهام صاحبان گذاري سرمايه رفتار بر تواند مي
سـال   ينكه در دوم گيرد قرار مي يمال ةدرماند هاي در دستة شركت يشركت) 1994( اسكارفستين

 كمتر آن نامشهود و مشهود هاي دارايياستهلاك  و ،ياتسود قبل از بهره و مال ي،از دو سال متوال
دار  مشـكل  هاي شركت ييشناسا يبرا) 1994(  يتماناپلر و ت .شركت باشد ةبهر ةهزيندرصد  80 از

 يهشـدار  ،فـروش  كاهشسهام همراه با  يبازده منف. از رشد فروش و بازده سهام استفاده كردند
 و همكـارانش  گيلبـرت  .شود شمرده ميوكار روزانه  پنهان در كسب ياتيوجود مشكلات عمل يبرا
 از بـيش  براي انباشته زيان از طريق وجود مالي درماندگي كه دادند نشان خود ةمطالع در) 1990(

 يـن بر ا) 1994(و موچلر  ينكو مك وود، هاپ. شود ميمشخص  يفو عملكرد ضع متوالي سال دو
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 تقلـب  دليـل  بـه  مـالي،  درماندگي دوران طي بدون ورشكستگي كه كنند مي يدتوجه و تأك يهفرض
شـايان   تمـايز  مالي درماندگي مفهوم رو اين از .گيرد نشئت نمي طبيعي شرايط از و است مديريت
 يـك  قـانوني  رونـد  به مالي درماندگي ورشكستگي، خلاف بر. دارد ورشكستگي تئوري با توجهي
 بـدون  و اسـت  ورشكسـتگي  ةچرخ ـ ةاولي ـ مراحل جزء مالي درماندگي. ندارد بستگي واحد كشور
  .دهد مياجازه واكنش و بهبود را  شركت به ي،ورشكستگ يو ادار يممستق هاي هزينه تحمل

  مالي درماندگي و سود كيفيت
آن  برقراريدر  ابهام ياشركت  يتاز تداوم فعال يكه حاك هاي مالي آمده از صورت دست به اطلاعات

 هاي بنگاه. است يتحائز اهم يرندگانگ  يمتصم يبرا ،باشد مالي درماندگي از اي نشانه عنوان  به
 ناموفق موفق يا واحدهاي عنوان به عملكردشان از طريق عملياتي عمر دورة طول در اقتصادي
 مالي وخامت دچار خود عملكردي ضعف در استمرار دليل به كه هايي شركت. شوندمي شناخته

 مالي اوضاع شوند و خارج وضعيت اين از كه كنند مي تلاش ممكناز هر شيوة  طبع به شوند، مي
 انتظار در كه است عاقبتي ورشكستگي امر، اين در توفيق نيافتن صورت در و دهند سامان را خود
 ممكن مالي درماندة هاي شركت مديران كه هايي راه ازيكي ). 2008 ژو، و حسينالعطار، ( است آنان
 ورشكستگي انداختن تأخير به و فرصت كسب قصد به خود ضعيف عملكرد كردن مخفي براي است

با  هاي جنبه از سود كيفيت ين،بنابرا). 2003روسنر، ( است سود افزايشي دستكاري كنند، استفاده
 هاي  رسواييخصوص در نتيجة  بهو  يراخ هاي سال در كه هاست شركت يسلامت مال يابيارز يتاهم

   ).1394، بذرگر و يصالح( است در كانون توجه قرار گرفته  مالي اخير،
 ،141 ةمشمول مـاد  يمال ةدرماند هاي شركتكه  كنند يم يانب) 1391( و همكارانش دستگير

 پـور،  ولـي . كننـد  مـي  مـديريت  افزايشـي به شـكل   ورشكستگيخود را سه سال قبل از  يسودها
سال قبـل از شـمول    4 از ،يبحران مال يدارا هاي شركتنشان دادند ) 1392( جوانمرد و نيا طالب
 يريتمـد  هـا  شـركت  يرنسبت به سا ،سود يواقع يو دستكار ياقلام تعهد يبا دستكار 141 ةماد

 انجـام از  يحـاك ) 1388( پوررضـا  و يگانـه  خدايار جبارزاده، پژوهش نتايج. اند داشته يشتريسود ب
. اسـت  141 ةمـاد  بـر  مبتنـي  مـالي  درماندگي مختلف مراحل در يرانمد توسط سود هموارسازي

 دو نشان دا كرداستفاده  يمال يدرماندگ بيني پيشسود در  يفيتك هاي شاخصاز ) 2012( رويهائو
 هـاي  شـاخص  ينبنـابرا . قـرار دهـد   يررا تحت تأث يمال يدرماندگ بيني پيشتواند  يسود م يفيتك
  .يرندگ نظر قرار مد يمال يدرماندگ ةكنند بيني يشپ يرهايمتغعنوان  به توانند يسود م يفيتك
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  تجربي ةپيشين
 دريافتنـد  يمـال  يسود و درماندگ يهموارساز ينب ارتباط ةمطالع با) 1388( و همكارانش جبارزاده
 سـود  هموارسـازي  به سرمايه، بازار در شركت حفظ و مالي وضعيت دادن  نشان بهتر براي مديران

  .كنند  اقدام مي مالي  درماندگي مختلف مراحل در
 وقانون تجارت  141 ةبر اساس ماد ها شركت يكتفك با) 1391( و همكارانش دستگير

 خود سودهاي مالي درماندة هاي شركت دريافتند ي،مال ةدرماند هاي شركتسود در  يفيتك يبررس
 كه شد مشخص همچنين. كنند مي مديريت افزايشي شكل به ورشكستگي از قبل سال سه در را

 را خود سودهاي واقعي هاي فعاليت طريق از سالم يها شركت از بيشتر مالي ةدرماند يها شركت
 تعهدي اقلام طريق از را كار اينطور معمول  به سالم هاي شركت حاليكه در كنند، مي مديريت
 .دهند مي انجام

 4 از دارند، يبحران مال كه يهاي شركت به اين نتيجه رسيدند) 1392( و همكارانش پور ولي
 نسبت ،واقعي هاي فعاليت دستكاري و تعهدي اقلام دستكاري با، 141 ةماد شمول از قبل سال
  .اند بيشتري انجام دادهسود  يريتمد ها شركت يرسا به

 ياتاز خصوص يو برخ ياحتمال ورشكستگ ينب ةرابط يبررس با، )1392( يپور و ثقف يانجمال
با  يبحران مال ينب ةموارد رابط اغلب در ندنشان داد )سود يداريو پا ياقلام تعهد(سود  يفيك
 ياز اقلام تعهد يهنگام بحران مال ها شركت ينهمچن. است  سود معنادار بوده يفيك هاي يژگيو
  .برند ميبهره  ها شركت سايرنسبت به  يشتريب

و استفاده از  141 ةمشمول ماد يها شركت از يا نمونه انتخاب با) 1393( يگنج و يخيمشا
 يبرا يمصنوع يعصب ةشبك ينيب شيپ دقت افتنديدر ،سود تيفيك اريو دو مع ينسبت سودآور 8

  .است تيفيك يب سود داراي يها شركت از شتريب يمعنادارطور  به تيفيسود باك داراي يها شركت
آلتمن، كيفيت سود را در سه سطح  ةشد با استفاده از مدل تعديل) 1393(كردستاني و تاتلي 

