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چكيده
ي پذيرفته شـده در بـورس       هاي مديريت سود مديران شركت    هاه، انگيزه در اين مطالع  

اوراق بهادار تهران با استفاده از اقلام تعهدي اختياري و اقلام تعهدي اختياري سـرمايه در      
ي هـا انگيـزه .  مورد بررسي قرار گرفته است    1384 تا پايان    1379گردش براي دوره زماني     

، نسبت سودآوري، انحراف هات بدهي به كل داراييمورد بررسي شامل اندازه شركت، نسب 
بررسي رابطه بين مديريت سود به منظور . ي عملياتي و تغييرپذيري سود استهادر فعاليت

ي تجمعي استفاده شـده  هااز تحليل رگرسيون چند متغيره با داده      هاانگيزهاين  و هر يك از     
.است

آوري را به عنوان انگيزه مديريت سود مدل اقلام تعهدي اختياري، تنها نسبت سود
كه مدل اقلام تعهدي اختياري سرمايه در گردش، علاوه بر نسبت حاليد، دركنميمعرفي 

ي مديريت هاسودآوري، متغيرهاي اندازه شركت و تغييرپذيري سود را نيز به عنوان انگيزه
ي بيشتر مدل اقلام ، كارايياد شدهمقايسه نتايج دو مدل . كندميسود در ايران معرفي 

.كندميييد أتعهدي اختياري سرمايه در گردش را نسبت به مدل اقلام تعهدي اختياري ت

 اقلام تعهدي اختياري سـرمايه در       ، اقلام تعهدي اختياري   ،مديريت سود :واژگان كليدي 
. تغييرپذيري سود،ي عملياتيها انحراف در فعاليت،گردش

JEL :  G41:بندي      طبقه

 استاديار حسابداري و عضو هيأت علمي دانشكده مديريت دانشگاه تهران∗
كارشناس ارشد حسابداري∗∗
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دمهمق
، نقش اصلي گزارشگري مالي انتقال اثربخش اطلاعـات مـالي بـه افـراد بـرون سـازماني                 

يي بـراي اعمـال قـضاوت در    هابراي اين مهم، مديران از فرصت     . موقع است روشي معتبر و ب   

ي هـا تواننـد از دانـش خـود دربـاره فعاليـت          ميمديران  . اندگزارشگري مالي برخوردار شده   

ي مالي به عنـوان ابـزاري بـراي انتقـال اطلاعـات بـه            ها اثر بخشي صورت   تجاري براي بهبود  

بـا ايـن حـال، چنانچـه مـديران بـراي            . نـد كنگذاران و اعتباردهندگان بالقوه اسـتفاده       سرمايه

از طريـق  ) درون سازماني و برون سازماني(هاي مالي  گمراه كردن استفاده كنندگان صورت    

يي هـا ي حسابداري در گزارشـگري مـالي، انگيـزه        هاشاعمال اختيارات خود در زمينه گزين     

. رخ دهد2 يا مديريت سود1رود هموارسازيميداشته باشند، احتمال 

ادبيات . مديريت سود در تحقيقات دانشگاهي توجه زيادي را به خود جلب كرده است

ايه پرداخته ي حسابداري بر بازار سرمهاثير گزينشأاوليه در حوزه مديريت سود به آزمون ت

3فرضيه مكانيكي. كانون تمركز اصلي آن، تمايز ميان دو فرضيه رقيب بوده استاست و

كنندگان  ميلادي رايج بود، بيانگر اين است كه استفاده60كه در ادبيات حسابداري دهه 

 را مورد استفاده قرار هاي مالي شركتهاي مالي، منابع اطلاعاتي غير از گزارشهاصورت

ي ظاهري منعكس در اطلاعات مالي هاگذاران صرفاً بر اساس ارزشند و سرمايهدهمين

.ندكنمي تصميمات خود را اتخاذ هاگزارش شده توسط شركت

فرضيه بازار كارا، . شودمي ناميده 4رقيب فرضيه مكانيكي، اصطلاحاً فرضيه بازار كارا

است كه اين  ميلادي، بيانگر 70دهه پارادايم حكمفرما بر تحقيقات حسابداري مالي در 

واتز و (دكنمي تمام اطلاعات در دسترس را به طور كامل منعكس ،ي بازارهاقيمت

).5،1986زيمرمن

1  Income smoothing
2  Earning management
3  Mechanistic hypothesis
4  Efficient market hypothesis
5  Watss, Zimmerman
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 به تغييرات حسابداري آرايشي متوسل هاال كه چرا شركتؤدر پاسخ به اين س

براي توصيف تغييرات  خود را به عنوان بديلي 1شوند، واتز و زيمرمن نظريه اثباتيمي

ي مرتبط با بازار هايي غير از انگيزههااين نظريه انگيزه. دندكرحسابداري آرايشي تدوين 

ي اصلي مطرح شده هافرضيه.  طرح نمودهاسرمايه را براي مديريت سود توسط شركت

 و فرضيه 3، فرضيه قرارداد بدهي2 از فرضيه طرح پاداشت استتوسط واتز و زيمرمن عبار

)1986واتز و زيمرمن،(ي سياسيهاينههز

ي جبران خدمات هاي حسابداري را در طرحهافرضيه طرح پاداش، نقش گزينش

ي حسابداري و اعمال هامديريت، براي گزينش روش. دهدميمديريت مورد بحث قرار 

وردهاي حسابداري به منظور بهبود مزاياي جبران خدمات خود ااختيارات در خصوص بر

شود، ميتر، مديراني كه پاداش آنها بر اساس سود تعيين ؛ به عبارت صريحدداريي هاگيزهان

