
دكتر قاسم بولو
استادياردانشكده حسايدارى و 
مديريت دانشگاه علامه طباطبايى

 كارشناس ارشد حسابدارى از 
دانشگاه آزاد اسلامى واحد همدان 

ميثم طالبى

معيارها و مدلهاى اندازه گيرى 
كيفيت سود

پس از گذشت بيش از 50 سال از پژوهش هاى اوليه 
انجام شده توسط لينتنر (1956) و ميلر و موديگليانى 
(1961) سياست هاى پرداخت سود هنوز به صورت 
معمايى بزرگ براى تحليل گران مالى باقى مانده است.

اين  در  نظريه   زيادى  تعداد  اگرچه   (1976 ,Black)
زمينه پيشنهاد شده است، اما هنوز بين پژوهشگران 
اجماعى وجود ندارد. پژوهشها نشان مى دهد مديران 
تنها زمانى اقدام به پرداخت يا افزايش سود سهام مى 
نمايند كه احساس كنند سود گزارش شده توسط آنها 
تحت تاثير تغييرات حسابدارى نمى باشد، و لذا كاهش 
بنابراين سود سهام  بعيد است.  آينده  سود سهام در 
نه تنها براى سودآورى آتى، بلكه براى كيفيت سود 
نيز اطلاعاتى ارائه مى دهد. در نمايى ديگر، گزارشى 
ويژه از سود سهام مى تواند ابزار كنترلى موثرى براى 
مديريت باشد.(Easterbrook, 1984) مثلا مديران 
كمتر وسوسه مى شوند كه براى دلايل شخصى سود 
را دستكارى نمايند و همچنين سرمايه گذاران كيفيت 
سود و پايدارى سود را بوسيله ارتباط مهم سود پرداختى 

 Farinha,).كنند مى  استنباط  توزيع  قابل  سود  و 
(2007 ,Moreiera

بدين  را  سهام  سود  بالقوه  نقش  اين  اكونوميست 
صورت بزرگنمايى كرده است:

«سرمايه گذاران پس از رسوايى انرون و ورلدكام  درباره 
سود حسابدارى بسيار شكاك  شده اند و متوجه گرديده 
اند كه اگر شواهدى از سودآورى مانند چك كردن سود 
سهام وجود داشت مى توانست به آنها كمك كند تا آسوده 
خاطر باشند. اگر اين يك عادت مى شد كه بسيارى از 
شركتها بخش اعظمى از سود را به عنوان سود سهام 
پرداخت نمايند نتايج عملكرد جعلى آنها مدت زمان 
 ,2003 ,Economist)«.زيادى دور از نظر نمى ماند

(50-49 .pp ,11 January
با توجه به اهميت كيفيت سود و سود سهام پرداختى 
در تصميم گيرى هاى استفاده كنندگان از اطلاعات 
مالى، در اين پژوهش تلاش شده است كه گامى در 
جهت حل معماى ارتباط كيفيت سود و سود سهام 

پرداختى برداشته شود.

مقدمه
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جايگاه و اهميت سود در مفاهيم نظرى 
گزارشگرى مالى

حسابداران براى تعريف سود معمولا به دو مفهوم 
اقتصادى كه بر مشاهدات دنياى واقعى مبتنى است، 
به عنوان نقطه شروع منطقى استناد مى كنند. اين 
و  رفاه  در  تغيير  از  عبارتند  اقتصادى  مفهوم  دو 
حداكثر كردن سود تحت شرايط مشخص ساختار 
اين  توليد،  عوامل  شده  تمام  بهاى  و  تقاضا  بازار، 
مفاهيم بطور ضمنى در تعريف هيئت استانداردهاى 
حسابدارى مالى  به شرح زير نيز ملحوظ شده است 
: «سود جامع عبارتست از تغيير در حقوق صاحبان 

سرمايه واحد انتفاعى طى يك دوره...»
واحد  يك  عمليات  شكست)  موفقيت(يا  «آزمون 
(يا  دريافتى  نقد  وجوه  فزونى  ميزان  نيز  انتفاعى 
كسرى آن) نسبت به وجوه نقد مصرف شده(سرمايه 

گذارى شده)در بلند مدت مى باشد.»
بخش اول تعريف بالا بر مفهوم حفظ سرمايه و بخش 
بر مفهوم حداكثر كردن سود مبتنى مى  دوم آن 
باشد. اگرچه اقتصاد دانان براى بهبود مفاهيم بالا و 
انطباق آن با مشاهدات دنياى واقعى كوشش كرده 
آن  گيرى  اندازه  به  مربوط  مسايل  در حل  اما  اند 
موفقيت چندانى نداشته اند. در نتيجه، حسابداران 
براى اندازه گيرى سود قواعد دقيقى را بكار گرفته و 
به موضوع نزديكى آن به مفاهيم اقتصادى نيز توجه 