 يشانا يلدر تحل يانسوار يلتحل يجنتا .كردند بررسي درماندگي، ورشكستگي و سلامت مالي
 تفاوت ،يادشدهسود در سه گروه  يكنواختيسود و  يداريپا يژگيهر دو و يانگينم يننشان داد ب

  . وجود دارد يدارامعن
با بررسي تأثير كيفيت سود بر ورشكستگي دريافتند در مدل آلتمن ) 1394( بذرگر و يصالح

 و معنادار ورشكستگي با شده بين اقلام تعهدي اختياري و اقلام تعهدي اختياري تعديل ةرابط
  .است معكوس اما معنادار اولسون، مدل در ارتباط اين ؛است  مستقيم
 بيني پيش در سود كيفيت از استفاده دهدينشان م) 1395( و همكارانش هاي منصورفر يافته
 در همچنين. دهدمي افزايش را مالي درماندگي بينيپيش دقت معناداري طور هب مالي درماندگي
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 درماندگي بينيپيش در بيشتري دقت آلتمن مدل هاي اولسون و بهارات و شاموي، مدل با مقايسه
 .شودمي محسوب بينيپيش براي تريمناسب ابزار و داشته مالي

 افتنديدر سود تيفيكبر  يبحران مال ريتأث يبا بررس) 1395( يو ممشل نسب يبهرام ،يميابراه
سود  ينيب شيپ تيبر قابل يدار معنا و مثبت اثر و سود يداريپا بر يمعنادار و يمنف اثر يمال بحران

  .نكردند مشاهده يارياخت يتعهد اقلام و يمال بحران نيب يمعنادار ةرابط گذارد، اما آنان مي
 4 در ،ورشكسته هاي شركتاز آن است كه  يحاك) 2009(هاي گارسيا لارا، اوسما و پنالوا  يافته

 هاي فعاليت دستكاري و تعهدي اقلام دستكاري ابزار دو از استفاده با ورشكستگي از قبل سال چهار
  .كنند مي مديريت افزايشي شكل به را خود سودهاي ،واقعي

. است ارتباط در مالي درماندگي با مستقيم طور به سود كيفيت داد نشان) 2012( رويهائو
 هاي مدل عملكرد سود، كيفيت معيارهاي از برخي كه است اينگوياي  او تحقيقات نتايج همچنين

  .بخشند مي بهبود را بيني پيش
 رود ميانتظار  ،يمال يسود و درماندگ يفيتك ةرابطخصوص  درشده  يادتوجه به موارد  با

 هاي در شركت مالي درماندگي احتمال و پايين سود كيفيت بين داريامعن ةيسمقا وبتوان ارتباط 
  :شوند مي بيان زير شرح به تحقيق هاي فرضيهاساس،  ينبر ا .كرد  مشاهده درمانده و سالم

 .نددار كمتريسود  يفيتك ،سالم هاي شركتبا  يسهدرمانده در مقا هاي شركت .1

  .شود مي مالي درماندگي وقوع احتمال كاهش موجب سود كيفيت افزايش .2
 يدرماندگ بيني پيشمدل  قدرت يشسود موجب افزا يفيتك هاي شاخصنظرگرفتن  در .3

 .شود يم يمال

 يها هياز فرض كيسود، هر  تيفيشاخص كسه است كه با توجه به استفاده از  شايان ذكر
  .است شده آزمون سود تيفيك شاخص هر يبرا جداگانهصورت  بهفوق 

  پژوهش شناسي روش
 قلمـرو . اسـت   اجرا شده در بورس اوراق بهادار تهران شده رفتهيپذ يها شركتبين حاضر  پژوهش

 دراز آنجـا كـه    ، امادر نظر گرفته شده 1393 تا 1384 از سال ساله 10 ةدوريك  پژوهش يزمان
شـود، در   لازم مـي  زي ـنسال بعـد   كي وسال قبل  4 يها داده رها،يمتغ از يبرخ محاسبات نديافر

 بـازه،  ني ـا در. يافتـه اسـت   شيافزا) 1394 تا 1380(سال  15اطلاعات به  يآور جمع ةدور عمل
  :از ندا عبارت نمونه انتخاب يعموم يارهايمع

 .باشد دسترس در قيتحق ةدور طول در ها شركت ازين مورد اطلاعات .1

  .ختم شود اسفند 29 به شركت يمال سالمطالعه،  ةسال مالي در دور ندادنضمن تغيير .2
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  .نباشند ...و ها گذاريسرمايه نظير مالي گريواسطه يها شركتجزء  .3

را  ريز يارهاياز مع يكيكه حداقل  ييها شركت ،يخاص درماندگ طيبر اساس شرا نيهمچن
  ):1395 ،و همكاران منصورفر( شدند انتخاب درمانده هاي شركت عنوان بهداشتند، 
  .باشند داشته انيز يمتوال سال سه .1
 .باشد كاهش داشته درصد 40از  شيبنسبت به سال قبل هر سهم  ةسالان ينقد سود .2
 ةنيهز درصد 80 از كمتر استهلاك و اتيمال و بهره از قبل سود ي،متوال سال دو يبرا .3

  .باشد بهره
  .منفي باشد فروش رشد و نيز سهام بازده .4
 . باشد تر كوچك سهم، آن ياسم ارزش از سهم هر يدفتر ارزش يمتوال سال سه .5
 اساسبر  الامكان يحت(شركت همسان  211شركت درمانده و  211 مجموع در اساس، نيا بر
 ،)سالم( ردرماندهيغ يها شركتعنوان  ، به)درمانده يها شركتبه  كيبازار نزد يهاارزش و عيصنا

 يدرماندگ بر شركت ةانداز و صنعت اثر كنترل هدف با ينيگز همسان ةنحو نيا. شدند انتخاب
 كي ،)شركتـ  سال 422( يسال درماندگ ةدور سه يبرا قيتحق ها فرضيهتمام  .است بوده يمال

) شركتـ  سال 310( يو دو سال قبل از درماندگ) شركتـ  سال 370( يدرماندگ از قبل سال
 افزارنرم شاملداده  يها گاهيپا قياز طر يانتخاب يها شركت يبرا لازم يها داده .شوند مي آزمون

  .اند شده استخراج كدال تيسا و نينو آوردره
  :ه استشدانجام  ريمراحل ز قيتحق يها هيفرضمنظور آزمون  به

 قيتحق ةيمدل اول ،يمال يدرماندگ ينيب شيپ در يمال يها نسبتكاربرد  و تيتوجه به اهم با .1
 و تي ـفعال تعهـدات،  يفايا ،يسودآور يها شاخص شامل ،يمال يها نسبت  شاخصبر اساس 

 ري ـمتغ بـودن  يوجه ـدو  لي ـدل هب( تيبا تابع لاج كيلجست ونيبه روش رگرس ينقد اناتيجر
 ةدرج ـ شيافـزا  و رهـا يمتغ كـاهش منظـور   مرحله، به نيدر ا .شود مي برآورد) قيتحق ةوابست
 .شود يم استفاده ياصل يها مؤلفه يعامل ليتحل ازمدل  يريو اتكاپذ يآزاد

 يمعنـادار و شده   اضافه هيصورت جداگانه به مدل اول سود به تيفيك يها شاخصاز  كي هر .2
 .شود مي يبررس ديو اعتبار مدل جد بيضرا