ي حسابداري را  برگزينند كه سود جاري را به قيمت هاتمايل دارند آن گروه از سياست

البته به موجب اين ). 213،ص1992، 4هندريكسون(فدا كردن سودهاي آينده افزايش دهد 

ي حسابداري هافتن فرضيه بازار كارا، بازار در اثر گزينش سياستديدگاه و با در نظر گر

).1385ثقفي و پوريانسب، (شودميافزاينده سود گمراه ن

فرضيه قرارداد بدهي مبتني بر اين تصور است كه انگيزه مديريت سود از قراردادهاي 

داراي نسبت بدهي ي هااست كه مديران شركتاين اين فرضيه  بيانگر . شودميبدهي ناشي 

شركت در تحقق بخشي به شرايط مياز ناكاپرهيز ر براي بيشتبه حقوق صاحبان سرمايه 

ي حسابداري را  به كار ببرند هاپيش بيني شده در قرارداد، تمايل دارند آن گروه از سياست

.كه سود جاري را به قيمت فدا كردن سودهاي آينده افزايش دهد

يند سياسي اي حسابداري در فرهاسياسي به بررسي نقش گزينشي هافرضيه هزينه

كه از نظر سياسي در معرض ديد ، ي بزرگهابر اساس اين فرضيه شر كت. پردازدمي

اين . ي آينده انتقال دهندها كه سودها را به دورهدارنديي هاهمگان قرار دارند، انگيزه

1 - Positive theory
2 - Bonus plan hypothesis
3 - Debt/Equity hypothesis
4 - Hendriksen
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 براي مثال ؛)214، ص1992هندريكسون، (موضوع به فرضيه اندازه معروف است

؛كنندمي استفاده 1ي ثمر بخشهاي بزرگ فعال در صنعت نفت از روش كوششهاشركت

صنعت  اين تر ي كوچكهاكند و لي در شركتميزيرا سودهاي گزارش شده را كمينه 

).1385ثقفي و پوريانسب، (تر است مرسوم2گذاري كاملاستفاده از روش قيمت

اي شود به گونهميوان كاهش آگاهانه نوسانات سطح سود تعريف مديريت سود به عن

مديران به دلايل مختلف ). 3،1976برني، رونن و سادان(كه سود شركت عادي به نظر برسد

تر يكي از اهداف اصلي در مديريت سود ايجاد يك جريان با ثبات. كنندميسود را هموار 

-جريان سود با ثبات). 1973، 4بيدلمن(استر شبيتبه منظور پشتيباني از سطح سود پرداختي 

ر كمتي استقراض ها و هزينهبيشترر تلقي شود كه به قيمت سهام كمتيسك رتواند ميتر 

 هدف ديگر مديريت سود، تمايل مديران واحد تجاري براي افزايش قدرت .شودمنجر مي

به ). 1976ن، برني، رونن و سادا(استبيني سرمايه گذاران وكاهش ريسك شركت پيش

توانند پيش بيني دقيقتري مي سرمايه گذاران ،دليل افزايش ثبات سود و كاهش نوسانات آن

. آينده انجام دهندسودهايدر مورد 

هاي ايراني براي مديريت سود با ي مديران شركتهاهدف اين مطالعه بررسي انگيزه

و اقلام تعهدي ) 6نز تعديل شدهمدل جو (5ي اقلام تعهدي اختياريهااستفاده از روش

سه فرضيه، دو انگيزه ديگر اين در اين مطالعه، علاوه بر .  است7اختياري سرمايه در گردش

تغييرپذيري فروش و : زعبارت است ا كه مديريت سود نيز مورد بررسي قرار گرفته

. پذيري سودرتغيي

رويكردهاي مطالعه مديريت ،در بخش بعد: صورت تنظيم شده استاين  مقاله به بقية

در بخش چهارم . شودميي تحقيق بيان ها فرضيه،در بخش سوم. خواهد شدسود بيان 

بخش  پنجم به جامعه و نمونه آماري تحقيق .  خواهد شدرائهاگيري مديريت سود اندازه

1  Successful efforts
2  Full cost
3  Barnea, Ronen and Sadan
4  Bidleman
5  Discretionary accruals
6  Modified Jones model
7 Working capital discretionary accruals
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 و در دادمورد بحث و بررسي قرار خواهد را ي تحقيق ها بخش ششم يافته.اختصاص دارد

.  نتيجه گيري درج شده استآخر نيزبخش 

 رويكردهاي مطالعه مديريت سود-2
بر اساس ادبيات موجود سه رويكرد را براي مطالعه ) 1990 (1آلبرشت و ريچاردسون

: از استشمارندكه عبارتميمديريت سود بر

2رويكرد سنتي-1

به طه بين انتخاب يك متغير  رويكرد سنتي براي مطالعه مديريت سود شامل بررسي راب

ثير آن روي أو ت) ي عملياتي، اقلام عادي يا اقلام غير عاديهامانند هزينه(دستكاري منظور 

بررسي در كانون توجه قرار براي در اين مطالعات، تنها يك متغير . سود گزارش شده است

توانند از ميهابرخي شركت.  اين موضوع ممكن است موجب انحراف نتايج شود.گيردمي

د، در حالي كه برخي كننآن متغير به تنهايي و يا به همراه با ساير متغيرها بهره گيري 

).2005، 3حبيب(كنند ممكن است اصلاً نتوانند از آن استفاده هاشركت

4 رويكرد تغيير پذيري سود-2

ريت اولين محققي است كه براي جداسازي هموارسازي تصنعي مدي) 1977 (5آيمهوف

شركت، هر مد فروش اكند كه درمياو ادعا . از هموارسازي واقعي وي تلاش كرده است

به منظور تواند ميدهد و بنابراين در صورت وجود، ميعملكرد واقعي اقتصادي آن را نشان 

ثير هموارسازي را تنها أت) 1977(آيمهوف . هموارسازي واقعي سود به كار گرفته شود

پس از وي .  كه نوسانات فروش آنها نسبتاً زياد بوده استكردهه يي مطالعهاروي شركت

1  Albercht and Richardson
2 The classical approach
3  Habib
4 The income variability approach
5  Imhoff
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يي كه تغييرپذيري فروش آنها كم است تصحيح هاروش او را براي شركت) 1981 (1ايكل