شـده و  اقـدام  سـود   تي ـفيشـاخص ك  ةبـه محاسـب   ،ياصـل  يها مؤلفه يعامل لياساس تحل بر .3
 درصـد  20( يشيآزما و) ها داده درصد 80( يآموزش يها شركتبه دو گروه  قيتحق يها شركت
 يعصـب  ةو شـبك  كيلجسـت  ونيرگرس ـ يهـا  روش بـه  يمدل كل. شوند يم بندي دسته) ها داده

 بـر و شـوند   مـي اسـتخراج   يآموزش يها سود بر اساس داده تيفيحضور شاخص ك با يمصنوع
ادامه،  در .خواهند شد برآورد يشيآزما يها شركت يدرماندگ شاخص آمده، دست هب مدلاساس 

 . شود مي يبررس ها مدل ينيب شيپ قدرت ،يواقع جيبا نتا شده برآورد جينتاضمن مقايسة 
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 و SPSS 22، EVIEWS 9 يافزارهـا  نـرم  از ،پـژوهش  يآمـار  يهـا  روش يمنظور اجـرا  به
CLEMENTINE 12 است شده  استفاده.  

  پژوهش متغيرهاي
  يمال يها شاخص
 يدرمانـدگ  و يورشكستگ ةكنند ينيب شيپ يرهايمتغ نيمؤثرترو  نيپركاربردتر ،يمال يها شاخص

عنـوان   بـه ( يمـال  نسـبت  27از  ،هياستخراج مدل اول يحاضر برا قيدر تحق. روند شمار مي به يمال
 يهـا  شـاخص گروه شامل  چهاردر ) 2011( ويلو و  ،يخ قيدر تحق كاررفته به )يمال يها شاخص
اسـتفاده از آزمـون    بـا  ابتـدا . شـود  مياستفاده  ينقد اناتيو جر تيتعهدات، فعال يفايا ،يسودآور

بـا   يمعنـادار  تفـاوت سالم و درمانـده   يها شركتكه در دو گروه  ييها نسبت ها، نيانگيم ةسيمقا
محاسـبه و   ة، نحـو اسـتفاده شـده   يمـال  يها شاخصمشخصات  .شدند ييشناسا داشتند، گريكدي
   .درج شده است 1در جدول  ها نيانگيم ةسيمقا آزمون ةجينت

 هـدف  .دنشـو  مـي  اسـتفاده  ياصل يها لفهؤم ي،عامل ليتحل مدل از رهايمتغ صيتلخ منظور به
 اهـداف  يبـرا  هـا عامـل  از محدودي تعداد در متغيرها از زيادي تعداد تلخيص ل،يتحل نيا اصلي

و  زادهي ـعل( باشـيم  داشـته  را اطلاعـات  رفتن دست از ميزان كمترين كه طوري هب است؛ ينيب شيپ
 بـين  از مناسـب  شناسـايي متغيرهـاي  بـراي   همچنـين . )2009چن و دو، ؛ 1390 ،يمحمد ملك

 كامـل  طور به كه متغيرها از جديدي كاملاً و كوچك ةمجموع ايجاد و متغيرها از وسيعي ةمجموع
از  شـود،  اسـتفاده  تشخيصـي  تحليـل  يا رگرسيون بعدي هايتحليل در اصلي متغيرهاي جاي به
   .)1390هومن، ( شود ياستفاده م ياصل يها مؤلفه يعامل ليتحل

 يآزاد ةدرج ـ ديشـد  كـاهش  موجببه مدل  يمال شاخص 27 همزمان ورود نكهيا به توجه با
 بـه  ياصـل  يهـا  مؤلفه يعامل ليتحل ازحاضر  قيتحق در ،شود يآن م ياعتبار يب جهيمدل و در نت

 هي ـاول مـدل  به ورود منظور به يمال شاخص گروههر  ةندينما ريمتغ ةمحاسب يبرا ونيرگرس روش
سال  كيبه حقوق صاحبان سهام در  ينسبت بده يها شاخص ند،يافر نيا در. است  شده استفاده

 ثابت يها ييدارامورد مطالعه و گردش  هاي دوره ةيكالا در كل يگردش موجود ،يقبل از درماندگ
سـالم و درمانـده تفـاوت     يهـا  شـركت دو گـروه   در نكـه يا ليدل به ،يدرماندگ از قبل سال دو در

لحاظ  يهر گروه شاخص مال ةندينما ريمتغ ةو در محاسب هحذف شد ،نداشتند گريكديبا  يمعنادار
بـودن   از مناسـب  يحـاك  ،اسـتفاده شـده در دو گـروه    يمـال  يها شاخصتفاوت  يمعنادار. نشدند

بـه   هـا  شـركت  كي ـمنظـور تفك  بـه  قي ـتحق نيدر ا استفاده شده يمال يخاص درماندگ يارهايمع
  .است سالم و درمانده يها گروه
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  يريگ اندازه ةنحو  ريمتغ نام  فيرد  گروه

 آزمون ةآمار احتمال
  ها نيانگيم ةسيمقا

2 
ال
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بل
ق

 از 
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مان
در

  ي

ي
 ك

ال
س

 
بل
ق

 از 
دگ
مان
در

  ي

ال
س

 
دگ
مان
در

  ي

ص
شاخ

 يها 
دآور

سو
  ي

  000/0  000/0  000/0  خالصسود  /ها ييداراكل  متوسط  ها ييدارا بازده  1

بهـره و   از قبـل سـود   /ها ييداراكل  متوسط  ها ييداراناخالص  بازده  2
  000/0  000/0  000/0  ماليات

  000/0  000/0  000/0  خالصسود  /س .ص.ح متوسط  س.ص.ح بازده  3
  000/0  000/0  000/0  خالصسود  /ياتيعمل درآمد كل  خالص سود ةيحاش  4
  000/0  000/0  000/0  ناخالصسود  /ياتيعمل درآمد كل  ناخالص سود نسبت  5
  000/0  000/0  000/0  ياتيعملسود  /فروش  فروش به ياتيعمل سود  6

بـــه متوســـط  ياتيـــعمل ســـود  7
  000/0  000/0  000/0  ياتيعملسود  /س.ص.ح متوسط  س.ص.ح

  000/0  000/0  000/0  ياتيعملسود  /ها ييدارا متوسط  ها ييدارابه متوسط  ياتيعمل سود  8
  000/0  000/0  000/0  خالصسود  /سهام موزون نيانگيم  سهم هر سود  9

ص
شاخ

 يفايا يها 
دات

تعه
  

  000/0  000/0  000/0  يجار يها ييدارا /يجار يها يبده  يجار نسبت  10
  000/0  000/0  014/0  يآن يها ييدارا /يجار يها يبده  يآن نسبت  11

ــرما نســبت  12 ــه  هيس ــردش ب در گ
  000/0  000/0  000/0  گردش در هيسرما / ها ييدارا جمع  ها ييدارا

ــرما نســبت  13 ــردش در هيس ــه گ  ب
  000/0  000/0  000/0  گردش در هيسرما /فروش  فروش

  000/0  000/0  000/0  اتيمال و بهره از قبلسود  /بهره ةنيهز  بهره پوشش نسبت  14
  001/0  861/0  000/0  ها يبدهجمع /حقوق صاحبان سهام جمع  س.ص.حبه  يبده نسبت  15
  000/0  000/0  000/0  ها يبدهجمع  /ها ييدارا جمع  يبده نسبت  16

ص
شاخ

 يها 
  تيفعال

  000/0  000/0  000/0  فروش /ها ييدارا متوسط  ها ييدارا گردش  17
  199/0  597/0  676/0  ف.ك.ت.ب/كالا يموجود متوسط  كالا يموجود گردش  18
  000/0  000/0  000/0  فروش /يافتنيدر يها حساب متوسط  يافتنيدر يها حساب گردش  19
  000/0  004/0  418/0  فروش /ثابت يها ييدارا متوسط  ثابت يها ييدارا گردش  20
  000/0  000/0  000/0  يمال ةنيهز /ها يبده متوسط  يبده متوسط ةنيهز نسبت  21

ص
شاخ

يجر يها 
ات

ان
  ينقد 

  000/0  000/0  000/0  جريان نقد عملياتي /يجار يها يبده  ياتيعمل نقد وجوه گردش نسبت  22
  001/0  000/0  000/0  اتيعمل از حاصل نقدوجه  /ياتيعمل سود  سود تيفيك نسبت  23
  000/0  000/0  000/0  جريان نقد عملياتي /ها ييدارا متوسط  ها ييدارا يبازده نقد نسبت  24
  000/0  000/0  000/0  نقد وجه انيجر/بهره ةنيهز  بهره ةنيهز به ينقد انيجر  25
  000/0  000/0  000/0  جريان نقد عملياتي /سهام موزون نيانگيم  سهم هر ياتيعمل نقد انيجر  26

 /قبـل  دوره سـهم  هـر  ياتي ـعمل نقد انيجر  سهم هر ينقد انيجر رشد ميزان  27
  000/0  000/0  000/0  يجار ةدور سهم هر ياتيعمل نقد انيجر
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  سود تيفيك يها شاخص
مطلـق   قـدر  ،ياقلام تعهد تيفيك ريمتغ سه از) 1395( و همكارانش منصورفر و) 2012( هائويرو

 ـ تيفيك يها شاخص ةنديعنوان نما به ،و نوسانات سود يرعاديغ ياقلام تعهد  ين ـيب شيسود در پ
را  يمـال  يدرماندگ ينيب شيپ تواند يم سود تيفيك كه دادند نشان و كردند استفاده يمال يدرماندگ
سود استفاده  تيفيك يها شاخصعنوان  به ارهايمع نيحاضر از هم ةدر مطالع. قرار دهد ريتحت تأث

، بر اساس مـدل دچـو و ديچـو    tبرآورد كيفيت اقلام تعهدي شركت در سال منظور  به .است  شده
مقطعـي   صـورت  بـه  1مدل ) 2005(شده توسط فرانسيس، لافوند، اولسون و اسكيپر  تعديل) 2002(

  : شود مي برازش
,,  )1 مدل = + × , , + × ,, +× , , + × ∆ , + × , + ,
TCA در آن، كه اسـت و از رابطـة زيـر محاسـبه      tدر سـال   iكل اقلام تعهدي جاري شركت  ,
  .شود مي

,  )1رابطة  = ∆ , − ∆ , − ∆ ℎ , + ∆ ,  

CA∆كه  CL∆ ؛t سـال  تـا  t-1 سـال  از iهاي جاري شركت  تغييرات در دارايي , تغييـرات در   ,
Cash∆؛ t سال تا t-1 سال از iهاي جاري شركت  بدهي از سال  iتغييرات در وجه نقد شركت  ,

1-t سال تا t ؛∆STDEBT  دار  بهـره  مـدت  هاي كوتـاه  تغييرات در اسناد پرداختني يا ساير بدهي ,
Asset؛ t سال تا t-1 سال از i شركت , ؛ t سـال  تـا  t-1 سـال  از iهاي شـركت   جمع دارايي 1 ∆Rev PPE و t سال تا t-1از سال  iتغييرات در فروش شركت  , ارزش ناخالص اموال، زمين  ,

  .است tدرپايان سال  iو تجهيزات شركت 
CFO ن،يهمچن  2رابطـة   كـه  يطـور  بـه  است، tدر سال  iجريانات نقدي عملياتي شركت  ,
  .برقرار باشد

,  )2رابطة  = , − ,  

NIBEكه در آن،  TAسود خالص قبل از اقلام غيرمترقبه و  ,  در iجمع اقلام تعهدي شـركت   ,
  . است tسال 
, گـر، يد طرف از = , − Depكـه در آن،   اسـت  , اسـتهلاك   ةهزين ـ ,

ε .استشركت  را تعيـين   يتعهـد  اقـلام  تي ـفيك و است 1مدل آمده از  دست هب ةماند جزء باقي ,
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 يهـا  سال نيب شركت يهامانده يباق اريمع انحراف ،t سال در يتعهد اقلام تيفيك مقدار. كند مي

3-t تا t بود خواهد كمتر سود تيفيك ،باشد شتريب اريمع انحراف نيا اندازه هر كه است.  
 و همكـارانش  فرانسـيس غيرعادي، بـر اسـاس مـدل     يقدر مطلق اقلام تعهد ةمحاسب براي

  :شود صورت مقطعي برازش مي به 2 مدل) 2005(

,,  )2 مدل = × 1 , + × (∆ , − ∆ , ), +× ,, + ,  

AR∆كه در آن  εو  tسـال   تا t-1 از سال iهاي دريافتني شركت  تغييرات در حساب ,  ـ ,  ةجمل
εرقم  مطلققدر كه tخطا در سال  هرچـه   ؛مطلق اقلام تعهدي غيرعادي است قدر ةدهند نشان ,

  .كمتر است سود تيفيكمفهوم  اين رقم بيشتر باشد، به
انحـراف   از) 2008( اولسـون  و ناندا س،يفرانس قيتحق با مطابق ،سود نوسانات ةمحاسب براي

 ـ  شـده اسـت   ميشركت تقس يها ييداراكه بر كل ـ  رمترقبهيسود قبل از اقلام غ ةسالچهار اريمع
  .سود است تيفيك بودن كم ةدهند نشان زيتر بودن نوسانات سود ن بزرگ. شود يماستفاده 

  يمال يدرماندگ
 يچنانچه شـركت  ر،يمتغ نيكردن ا يمنظور كم به. است يمال يدرماندگ حاضر قيتحق ةوابست ريمتغ
اختصاص  آن به 1 عدد ،را داشته باشد ياختصاص طيبر اساس شرا يمال يدرماندگ طياز شرا يكي

  .استصفر سالم  يهمتا يها شركتدر  ريمتغ نيو عدد ا يابد مي

  پژوهش يها افتهي
 يتنيو مناستفاده از آزمون  باسود  تيفيك يها شاخص نيانگيم ةسيو مقا يفيتوص آمار اطلاعات

 tآزمـون   ةج ـيهـر چنـد نت   ،شـد آزمـون اسـتفاده    نياز ا رهايمتغ عيتوزنبودن  نرمال ليدل به( ويـ 
  .شود مشاهده مي 2 جدول در) داد نشان يمشابه جينتا ،زيمستقل ن ةدو نمون نيانگيم

از بـالاتر بـودن    يحـاك  ،مطالعـه هاي  تمام دوره درسود  تيفيك يها شاخص نيانگيم يبررس
سـالم اسـت    يها شركتدرمانده نسبت به  يها شركتسود در  تيفيك يها شاخص ةيكل نيانگيم