.كرد

2 رويكرد بخشي-3

3 اقتصاد دو بخشينديشةرويكرد مشهور ديگر براي مطالعه مديريت سود بر اساس ا

كند كه عبارتمي تقسيم جدااختار صنعتي اقتصاد را به دو بخش ساين فكر، . داردقرار 

ي بخش هسته اقتصاد، بهره وري و سود هاشركت. 5 و حاشيه4ي هستهها از بخشاست

صنايع حاشيه نيز با معيارهاي اندازه . گيرندمي دارند و سرمايه زيادي را نيز به كار زيادي

شود كه ميمعمولاً فرض . شوندميته كوچك، سود و بهره وري و دستمزد كمتر شناخ

رو هستند و بنابراين به مديريت هي بخش هسته با عدم اطمينان و ابهام كمتر روبهاشركت

ي بخش حاشيه، فرصت و موقعيت بيشتري براي ها به عبارت ديگر، شركت؛ دارند،سود

.ي عملياتي و سود گزارش شده خود دارندهادن جريانكرهموار 

114 صنعت مختلف بودند به 42 شركت را كه از 171) 1984 (6 و پيكوربلكويي

آنها نسبت تغيير در سود .   شركت بخش حاشيه تقسيم كردند57شركت بخش هسته و 

نتايج .  را مقايسه كردندهاعملياتي و تغيير در سود حاصل از اقلام عادي به تغيير در هزينه

ي بخش هسته، هاحاشيه در مقايسه با شركتي بخش هامطالعه آنها نشان داد كه شركت

.دهندميعمق بيشتري از رفتار مديريت سود را از خود بروز 

 شركت در بازه زماني 512ي هابا استفاده از داده) 1990(آلبرشت و ريچاردسون 

ي هسته و حاشيه ها، موفق به كشف رفتار هموارسازي تمايزي در بخش1985-1974

.نشدند

1  Eckle
2 The sector approach
3 Dual economy sector
4 Core sector
5 Periphery sector
6 Belkaoui and Picur
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ات تحقيق فرضي-3
اندازه شركت 

به چند دليل فرض .  استشدهي سياسي استخراج هااين فرضيه تحقيق از فرضيه هزينه

:ي مديريت سود بيشتري دارندهاي بزرگتر، فعاليتهاشود كه شركتمي

الاي و (تر هستندشركتهاي بزرگ نسبت به شركتهاي كوچك از نظر سياسي حساس) 1

ه را پديد هقابل توجه در سود شركتهاي بزرگ ممكن است اين شبافزايش ). 1994، 1مند

از سوي . آورد كه اين شركتها با استفاده از قدرت انحصاري خود سود را افزايش داده اند 

ديگر، نوسانات منفي با اهميت سود در شركتهاي بزرگ ممكن است سبب نگراني در 

 كه واحد تجاري ،يط تجاري و تصوير شركت را در محشودمورد ورشكستگي احتمالي 

.دكن تخريب ،نمايدميدر آن فعاليت 

ي سياسي ناخواسته هانوسانات قابل توجه در سود شركتهاي بزرگ، احتمال ايجاد هزينه) 2

نظير تقاضاي افزايش دستمزد توسط كاركنان شركت، محدوديتهاي مهار كننده توسط را، 

.دهد ميا افزايش ، دولت

ي كوچك تر، ابزارهاي مديريت سود ها در مقايسه با شركتي بزرگترهاشركت) 3

). 2005حبيب، (دارند...) براي مثال مخارج تحقيق و توسعه، اقلام غير مكرر و (بيشتري 

اين با توجه به . هاي بزرگ انگيزه بيشتري براي هموار نمودن سود دارندبنابراين، شركت

: ر مطرح كرد توان به صورت زيميموارد فرضيه اول تحقيق را 

.بين اندازه شركت و هموار سازي سود ارتباط مثبت و معني دار وجود دارد : 1فرضيه 

در اين مطالعه، اندازه شركت با . استبا اين فرضيه سازگار) 1987(2نتايج تحقيق موسِز

.گيري شده استهاي واحد تجاري اندازهاستفاده از لگاريتم طبيعي كل فروش

1  Ely and Mand
2 Moses
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دهي قراردادهاي ب
توان ثابت كرد كه مدير مي. شودمياين فرضيه تحقيق از فرضيه قرارداد بدهي ناشي 

ويژه اگر داراي سهام شركت باشد همواره درصدد به حداكثر رساندن منافع خويش است به

از اين . مين شودأنخواهد گرفت كه بيشترين منافع اعتبار دهندگان و بستانكاران تمي تصمي

خواهند تا قراردادي تهيه شود كه منافع آنان مصون مي بستانكاران از مديريت رو، اغلب

هايي كه از نسبت بدهي به كل شركت). 213، ص1992هندريكسون، (بماند

 به منظور اطمينان بخشي به اعتباردهندگان مبني بر توانايي هستند برخوردار زيادهاي دارايي