را نشـان  سـالم   يها شركتنسبت به  رماندهد يها شركت سود تيفيبودن ك نييموضوع پا نيكه ا
بـراي  ، درصـد  95 نـان يو درسـطح اطم  يتفـاوت در دو سـال قبـل از درمانـدگ     ني ـادهد، اما  مي

  .ستين معنادار يرعاديغ يدو قدرمطلق اقلام تعه ياقلام تعهد تيفيك يها شاخص
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  درمانده و سالم يها شركتسود در  تيفيك يها شاخص. 2 جدول

 ةدور
  سود تيفيك شاخص  مطالعه

  سالم يها شركت  درمانده يها شركت
مار

آ
   ة

 ويـ  ينتيو من

ال
حتم

ا
 

مار
آ

  ة
 

  ويـ  ينتيو من

 انحراف  نيانگيم
 انحراف  نيانگيم  اريمع

  اريمع

 سال
  يدرماندگ

  002/0  26216  9718/0  0882/0  10751/0  1125/0  يتعهد اقلام تيفيك

  001/0  26602  10746/0  1086/0  20966/0  1558/0  يرعاديغ يتعهد اقلام مطلق قدر

  000/0  32971  03527/0  0455/0  19693/0  1126/0  سود نوسانات

 سال كي
 از قبل

  يدرماندگ

  039/0  19239  06890/0  0890/0  10987/0  1102/0  يتعهد اقلام تيفيك

  029/0  19359  09983/0  1061/0  21377/0  1451/0  يرعاديغ يتعهد اقلام مطلق قدر

  000/0  25459  04089/0  0466/0  20570/0  1121/0  سود نوسانات

 سال دو
 از قبل

  يدرماندگ

  506/0  12537  07438/0  0913/0  07555/0  0964/0  يتعهد اقلام تيفيك

  374/0  12714  11401/0  1073/0  12999/0  1208/0  يرعاديغ يتعهد اقلام مطلق قدر

  000/0  16825  05718/0  0477/0  19678/0  0990/0  سود نوسانات

  
 ةي ـمقدار كل ،يبه سال درماندگ يدرمانده، با حركت از دو سال قبل از درماندگ يها شركت در
 ني ـا كـه يحال در ابـد، ي يم كاهش سود تيفيك جه،ينت درو يافته  شيسود افزا تيفيك يها شاخص
نسـبت   يدر سال درماندگ يرعاديغ يقدرمطلق اقلام تعهد ياستثنا بهسالم  يها شركتروند در 

 گويـاي سود كه  تيفيك يها شاخص اريمع انحراف. است معكوس ،يدرماندگ از قبل سال كيبه 
 تمـام  در همـواره  دهـد يم ـ نشـان  است،مشمول نمونه  يها شركت نيمربوطه ب ريمتغ يپراكندگ

سالم  يها شركتدرمانده به مراتب از  يها شركتسود در  تيفيك يها شاخص يپراكندگ ها، دوره
  .ي دارندتر باثباتكيفيت سود سالم  يها شركت به اين معنا كه ؛است شتريب

 هـاي  شـركت بـا   يسهدرمانده در مقا هاي شركتمبني بر اينكه  پژوهش اول ةفرضي بنابراين،
  .شود مي ييدتأ ،برخوردارند تري يينسود پا يفيتسالم از ك

هـاي اصـلي بـه روش     منظور استخراج مدل اوليه، ابتدا با استفاده از تحليـل عـاملي مؤلفـه    به
 تي ـتعهدات، فعال يفايا ،يسودآور يها شاخصاز گروه  كيهر  يبرا يا ندهينما ريمتغ ،رگرسيون

 يبـرا  تي ـلاج تابع با لجستيك ونيرگرس روش با استفاده ازسپس  ،انتخاب شد ينقد اناتيو جر
  .است 3 جدول شرح به مدل برازش جينتا .بيني صورت گرفت پيش مطالعه ةدور هر
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  سود تيفيك يها شاخص ة بدونيمدل اول. 3 جدول

 يدرماندگسال

  مدل برازش يارهايمع
  ريمتغ  ريمتغ بيضر Z ةآمار  Z ةآمار احتمال

  ثابت مقدار  2012/0  202/1  229/0
  يسودآور يها شاخص  -843/3  -075/8  000/0  فادن مك نييتع بيضر  537/0

  تعهدات يفايا يها شاخص  -LR 001/0  362/3-  036/1 ةآمار  06/314
  تيفعال يها شاخص  LR  402/0  838/0  135/0 ةآمار احتمال  000/0

  ينقد اناتيجر يها شاخص  -265/0  -022/1  307/0  ينيب شيپ صحت  % 68/87
  يدرماندگ از قبل سال كي

  ثابت مقدار  -081/0  458/0  647/0  مدل برازش يارهايمع
  يسودآور يها شاخص  -102/4  -693/7  000/0  فادن مك نييتع بيضر  558/0

  تعهدات يفايا يها شاخص  -LR 017/0  395/2-  763/0آمارة   39/286
  تيفعال يها شاخص  LR  488/0  693/0  113/0آمارة  احتمال  000/0

  ينقد اناتيجر يها شاخص  -345/0  -314/1  189/0  ينيب شيپ صحت  % 46/89
  يدرماندگ از قبل سال دو

  ثابت مقدار  -117/0  -823/0  410/0  مدل برازش يارهايمع
  يسودآور يها شاخص  -052/1  -275/3  001/0  فادن مك نييتع بيضر  277/0

  تعهدات يفايا يها شاخص  -LR 000/0  815/4-  028/1آمارة   27/119
  تيفعال يها شاخص  -LR  393/0  854/0-  152/0آمارة  احتمال  000/0

  ينقد اناتيجر يها شاخص  -621/0  -112/3  002/0  ينيب شيپ صحت  % 74/77

  
 يفـا يو ا يسـودآور  يهـا  شـاخص  بيضـرا ، درصد 95 ناني، در سطح اطم3اساس جدول  بر

در دو سـال قبـل از    ينقـد  انـات يجر يهـا  شـاخص  بيمطالعه و ضـر  يها دوره تمامتعهدات در 
 يهـا  شـاخص  امـا  انـد،  برقرار كرده يبا احتمال وقوع درماندگ يداراو معن يمنف ةرابط ،يدرماندگ

. اند ايجاد نكرده يبا احتمال وقوع درماندگ يدارامعن ةرابط هاي مطالعه دورهاز  يك چيهدر  تيفعال
 شياست كـه بـا افـزا    جهينت نيا نيتعهدات مب يفايو ا يسودآور يها شاخص بيضر بودن يمنف

احتمـال   ،)اتي ـحاصل از عمل(نقد  وجه ورود انيجرو بهبود  ها يبدهو بازپرداخت  يتوان سودآور
 ـ يهـا مـدل  برازش لحاظ به. ابدي يكاهش م يمال يمواجهه با درماندگ مشـخص   آمـده، دسـت  هب

 يو سال درمانـدگ  يسال قبل از درماندگ كي وو در دو سال  هستند داراهر سه مدل معنشود  مي
به درمانده و سالم را  ها شركت حيصح كيتفك ييتوانا درصد 68/87و   46/89،  74/77 بيترت به