. اقدام كننددريافتي به هموارسازي سود پرداخت اصل و بهره وامها و اعتبارات 

ها به منظور كاهش  كه شركتكردنداستدلال ) 1991(1و ندوبيز و تسته تسكو) 1987(موسِز

 اين ، نوسانات قابل توجه در سودنبودن. نمايندمياقدام ه هموارسازي سود بريسك 

 قادر به پرداخت آورد كه واحد تجاري در آيندهمياطمينان را براي اعتباردهندگان پديد 

كه ريسك با هموار سازي سود وكاهش نسبت بدهي به از آنجا. مطالبات آنان خواهد بود

:كردتوان فرضيه دوم را به صورت زير مطرح مي،يابدميها كاهش يياكل دار

 بين نسبت بدهي به كل داراييهاي و هموارسازي سود ارتباط مثبت و معنادار  :2فرضيه 

 . وجود دارد

وري شركتاودس
شود كه مديريت براي هموارسازي ميدر مطالعات رايج مديريت سود معمولاً فرض 

 سود تا حد زيادي كردن با اين حال توانايي مديريت در هموار .دارد توانايي نامحدود ،سود

ي متوالي عملكرد هايي كه سالهاشركت. شودميبا توان سودآوري شركت محدود 

يي هابنابراين، شركت. د، ابزار كمتري براي مديريت سود در دسترس دارندضعيف داشته ان

با توجه به . كه سودآوري بيشتري دارند، توان بيشتري نيز براي مديريت سود خواهند داشت

:شودميموارد  فرضيه سوم به صورت زير بيان اين 

1 Ndibizu and Tsetsekos
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.ر وجود داردبين سودآوري شركت و هموارسازي سود ارتباط مثبت و معنادا: 3فرضيه 

 به عنوان شاخص ROI(1 (هادر اين مطالعه از نسبت سود خالص به كل دارايي

با استفاده از مدل لاجيت و شاخص ايكل ) 2005(حبيب. سودآوري استفاده شده است

نتايج مطالعه او نشان . به بررسي هموارسازي سود در بنگلادش پرداخته است) 1981(

اين ناسازگاري به . با اندازه كوچكتر، مديريت سود بيشتري دارندي يهادهد كه شركتمي

). 1999، 2چادهوري(ي اختيار خريد سهام مديران در بنگلادش استها طرحنبودندليل 

كه (شود كه مديران انگيزه اي براي مديريت جريانات سود مييي باعث هانبود چنين طرح

چنين بايد هم. نداشته باشند) د.شوميام بر اساس فرضيه مكانيكي موجب افزايش قيمت سه

ي بزرگ هستند كه به اعطاي اختيار خريد سهام مديران هاتوجه داشت كه معمولاً شركت

).2005(نمايند حبيبمياقدام 

انحراف در فعاليتهاي عملياتي 
كنندگان انحراف بيشتري داشتههاي عملياتي واقعي از انتظارات استفادههرچه فعاليت

مطلوب ي هاشاخص.كنندن سود گزارش شده ايجاد كردهموار براي ، انگيزه بيشتري باشد

توان به ساعات مي كه استي غيرمالي هاهاي عملياتي، دادههت سنجش فعاليتبهمنظور ج

 با اين حال به دليل مشكلات .كردتوليد، واحدهاي توليد شده و فروش رفته اشاره 

 مطالعات انجام شده در حوزه هموارسازي سود، فروش و آوري اطلاعات غيرمالي،جمع

گيري فعاليتهاي عملياتي شركت در نظر سود عملياتي را به عنوان معياري براي اندازه

 عنوان شاخصي براي هب). 31996 وهرمن و اينو1990آلبرشت و ريچاردسون، (اند گرفته

تواند شامل اقلام غير ميا سود  زير؛داردبرتري هاي عملياتي، فروش بر سود سنجش فعاليت

بنابراين فرضيه . ي عملياتي داردهامترقبه نيز باشد كه اين اقلام كمترين ارتباط را با فعاليت

: دكرتوان به صورت زير مطرح ميچهارم را 

1  Return on Investment (ROI)
2 Chowdhury
3 Albercht and Richardson, Herrman and Inoue
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بين انحراف در فعاليتهاي عملياتي و هموار سازي سود ارتباط مثبت و معنادار : 4فرضيه 

.وجود دارد

البته . اندنيز در مطالعه خود اين متغير را در نظر گرفته) 1385(پورحيدري و افلاطوني 

نتايج تحقيق آنها . در مطالعه آنها از متغير فروش به جاي سود عملياتي استفاده شده است

.كندميييد أي عملياتي را با مديريت سود تهارابطه مثبت و معنادار انحراف در فعاليت

هاي عملياتي از طريق قدر مطلق درصد تغييرات سود اين مطالعه انحراف در فعاليتدر 

.ي عملياتي را در بر داردها كه اثر خالص فعاليت سنجيده شده استعملياتي

تغييرپذيري سود  

 و سبب افت قيمت سهام و زياد منجرتواند به ارزيابي ريسك مينوسانات زياد در سود 

تواند به مي ديگر، نوسانات كم در سود سوياز . شوداستقراض توسط شركت افزايش نرخ 

 ودر نتيجه افزايش قيمت سهام و كاهش نرخ استقراض توسط شركت كمارزيابي ريسك 

ريسك سيستماتيك (هاي ريسك بازار مانند بتا تغيير پذيري سود با شاخص. گرددمنجر 

، 1987در سال ). 1974، 1 كانيتزكيلو و(و انحراف معيار بازده مرتبط است) شركت 

نرخ استقراض و يا قيمت سهام بر طور معكوس ه موسِز دريافت كه اگر نوسانات سود ب

 مثبت بين تغيير پذيري سود و ايابطهره كرد كتوان اين فرضيه را مطرح مي،تأثير بگذارد

زي سود موجب  كه هموارسا،با اين حال به اين بحث. رفتار هموارسازي سود وجود دارد

به علاوه ). 1981، 2رونن و سادان(شود، انتقادات زيادي وارد شده است ميكاهش ريسك 

در مطالعه خود به رابطه منفي بين تغييرپذيري سود و مديريت سود دست ) 1987(موسز

است كه تغييرپذيري سود اين دليل اين امر . يافت كه با فرضيات اوليه وي ناسازگار بود

. دكنگيري ي گذشته اندازهها در سال را واقع هموارسازي سود شركتممكن است در

با ) يعني كاهش تغيير پذيري سود(ند كرديي كه در گذشته سود خود را مديريت هاشركت

د، و اين امر موجب ايجاد رابطه كراحتمال بيشتري در سال جاري سود را هموار خواهند 

. خواهد شدمنفي بين تغييرپذيري سود و هموارسازي سود

1 Lev and Kunitzky
2 Ronen and Sadan
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بنابراين .  رابطه منفي دست يافته اند ايننيز در مطالعه خود به) 1994( الاي و مند 