  .دارند
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شاخص سه بيني مدل اوليه،  هاي كيفيت سود بر قدرت پيش شاخصورود منظور بررسي اثر  به
نتـايج اجـراي مـدل     4جـدول  . اضافه شدندترتيب به مدل اوليه  در تحقيق حاضر به شده استفاده
  .دهد حضور شاخص كيفيت اقلام تعهدي را نشان مياوليه با 

  ياقلام تعهد تيفيشاخص ك ـ سود تيفيشاخص ك با ورود مدلنتايج . 4جدول 
 يدرماندگسال

  ريمتغ  ريمتغ بيضر Zآمارة   Zآمارة  احتمال  مدل برازش يارهايمع
  ثابت مقدار  -159/0  -738/0  461/0

  يسودآور يها شاخص  -943/3  -098/8  000/0  فادن مك نييتع بيضر  548/0
  تعهدات يفايا يها شاخص  -LR 001/0  365/3-  041/1آمارة   38/320

  تيفعال يها شاخص  LR  443/0  767/0  128/0آمارة  احتمال  000/0
  ينقد اناتيجر يها شاخص  -278/0  -061/1  289/0  ينيب شيپ صحت  % 15/88
  يتعهد اقلام تيفيك  140/4  755/2  006/0  ينيب شيپصحت  رييتغ  + 47/0%

  يدرماندگ از قبل سال كي
  ثابت مقدار  -379/0  -365/1  172/0  مدل برازش يارهايمع

  يسودآور يها شاخص  -045/4  -533/7  000/0  فادن مك نييتع بيضر  568/0
  تعهدات يفايا يها شاخص  -LR 009/0  602/2-  896/0آمارة   32/291

  تيفعال يها شاخص  LR  690/0  398/0  069/0آمارة  احتمال  000/0
  ينقد اناتيجر يها شاخص  -372/0  -442/1  149/0  ينيب شيپ صحت  % 73/89
  يتعهد اقلام تيفيك  472/5  140/2  032/0  ينيب شيپصحت  رييتغ  + 27/0%

  يدرماندگ از قبل سال دو
  ثابت مقدار  -509/0  -207/2  027/0  مدل برازش يارهايمع

  يسودآور يها شاخص  -053/1  -279/3  001/0  فادن مك نييتع بيضر  289/0
  تعهدات يفايا يها شاخص  -LR 000/0  973/4-  089/1آمارة   19/124

  تيفعال يها شاخص  -LR  315/0  004/1-  183/0آمارة  احتمال  000/0
  ينقد اناتيجر يها شاخص  -646/0  -282/3  001/0  ينيب شيپ صحت  % 03/79
  يتعهد اقلام تيفيك  495/4  168/2  030/0  ينيب شيپصحت  رييتغ  + 29/1%

  
 ـ مدل ق،يتحق ةياول مدل به يتعهد اقلام تيفيك ريمتغ كردن اضافه با  در آمـده  دسـت  بـه  يكل
 مـدل  در ثرؤم ـ يرهـا يمتغ بيضر يمعنادار حفظ ضمن و است معنادار درصد 95 نانياطم سطح

 يدرمانـدگ  وقـوع  احتمـال  با يمعنادار و مثبت ةرابط زين يتعهد اقلام تيفيك ريمتغ بيضر ه،ياول
بـودن   مثبـت سـود،   تي ـفيكبـا   ياقلام تعهد تيفيمعكوس ك ةتوجه به رابط با. ايجاد كرده است



ی   ــ  ــــــــــــــــــــــــــ   118 ی ر سا ری و  دا سا   1396، بهار 1 ةشمار ،24دورة  ،ی 
سود، احتمال مواجهـه بـا    تيفيك شيافزا بامعناست كه  نيبه ا ياقلام تعهد تيفيك ريمتغ بيضر

شـاخص  عنـوان   بـه  ياقلام تعهد تيفيك ريمتغ كردن با اضافه نيهمچن. ابدي يكاهش م يدرماندگ
بـه سـالم و درمانـده در دو سـال قبـل از       هـا  شـركت  كي ـصحت تفك ه،يسود به مدل اول تيفيك

 درصـد  47/0و  27/0% 29/1 بي ـترت بـه  يو سال درماندگ يسال قبل از درماندگ كي ،يدرماندگ
 يبا حضور شاخص قـدرمطلق اقـلام تعهـد    هيمدل اول ياجرا جينتا 5جدول . است افتهي شيافزا
  .دهد يرا نشان م يرعاديغ

  يرعاديغ يشاخص قدرمطلق اقلام تعهد ـ سود  تيفيشاخص ك با ورود مدلنتايج . 5 جدول
 يدرماندگ سال

Zآمارة Zآمارةاحتمال  مدل برازش يارهايمع   ريمتغ ريمتغبيضر
  ثابت مقدار  003/0  015/0  988/0

  يسودآور يها شاخص  -834/3  -044/8  000/0  فادن مك نييتع بيضر  540/0
  تعهدات يفايا يها شاخص  -LR 001/0  382/3-  053/1آمارة   96/315

  تيفعال يها شاخص  LR  584/0  054/0  092/0آمارة  احتمال  000/0
  ينقد اناتيجر يها شاخص  -208/0  -797/0  425/0  ينيب شيپ صحت  97/86
  يرعاديغ يتعهد اقلام قدرمطلق  081/2  347/1  178/0  ينيب شيپصحت  رييتغ  % -71/0

  يدرماندگ از قبل سال كي
  ثابت مقدار  -101/0  -417/0  676/0  مدل برازش يارهايمع

  يسودآور يها شاخص  -010/4  -556/7  000/0  فادن مك نييتع بيضر  561/0
  تعهدات يفايا يها شاخص  -LR 012/0  500/2-  818/0آمارة   70/287

  تيفعال يها شاخص  LR  748/0  321/0  057/0آمارة  احتمال  000/0
  ينقد اناتيجر يها شاخص  330/0  -237/1  216/0  ينيب شيپ صحت  % 73/89
  يرعاديغ يتعهد اقلام قدرمطلق  028/2  093/1  274/0  ينيب شيپصحت  رييتغ  + 27/0%

  يدرماندگ از قبل سال دو
  ثابت مقدار  -341/0  -678/1  093/0  مدل برازش يارهايمع

  يسودآور يها شاخص  -076/1  -330/3  001/0  فادن مك نييتع بيضر  284/0
  تعهدات يفايا يها شاخص  -LR 000/0  817/4-  035/1آمارة   89/121

  تيفعال يها شاخص  -LR  318/0  999/0-  182/0آمارة  احتمال  000/0
  ينقد اناتيجر يها شاخص  -599/0  -004/3  003/0  ينيب شيپ صحت  % 39/78
  يرعاديغ يتعهد اقلام قدرمطلق  253/2  532/1  125/0  ينيب شيپصحت  رييتغ  + 65/0%
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 ـ مـدل  ق،ي ـتحق ةي ـاول مـدل  بـه  يرعـاد يغ يتعهد اقلام قدرمطلق ريمتغ كردن اضافه با  يكل
 يرهـا يمتغ بيضرا يمعنادار حفظ رغميعل .است معنادار درصد 95 نانياطم سطح در آمده دست هب
احتمـال  ي بـا  معنـادار  ةرابط ـ يرعاديغ يتعهد اقلام قدرمطلق ريمتغ بيضر ه،ياول مدل در ثرؤم

 يرعـاد يغ يقـدرمطلق اقـلام تعهـد    ري ـمتغ شدن با اضافه اما ايجاد نكرده است، يوقوع درماندگ
بـه سـالم و درمانـده در دو     ها شركت كيصحت تفك ه،يسود به مدل اول تيفيعنوان شاخص ك به

 27/0 و 65/0 بي ـترت بـه  يو سـال درمانـدگ   يسال قبل از درمانـدگ  كي ،يسال قبل از درماندگ
بـا حضـور    هي ـمـدل اول  ياجـرا  جينتـا  6جدول  .است افتهيكاهش  درصد 71/0و  شيافزا درصد

  .دهد يرا نشان م سود نوساناتشاخص 

  شاخص نوسانات سود ـ سود تيفيشاخص ك با ورود مدلنتايج . 6 جدول
  يدرماندگ سال

  مدل برازش يارهايمع
  ريمتغ  ريمتغ بيضر Zآمارة   Zآمارة  احتمال

  ثابت مقدار  -843/0  -813/2  005/0
  يسودآور يها شاخص  -681/4  -632/7  000/0  فادن مك نييتع بيضر  638/0

  تعهدات يفايا يها شاخص  -LR 006/0  775/2-  994/0آمارة   06/369
  تيفعال يها شاخص  -LR  263/0  119/1-  198/0آمارة  احتمال  000/0

  ينقد اناتيجر يها شاخص  -290/0  -963/0  336/0  ينيب شيپ صحت  % 81/89
  سود نوسانات  718/23  364/4  000/0  ينيب شيپصحت  رييتغ  + 13/2%

  يدرماندگ از قبل سال كي
  ثابت مقدار  -902/0  -938/2  003/0  مدل برازش يارهايمع

  يسودآور يها شاخص  -694/4  -996/6  000/0  فادن مك نييتع بيضر  637/0
  تعهدات يفايا يها شاخص  -LR 021/0  316/2-  811/0آمارة   89/326

  تيفعال يها شاخص  -LR  316/0  002/1-  188/0آمارة  احتمال  000/0
  ينقد اناتيجر يها شاخص  -655/0  -160/2  031/0  ينيب شيپ صحت  % 54/90
  سود نوسانات  990/18  026/4  000/0  ينيب شيپصحت  رييتغ  + 08/1%

  يدرماندگ از قبل سال دو
  ثابت مقدار  -255/1  -467/5  000/0  مدل برازش يارهايمع

  يسودآور يها شاخص  -929/1  -867/5  000/0  فادن مك نييتع بيضر  431/0
  تعهدات يفايا يها شاخص  -LR 000/0  769/4-  156/1آمارة   14/185

  تيفعال يها شاخص  -LR  006/0  749/2-  525/0آمارة  احتمال  000/0
  ينقد اناتيجر يها شاخص  -602/0  -827/2  005/0  ينيب شيپ صحت  % 87/83
  سود نوسانات  796/21  781/6  000/0  ينيب شيپصحت  رييتغ  + 13/6%



ی   ــ  ــــــــــــــــــــــــــ   120 ی ر سا ری و  دا سا   1396، بهار 1 ةشمار ،24دورة  ،ی 
 ـ مدل ق،يتحق ةياول مدل به سود نوسانات ريمتغ كردن اضافه با  ـ يكل  سـطح  در آمـده دسـت  هب
 در ثرؤم ـ يرهـا يمتغ بيضـر  يمعنـادار  حفظ ضمن در اين مدل. است معنادار درصد 95 نانياطم
 يبـا احتمـال وقـوع درمانـدگ     يمعنـادار  و مثبت ةرابط زين سود نوسانات ريمتغ بيضر ه،ياول مدل

 ريمتغ بيبودن ضر سود، مثبت تيفيمعكوس نوسانات سود با ك ةتوجه به رابط با .ايجاد كرده است
كـاهش   يسود، احتمال مواجهـه بـا درمانـدگ    تيفيك شيمعناست كه با افزا نينوسانات سود به ا

 ه،ي ـسود به مدل اول تيفيعنوان شاخص ك نوسانات سود به ريمتغ دنكر با اضافه نيهمچن. ابدي يم
سـال قبـل از    كي ـ ،يبه سالم و درمانده در دو سـال قبـل از درمانـدگ    ها شركت كيصحت تفك

  . است افتهي شيافزا درصد 13/2و  08/1، 13/6 بيترت به يو سال درماندگ يدرماندگ
و نوسـانات   ياقلام تعهد تيفيك يها شاخص در خصوص قيتحق 3و  2 يها هيفرض نيبنابرا

  .شوند تأييد نمي يرعاديغ يتعهد اقلام قدرمطلق اخصشرسند، اما براي  به تأييد ميسود 
پس كار  انيدر پا ،يمال يدرماندگ ينيبشيسود در پ تيفيك يها شاخصگذاري  با توجه به اثر

، متغير ياصل يها مؤلفه يعامل ليتحل از طريقسود  تيفيك يها شاخص ةندينما ريمتغاز محاسبة 
 ونيرگرس ـ جينتـا بـراي مقايسـة   . شـود  مـي  اضـافه  هياول مدل به مستقل ريمتغعنوان  به ياد شده
 يآموزش يها عنوان داده عضو نمونه به يها شركت درصد 80 ،يمصنوع يعصب ةشبك با لجستيك

 20 يبرآورد احتمـال درمانـدگ   يبراآنها  از آمده دست هب مدلو  تفكيك شده ،استخراج مدل براي
از  ياسـتخراج مـدل حـاك    جينتـا . شود مي استفاده) يشيآزما يها داده( ها شركت ةماند يباق درصد
بودن  معنادارتعهدات و مثبت و  يفايا ،يسودآور يها شاخص ريمتغ بيبودن ضرا معنادارو  يمنف
 بيبـودن ضـر   معنادارو  يمنف ومطالعه  يها دوره تمامسود در  تيفيك يها شاخص ريمتغ بيضر
 دي ـمؤايـن نتيجـه   كـه   اسـت  يدر دو سـال قبـل از درمانـدگ    ينقد اناتيجر يها شاخص ريمتغ
اي قـدرت و اعتبـار مـدل آموزشـي      نتـايج بررسـي مقايسـه   . 1اسـت پـژوهش   3و  2 يها هيفرض
   .شود مشاهده مي 7عصبي مصنوعي در جدول  ةو شبك لجستيكهاي رگرسيون  روش

تمـام  در  دهـد  ينشان م ـ يادشده روش دو) ينيب شيدرصد صحت پ( ينيب شيپ قدرت ةسيمقا
 ونينسـبت بـه روش رگرس ـ   يمصـنوع  يعصـب  ةشـبك  يمصـنوع  هوشمطالعه، روش هاي  دوره

 يآموزش ـمـدل   از ،ياعتبار مدل آموزش يبررس منظور به. دارد بيشتري ينيب شيقدرت پ ،لجستيك
 اسـتفاده  يش ـيآزما يهـا شـركت ) كي اي صفر ريمتغ( يدرماندگ شاخصبرآورد  براي آمده دست هب
دليل اسمي  يو بهـ   يتنيو من ةسيمقا آزمون ازاستفاده ( يواقع جيبا نتا برآورد شده جيو نتا شود يم

). 2016مگينسون، ملز، سامپاگنارو و وردوليوا، ( مقايسه خواهند شد) شاخص درماندگي ماليبودن 
بين نتايج برآورد مدل درصد،  95دهد در سطح اطمينان  ميها نشان  نيميانگ ةمقايس نتايج آزمون