:شود ميصورت زير مطرح ه فرضيه پنجم اين مطالعه ب

. ارتباط منفي و معنادار وجود دارد، بين تغيير پذيري سود و هموار سازي سود :5فرضيه 

ن از قدر مطلق تغيير در سودِ سه محققا برخي از ،ري سودگيري تغييرپذيبه منظور اندازه

و ) 1996هرمن و اينو، (اندكرده استفاده شده،سال گذشته كه با استفاده از فروش همگن 

گيري در اين مطالعه براي اندازه. انداز واريانس سود استفاده كرده) 1991 (1جونز

د سه سال گذشته استفاده شده كه با پذيري سود از ميانگين قدر مطلق تغيير در سوتغيير

.فروش هر يك از سه سال همگن شده است 

گيري و علامت  اندازهروش اختصاري، هاينشانهدر نگاره يك متغيرهاي مستقل، 

 و متغير ، متغير اول رابطه مثبت چهاررود كهميانتظار . بيني شده آنها ارائه شده استپيش

. داشته شدابطه منفي رپنجم با هموار سازي سود 

 اندازه گيري و علامت پيش بيني آنهاروشهاي اختصاري، متغيرهاي مستقل، علامت): 1(نگاره 

علامت اندازه گيريروشعلامت اختصاريمتغير
)(itSizeاندازه شركت itREVLog+

itDebtقراردادهاي بدهي
it

it

TA
TD+

itofPrسودآوري
it

it
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NI+

انحراف در فعاليتهاي عملياتي
itDev

1

1

−

−−

it

itit

REVO
REVOREVO+

∑itVarPتغيير پذيري سود
=

−−3

1

1

3
1

t it

itit

REV
NINI-

:كه در آنها

itREV :مد فروش شركت ادرi در سال t و Log،به معناي لگاريتم  طبيعي 

itTD :هاي شركت كل بدهيi در سال t و itTA :هاي شركت كل داراييi در سال t،
itNI : سود خالص شركتi در سال t و itREVO: سود عملياتي شركت i در سال tاست .

1. Jones
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 اندازه گيري مديريت سود-4
توان با مينوسانات سود را .  متعددي به منظور هموار سازي سود هستندهاي روش

هاي حسابداري، زمانبندي وقوع ي اختياري، تغيير در روشهااستفاده از اقلام تعهدي، هزينه

انبندي فروش داراييهاي ثابت، زمان پذيرش تغييرات اجباري و نظاير رويدادها نظير تغيير زم

 مورد آزمون قرارگرفتهتوسط محققانهاي هموارسازي كه از جمله روش. كردآن هموار 

برني، رونن و (، اقلام غيرمترقبه)1967، 1آرچيبالد(هاي استهلاك تغييردر روشاست،

) 1972، 2بارفيلد و دوميسكاي( ارزش ويژه روش بهاي تمام شده در مقابل) 1976سادان، 

، 3هيلي(، كل اقلام تعهدي)1973بيدلمن، (بازنشستگي و مخارج تحقيق و توسعه هاي هزينه

. است) 1991جونز، (و اقلام تعهدي اختياري) 1985

در سال ) 2000(4بررسي جامع در مورد تحقيقات هموارسازي سود توسط مك نيكلولز

  و ،بنديهموارسازي سود را جمعدربارة او مطالعات انجام شده . ته است صورت گرف2000

ه در ادبيات مديريت سود، بيشتر از بينده هاي آكه پيشرفتكرده است گيري نتيجه

بر مبناي بررسي مك نيكلولز . هاي اقلام تعهدي خاص حاصل خواهد شدكارگيري آزمون

درصد از اقلام تعهدي 2/18هدي اختياري،  درصد تحقيقات از اقلام تع5/45حدود ) 2000(

در . ندكرد درصد از كل اقلام تعهدي به عنوان شاخص مديريت سود استفاده 3/7خاص، و 

:اين تحقيق از دو روش براي سنجش مديريت سود استفاده شده است

اقلام تعهدي اختياري) 1(

ختياري عمدتاً مبتني بر مدل گيري هموارسازي سود با استفاده از اقلام تعهدي ااندازه

در . يافته مدل جونز استگسترش مدل جونز تعديل شده شكل . استجونز تعديل شده 

مدل جونز تعديل شده، فرض بر اين است كه براي محاسبه ميزان اقلام تعهدي غيراختياري 

آلات و تجهيزات، ناشي از معاملات اقتصادي شركت، سه متغير مبلغ ناخالص اموال، ماشين

1  Archibald
2  Barefield and Domisky
3 Healy
4  Mcnichols
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در اين مدل ابتدا . شودمي و اسناد دريافتي در نظر گرفته هامد و تغييرات حساباتغييرات در

جمع اقلام تعهدي روي مبلغ ناخالص اموال، ماشين آلات و تجهيزات و تغييرات تعديل 

. شودميشده درآمد رگرس 
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itTAC :ي نقدي هاسود خالص قبل از اقلام غير مترقبه منهاي جريان(جمع اقلام تعهدي