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

  .گرفت خواهد قرار خوانندگان اختيار در ها بخش اين نتايجدر صورت تمايل، . 1
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هـاي آموزشـي    ديگـر، مـدل  بيـان  بـه  . تفاوت معناداري وجـود نـدارد   ،آمده و نتايج واقعي دست هب
 تيانـد وضـع   توانسـته  درصـد  95 بـيش از  نـان ياطم سطح با يمصنوع يعصب ةشبك و لجستيك
  .نددار زيادياعتبار  بنابراينكنند،  ينيب شيپ حيصحها را  شركت يمال يدرماندگ

  هاي كيفيت سود  بيني با حضور شاخص هاي پيش مدل اعتبارو  قدرت يبررس. 7 جدول
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 تعداد  دوره
  مشاهدات

  بيني صحيح درصد پيش

  عصبي مصنوعي ةروش شبك  لجستيكروش رگرسيون 

  05/89  28/87  338  يدرماندگ سال

  12/89  78/88  294  يدرماندگ از قبل سال 1

  85/81  02/77  248  يدرماندگ از قبل سال 2

 جينتا ةسيمقا
يپ و يواقع

 20 يبرا ينيب ش
صد

در
 يباق 

 ةماند
   ها داده

 تعداد  دوره
  مشاهدات

  عصبي مصنوعي ةروش شبك  لجستيكروش رگرسيون 
احتمال 
  آماره

من  ةآمار
من  ةآمار  احتمال آماره  يوـ  ويتني

  يوـ  ويتني

  3780  355/0  3402  644/0  84  يدرماندگ سال

  2964  746/0  2926  872/0  76  يدرماندگ از قبل سال 1

  1829  591/0  1674  149/0  62  يدرماندگ از قبل سال 2

  

  گيري و پيشنهادها نتيجه
هـاي درمانـده و سـالم و     هاي كيفيت سود در شـركت  شاخص ةهدف اين پژوهش، بررسي مقايس

منظـور   نيبد .است آن ينيب شيپ يها مدل قدرتو  يمال يدرماندگ بر آنها ياثرگذار زانيمتعيين 
 و يرعـاد يغ يتعهـد  اقـلام  قـدرمطلق  ،يتعهـد  اقلام تيفيكسود شامل  تيفيك يها شاخصاز 

سـود   تي ـفيكموضـوع اسـت كـه     ني ـا گويـاي  ،قيتحق جينتا از يكي. شداستفاده  سود نوسانات
سـود   تي ـفيبـودن ك  نييپـا . اسـت سالم  يها شركتاز  كمتر يدارامعنطور  هدرمانده ب يها شركت
از  يريجلوگ يبرا ها اين شركتموضوع باشد كه  نياز ا گرفته نشئت تواند يدرمانده م يها شركت

 ظـاهر  بـه  تـا  كننـد  يم ـ اقـدام  سود تيريمد به يو اجتناب از ورشكستگ يمال تيبدتر شدن وضع
. ابـد ي كـاهش  سودشـان  تي ـفيك شود مي باعث موضوع نيا و دهند جلوه خود از مناسب يا چهره
 ـو ) 1393( يو گنج ـ يخيمشـا  قـات يتحق جينتا با نهيزم نيا در قيتحق نياهاي  يافته و  پـور  يول
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 زيــن و) نــه درمانــده( ورشكســته يهــاشــركت در ســود تيــفيك خصــوص در) 1392( همكــاران

   .دارد مطابقت) 1395( و همكاران منصورفر و) 2012( هائويرو ،)2009(اوسما و پنالوا  الارا،يگارس
با افـزايش تـوان سـودآوري و بازپرداخـت     دهد  بيني درماندگي مالي نشان مي پيش ةمدل اولي

لي ، احتمـال مواجهـه بـا درمانـدگي مـا     )حاصل از عمليات(ها و بهبود جريان ورود وجه نقد  بدهي
نشان  ،هاي مالي مبتني بر شاخص ةهاي كيفيت سود به مدل اولي افزودن شاخص .يابد كاهش مي

 ،)سـود  نوسـانات  و يتعهـد  اقـلام  تي ـفيك(سـود   تيفيك يها شاخصدهد كه اولاً با افزايش  مي
 آنهـا بـا حضـور    دي ـمدل جد ينيب شيپ قدرت اًيثان ابد،ي يم كاهش يمال يدرماندگ به ابتلا احتمال

قـدرت   ،سـود  تيفيعنوان شاخص ك به يرعاديغ يتعهد اقلام قدرمطلقاما  كند، يم دايپ شيافزا
نوسانات سود  ريمتغ ز،يسود ن تيفيك يها شاخص نيب از. را ندارد يدرماندگ ينيب شيبر پ يگذار اثر

 ـ  شيدرصـد افـزا   نيشـتر يو ب يگذار اثر بيضر نيبالاتر  ن،يبنـابرا . درا دار ين ـيب شيدر صـحت پ
 زي ـن جينتـا  نيا. سالم برخوردارند يها شركتنسبت به  يشتريدرمانده از ثبات سود ب يها شركت
   .است) 2012( هائويرو پژوهش يها افتهي و ينظر يمبانبا  همراستا
 لجسـتيك  ونيبا روش رگرس ـ يمصنوع يعصب ةشبك روش آمده از دست به يها افتهي ةسيمقا
 ـ  بيشترين يدارا يسال قبل از درماندگ كي درهر دو روش  دادنشان   يكننـدگ  ين ـيب شيقـدرت پ
 اسـاس  بـر . بيشتر استها  تمام دوره در يمصنوع يعصب ةشبك روشبيني  قدرت پيشاما  ،هستند

 يبـا وخامـت مـال    هـا  شركت شوند يم موجبكه  يعوامل نيتر مهم ،از پژوهش آمده دست هب جينتا
و ابـتلا بـه مشـكل بازپرداخـت      ينقـد  انـات يدر كسب جر يناتوان ،يسودآور ضعف ،مواجه شوند

بـراي  شركت  اقدامات .همخواني دارد) 1971( گوردون يمال يدرماندگ يتئور باكه  هاست يبده
سـودآور   يواقع ـ يها تيفعال اباحتمالاً  ،ياد شده بست بن از خروج و) انيكاهش ز اي(سود  شيافزا

 تي ـحكا ييهـا  شـركت  نيسود چن تيفيك بودن نييپا از پژوهش جينتاچرا كه  ؛است بودهن همراه
 شـود  مـي  شـنهاد يپ ييهـا  شـركت  نيچن ياز اطلاعات مال كنندگان استفادهبه  ،اساس نيا بر. دارد

 ـ   يرهـا ياز متغ يك ـيعنوان  سود به تيفيك يها شاخصنظرگرفتن  ضمن در  ين ـيب شيمـؤثر بـر پ
 بـه  ن،يهمچن ـ. گيري كنند تصميمشركت  سودبه  نسبت شتريب و بررسي تعمقبا  ،يمال يدرماندگ
 يها شاخص زيو ن ينيب شيپ يها روش رياز سا يآت يها در پژوهششود  يم شنهاديپ زين نامحقق
  . مقايسه كنند قيتحق هاي اين يافتهبا  نتايج را و كردهسود استفاده  تيفيك ديگر
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