،t درسال iشركت ) عملياتي

itTA :ي شركت هاجمع داراييi درسال t،

itREV∆ :مد فروش شركت اتغييرات درi درسال tسال  نسبت به t-1،

itREC∆ : تغييرات حسابها و اسناد دريافتني شركتi درسال t نسبت به سال t-1،

itPPE : مبلغ ناخالص اموال، ماشين آلات و تجهيزات شركتi درسال t،

iii aaa 210 ضرايب رگرسيون و: ,,

itε :شود به صورت مقطعي ناهمبسته و داراي توزيع ميل رگرسيون كه فرض جملات اخلا

.استنرمال با ميانگين صفر 

ورد ميزان اقلام تعهدي اختياري اگرسيون، براي براين رسپس ضرايب برآوردي حاصل از 

 از جمع اقلام تعهدي به شرح زير به دست 1از طريق كسر نمودن اقلام تعهدي غير اختياري

):2006، 2زيانگ(آيدمي
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:به طوري كه

itTAEM : اقلام تعهدي اختياري شركتi درسال tاست .

:گرددميورد ا برلپس از محاسبه اقلام تعهدي اختياري، مدل چند متغيره زي

1  Non-discretionary accruals
2 Xiang
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رمايه در گردشاقلام تعهدي اختياري س) 2(

در مورد كارايي مدل جونز تعديل شده در خصوص كشف مديريت سود انجام شده 

2پيزنل و پوپ و يانگ). 1991 وندوبيز و تسته تسكو،1996، 1گاي، كاتاري و واتز(است 

نشان دادند كه مدل جونز تعديل شده صرفاً مبلغ اندكي از اقلام تعهدي عادي ) 1998(

بنابراين، تحقيقات اخير روش جايگزيني را براي اقلام . كندمي را كنترل سرمايه در گردش

اين روش اصطلاحاً روش ). 1998، 3توح، ولچ و ونگ(  استتعهدي اختياري تدوين كرده

بر اساس اين روش، تنها اقلام . شودمياقلام تعهدي اختياري سرمايه در گردش ناميده 

منطق پشتوانه . شودميري و غير اختياري تفكيك تعهدي سرمايه در گردش به اجزاي اختيا

 است كه در مقايسه با اقلام تعهدي بلند مدت، مديران نسبت به اقلام تعهدي ايناين روش 

زادي عمل بيشتري برخوردارند و بنابراين، اجزاي اختياري اقلام تعهدي جاري از اختيار و آ

توح، ولچ و (اقلام تعهدي باشدتواند نمادي برتر نسبت به جمع ميسرمايه در گردش 

براي شناسايي اجزاي ) a1998( كه توسط توح و همكاران ،اين مدل). 1998ونگ، 

 و ،ي جونز مبتنيهابر همان منطق مدلاختياري اقلام تعهدي سرمايه در گردش تدوين شد

:به صورت زير ارائه شده است
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itWAC :جمع تغييرات موجودي كالا، حسابها و اسناد (اقلام تعهدي سرمايه در گردش

ي جاري منهاي تغييرات حسابها و اسناد پرداختني، ماليات بر هادريافتني و ساير دارايي

. استt در سال iشركت ) ي جاريهاد پرداختني و ساير بدهيامدر

1-  Guay, Kothari and Watts
2-  Peasnell, Pop and Young
3 - Teoh, Welch and Wong
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ورد ميزان اقلام تعهدي اختياري ا براي بر،رگرسيون اين وردي حاصل ازاس ضرايب برسپ

دن اقلام تعهدي غير اختياري سرمايه در گردش از جمع اقلام كرسرمايه در گردش با كسر 

:شودميتعهدي سرمايه در گردش به شرح زير حاصل 
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: در آنكه

itWCEM : اقلام تعهدي اختياري سرمايه در گردش شركتi درسال tاست .

ورد اپس از محاسبه اقلام تعهدي اختياري سرمايه در گردش، مدل چند متغيره زير بر

:گرددمي
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 جامعه و نمونه آماري تحقيق -5

. استهاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران  كل شركتجامعه آماري تحقيق

307 معادل 1379هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در سال تعداد كل شركت

ه  شركت ب122بوده است كه از بين آنها )  شركت به طور مشروط12به علاوه (شركت 

ت اطلاعاتي از نمونه تصادفي همچنين به دليل مشكلا. طور تصادفي انتخاب شده است

.بررسي انتخاب شدندبه منظور  شركت 112انتخاب شده در نهايت 

هاي اطلاعاتي تدبيرپرداز ي مربوط به متغيرهاي مستقل و وابسته از طريق بانكها داده

بازه زماني . هاي نمونه استخراج شده استهاي مالي شركتچنين از طريق صورتو هم

تخمين مدل جونز، براي چنين هم.  است1384 تا پايان سال 1379از ابتداي مورد بررسي 

. استشده نيز استخراج 1378ي نمونه براي سال هااطلاعات شركت

هاي تحقيق  يافته-6

.ارائه شده است) 2(ي توصيفي تحقيق در نگاره هاآماره
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ي توصيفي تحقيقهاآماره): 2(نگاره

اقلام 
تعهدي 

ختياريا

اقلام تعهدي 
اختياري 
سرمايه در 
گردش

اندازه 
شركت

قراردادهاي 
سودآوريبدهي

انحراف در 
فعاليتهاي 
عملياتي

تغيير 
پذيري 
سود آماره

itTAEMitWCEMitSizeitDebtitofPritDevitVarP
124/0102/0180/12764/0259/0140/1127/0ميانگين

012/0014/0063/12729/0103/0388/0064/0ميانه

535/39203/15623/17437/7843/244/160273/1حداكثر

000/0003/0-289/6037/0676/1-258/1-331/12حداقل

انحراف 

ارمعي
460/2183/1488/1592/0716/1743/5180/0

203/10346/12282/0319/8944/12961/15619/3چولگي

محاسبات تحقيق: ماخذ

دهد، انحراف معيار اقلام تعهدي اختياري و اقلام تعهدي مينشان ) 2(طور كه نگاره همان

ه بيانگر نوسان كمتر اقلام  است ك183/1 و 460/2اختياري سرمايه در گردش به ترتيب 

 و 180/12ي نمونه هاميانگين اندازه شركت. تعهدي اختياري سرمايه در گردش است

.  بيش از ميانگين استهابنابراين اندازه بيشتر شركت. است) 282/0(داراي چولگي مثبت

ي نمونهها شركت بيشتر بوده و بيانگر وضعيت مالي بد50%ميانگين نسبت بدهي بيش از 

و بيانگر اين موضوع است كه ) 319/8(چولگي نسبت بدهي نيز مثبت و بزرگ بوده . است

حداقل .  و اين تفاوت زياد است،ي نمونه بيش از ميانگينهانسبت بدهي بيشتر شركت

. ده بودن آنهاست و به معناي زيان،)-676/1(ي نمونه منفي هانسبت سودآوري در شركت

ي ها و نشانه نوسانات زياد در فعاليتيك،ي عملياتي بيش از اهميانگين انحراف در فعاليت

ي هاي عملياتي برخي از شركتهاالبته نوسان در فعاليت. ي نمونه استهاعملياتي شركت

 و بسيار كمتر از انحراف در ،127/0ميانگين تغيير پذيري سود . نمونه در حد صفر است

ي عملياتي و هاراف در فعاليتچولگي سودآوري، انح. ي عملياتي استهافعاليت

 بنابراين بيشتر ؛، مثبت و زياد است) 619/3 و 961/15، 944/12به ترتيب (تغييرپذيري سود 

ي عملياتي و تغييرپذيري سودهاهاي نمونه داراي سودآوري، انحراف در فعاليتشركت

.بيش از ميانگين هستند
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آزمون فرضيات
و ) 1379-1384 سال از 6 شركت و 112 ( 1ي تجمعيهاهبراي آزمون فرضيات از داد

كه متغير وابسته آن اقلام ) 3(ورد مدل انتايج بر.  استفاده شده استEviews 5.0نرم افزار 

.ارائه شده است) 3(تعهدي اختياري است در نگاره 

، )F=609/16(دهد، رگرسيون در كل معنادار است مينشان ) 3(ورد مدل انتايج بر

و اجزاي اخلال رگرسيون خود همبستگي سريالي ) 2R=17/0(ضريب تعيين زياد نيست 

متغير .  بود به دست آمده كاذب نخواهدو در نتيجه ضريب تعيين) DW=84/1(ندارد 

ثبت و معناداري با متغير  درصد، رابطه م1، در سطح خطاي 243/0سودآوري با ضريب 

ييد أت) 3( و بنابراين فرضيه استوابسته دارد كه اين موضوع با فرضيه بيان شده سازگار 

ساير متغيرهاي مستقل رابطه معناداري با متغير وابسته ندارد، در نتيجه ساير . شودمي

.شودميييد نأفرضيات تحقيق ت

)3(ورد مدل انتايج بر): 3(نگاره 

ititititititit eVarPDevofDebtSizeTAEM ++++++= 543210 Pr αααααα

tP-Valueآماره ضريبنام متغير

0α074/0866/03865/0

itSize003/0-589/0-5559/0

itDebt004/0-155/0-8766/0

itofPr243/0118/4*0000/0

itDev004/0-857/0-3918/0

itVarP050/0-035/1-3012/0

84/1=DW16/0=2.RAdj17/0=2R609/16=F

.است%  10و% 5، % 1به ترتيب نشان دهنده سطح خطاي *** و** و* 

محاسبات تحقيق: ماخذ

1 Pooled data



4شماره/ مجله توسعه و سرمايه  68

و به  گذاريم  ميييد ساير فرضيات را به حساب ناتواني مدل اقلام تعهدي اختياري            أعدم ت 

.پردازيممي) 6(ورد مدل ابر

 كه متغير وابسته آن اقلام تعهدي اختياري سرمايه در گردش ،)6(ورد مدل انتايج بر

:ارائه شده است) 4(است در نگاره 

)6 (ورد مدلانتايج بر): 4(نگاره 

ititititititit eVarPDevofDebtSizeWCEM ++++++= 543210 Pr ββββββ

tP-Valueآماره ضريبنام متغير

0β457/0-839/6-*0000/0

itSize042/0859/7*0000/0

itDebt018/0-567/0-5704/0

itofPr334/0684/5*0000/0

itDev001/0433/06649/0

itVarP487/0-724/6-*0000/0

99/1=DW32/0=2.RAdj33/0=2R850/32=F

.است%  10و% 5، % 1به ترتيب نشان دهنده سطح خطاي *** و** و* 

محاسبات تحقيق: خذما

؛)F=850/32(دهـد، رگرسـيون در كـل معنـادار اسـت           مينشان  ) 3(ورد مدل   انتايج بر 

و اجزاي اخلال رگرسيون خود همبـستگي سـريالي         ) 2R=33/0(ضريب تعيين زياد نيست     

متغيرهـاي  .  كاذب نخواهد بود  به دست آمده   ضريب تعيين    و در نتيجه  ) DW=99/1 (دندار

ييـد شـده و   أ درصـد ت 1 همگـي در سـطح خطـاي    ،اندازه، سودآوري، و تغيير پـذيري سـود    

در نتيجـه  . ورد شده آنها در رگرسيون با فرضيات تحقيـق سـازگار اسـت          اعلامت ضرايب بر  

سبت بـدهي و انحـراف   ضرايب متغيرهاي ن. استييد شده   أهمگي ت ) 5(و  ) 3(،  )1(فرضيات  

و ) 2( در نتيجه فرضـيات      .ستييد نشده ا  أاند ولي ت  ورد شده اي عملياتي منفي بر   هادر فعاليت 
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توان به سازوكار سيـستم     مي را   هاعدم تاييد نسبت بدهي به كل دارايي      . استييد نشده   أت) 4(

ارات بـانكي  اعطاي اعتب ـبه منظور    چرا كه در ايران      ؛پرداخت وام بانكي در كشور نسبت داد      

ييـد  أعـدم ت . شـود مـي وثايق تاكيد گرفتن ي مالي بر  هاكيد بر تحليل ارقام صورت    أبه جاي ت  

توان به اين موضوع نسبت داد كه در ايـران،          ميي عملياتي را نيز     هامتغير انحراف در فعاليت   

سرمايه گذاران و اعتباردهندگان، عموماً بـه صـورت حرفـه اي بـه تحليـل ريـسك و بـازده                     

 و به   1،كيدأتحليل ريسك، بيشتر روي عدد سود خالص و نوسانات آن ت           براي   پردازند و مين

ي ايرانـي،   هـا اين موضوع باعث شده تا مديران شركت      . كنندميي عملياتي توجه ن   هافعاليت

يندهاي هموارسـازي خـود قـرار دهنـد و بـه            ااقلام مورد نظر سرمايه گذاران را در كانون فر        

.توجهي نداشته باشندي عملياتي هافعاليت

و ) 17/0) (3(دهد كـه ضـريب تعيـين مـدل     مينشان ) 6(و ) 3(ورد مدل امقايسه نتايج بر  

ييـد  أت) 3(را نسبت بـه مـدل       ) 6(است كه كارايي بيشتر مدل      ) 33/0) (6(ضريب تعيين مدل    

ي عوامل و   چنين توانايي شناساي  هم) 6(مدل  . اين موضوع از قبلاً پيش بيني شده بود       . دكنمي

 چنانكـه مـشاهده شـد مـدل جـونز           ،ي مديريت سود را با قـدرت بيـشتري داراسـت          هاانگيزه

كـه  د كـرد در حـالي  ي ـيأتعديل شده، تنها متغير سودآوري را به عنوان انگيزه مديريت سود ت     

مدل اقلام تعهدي اختياري سـرمايه در گـردش، عـلاوه بـر انـدازه، متغيرهـاي سـودآوري و                   

.دهدميييد قرار أي مديريت سود مورد تها را نيز به عنوان عوامل و انگيزه سود،تغييرپذيري

ها نتيجه گيري و ارائه پيشنهاد-7

ي همـوار سـازي سـود       هـا  هدف اول بررسي انگيزه    :شد دنبال   ،در اين مطالعه دو هدف    

ي مطـرح  ي سياس ـ هاي پاداش، بدهي و هزينه    هاي مورد بررسي در قالب فرضيه     هاانگيزه. بود

ي عمليـاتي و تغييـر پـذيري سـود نيـز مـورد             هـا موارد، انحراف در فعاليت   اين  علاوه بر   . شد

مـدل جـونز تعـديل شـده، تنهـا متغيـر سـودآوري را بـه عنـوان انگيـزه                     . بررسي قرار گرفت  

كه مدل اقلام تعهدي اختياري سرمايه در گـردش، عـلاوه           ييد كرد در حالي   أمديريت سود ت  

� ( ������ 	�
� � ����� ���)Functional Fixation (��� �����.
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ي هـا هاي سودآوري و تغييرپـذيري سـود را نيـز بـه عنـوان عوامـل و انگيـزه                  بر اندازه، متغير  

.يد قرار دادأيمديريت سود مورد ت

و ) اقـلام تعهـدي اختيـاري     (هدف دوم اين مطالعه، مقايسه نتايج مدل جونز تعديل شـده            

ادعـا شـد كـه كـارايي ايـن مـدل اقـلام              . مدل اقلام تعهدي اختياري سرمايه در گردش بـود        

ايـن ادعـا نيـز بـا        . دي اختياري سرمايه در گردش از مدل جونز تعديل شده بيـشتر اسـت             تعه

. ييد گرديدأنتايج ت

:شودميزير ارائه هاي بر طبق نتايج تحقيق، پيشنهاد

با توجه به كارايي بيشتر مـدل اقـلام تعهـدي اختيـاري سـرمايه در گـردش در شناسـايي                      -1

 از مـدل    هابررسي ساير انگيزه  به منظور   شود  مين پيشنهاد   ي مديريت سود به محققا    هاانگيزه

.نيز استفاده شودياد شده 

از آنجا كه بر طبق نتايج تحقيق به دليل ساز وكار سيستم اعطاي اعتبارات بانكي، فرضـيه          -2

ارائـه وام و   بـه منظـور     شود سيـستم بـانكي كـشور        ميييد قرار نگرفت، توصيه     أبدهي مورد ت  

.دكنوثايق اكتفا نگرفتن  و تنها به كندكيد أ ارقام صورتهاي مالي نيز تتخصيص منابع بر

از آنجا كه غير حرفه اي عمل كردن سرمايه گـذاران و اعتبـار دهنـدگان در برخـورد بـا           -3

عدد سود خـالص و نوسـانات آن و آگـاهي مـديران             بر   ريسك و بازده و تمركز آنها        مسئله

اقـلام را مـورد   ايـن  ه مـديران شـركتهاي ايرانـي،    ك ـاست شركتها از اين موضوع سبب شده     

 ارائـه   به منظورشود دست اندركاران بازار سرمايه كشورميدستكاري قرار دهند، لذا توصيه     

ي هـا ي حرفه اي به سـرمايه گـذاران و اعتباردهنـدگان، برنامـه           هاآگاهيهاي بيشتر و آموزش   

.كننددقيق و هدفداري را طراحي و اجرا 
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