چندانى نكرده اند.
اگرچه مفهوم تعهدى سود به عنوان يك اندازه گيرى 
ديدگاه  از  اما  است.  مواجه  هايى  انتقاد  با  بنيادى، 
اطلاعاتى، اين مفهوم بيانگر نتيجه فعاليت حسابدارى 
مى باشد(William, Demski, 1979). براساس 
فرضيات بازار كارآمد، پژوهش هاى مشاهده اى نيز 
نشان داده است كه سود حسابدارى، بار و محتواى 
محاسبه   .(1968,Ball, Brown)دارد اطلاعاتى 
يگانه  گيرى  اندازه  يك  لحاظ  از  حسابدارى  سود 
عملكرد و يا اطلاعاتى كه در محاسبه آن لحاظ مى 
گران  تحليل  و  اى  حرفه  حسابداران  توسط  شود، 
مالى همواره مورد تاكيد قرار داشته است. مثلا در 
بيانيه شماره يك هيئت استانداردهاى حسابدارى 
مالى آمده است كه كانون توجه گزارشگرى مالى، 
اطلاعات مربوط به عملكرد واحد انتفاعى است كه 
توسط معيارهاى سود و اجزاى تشكيل دهنده آن 

تامين مى شود .
هدف اوليه از گزارش سود، تامين و ارائه اطلاعات 

به  را  بيشترين علاقه  است كه  براى كسانى  مفيد 
گزارشهاى مالى دارند. اما تبيين اهداف مشخص تر 
نيز براى درك بهتر گزارشگرى سود ضرورت دارد. 
يكى از هدفهاى اساسى كه با اهميت ترين هدف 
از ديدگاه تمامى استفاده كنندگان گزارشهاى مالى 
محسوب مى شود، اينجا تمايز بين سرمايه گذارى 
و سود(منابع و جريانها) به عنوان بخشى از فرآيند 
توصيفى حسابدارى است.(شباهنگ، 1381، 179)

زير  موارد  شامل  سود  گزارش  مشخص  هدفهاى   
است:

اندازه  براى  معيارى  عنوان  به  سود  از  استفاده   .1
گيرى كارايى مديريت.

2. استفاده از مبالغ تاريخى سود براى پيش بينى 
آينده واحد انتفاعى و توزيع آتى سود سهام.

اندازه  براى  معيارى  عنوان  به  سود  از  استفاده   .3
گيرى دستاوردها و همچنين نشانه اى از تصميمات 

آتى مديريت.
ساير هدفها شامل استفاده از سود به عنوان مبنايى 
محصولات  قيمت  بررسى  ماليات،  تشخيص  براى 
واحدهايى كه مشمول قيمت گذارى مى باشند و 
بالاخره ارزيابى تخصيص منابع توسط اقتصاددانان 

مى باشد.(همان منبع، 179)
مفهوم كيفيت سود

تحليل  توسط  بار  اولين  براى  سود  كيفيت  نظريه 
زيرا  شد،  مطرح  بورس  كارگزاران  و  مالى  گران 
قدرت  گزارش شده  كردند سود  مى  احساس  آنها 
سود شركت را آنچنان نشان نمى دهد كه در ذهن 
مجسم مى كنند. آنها دريافتند كه تجزيه و تحليل 
صورتهاى مالى شركتها به دليل نقاط ضعف متعدد 
مشكلى  كار  حسابدارى  اطلاعات  گيرى  اندازه  در 
است. سوال اساسى اين است كه چرا تحليل گران 
از سود خالص گزارش شده  ارزيابى خود  مالى در 
استفاده  تعديل)  (بدون  شركت  هرسهم  سود  يا  و 
نمايند.  مى  رعايت  را  احتياط  جانب  و  كنند  نمى 
پاسخ اين است كه در تعيين ارزش شركت نه تنها 
به كميت سود، بلكه بايد به كيفيت آن نيز توجه 
رشد  بالقوه  زمينه  سود،  كيفيت  از  منظور  شود. 
سود و ميزان احتمال تحقق سودهاى آتى است. به 
عبارت ديگر، ارزش يك سهم تنها به سود هر سهم 
سال جارى شركت بستگى ندارد بلكه به انتظارات 
ما از آينده شركت و قدرت سودآورى سال هاى آتى 
و ضريب اطمينان نسبت به سودهاى آتى بستگى  
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دارد. (جهانخانى، ظريف فرد، 1374)
برداشت حسابداران و تحليل گران مالى از واژه سود 
متفاوت است. تحليل گران مالى عموما سود گزارش 
شده (سود حسابدارى) را متفاوت از سود واقعى مى 
تحليل  ديدگاه  از  تفاوت  اين  از دلايل  يكى  دانند. 
گران اين است كه سود مى تواند به وسيله مديران 
دستكارى شود. تحليل گران مالى تلاش مى كنند تا 
چشم انداز سود شركتها را ارزيابى كنند. چشم انداز 
سود به تركيب ويژگى هاى مطلوب و نامطلوب سود 
خالص، اشاره دارد. براى نمونه، شركت داراى عناصر 
و اقلام ثابت در صورت سود و زيان خود نسبت به 
شركت فاقد اين اقلام و عناصر، كيفيت سود بالاترى 
دارد. همين امر به تحليل گران اجازه مى دهد سود 
قابليت اطمينان بيشترى پيش  با  را   آتى شركت 

بينى نمايند.(اسماعيلى، 1386)
كيفيت گزارشگرى، يعنى ميزان مفيد بودن و قابليت 
از اطلاعات در تصميم سازى، كه ديدگاه  استفاده 
از  ريبال يكى  دارد.  به دنبال  نيز  را  هاى مختلفى 
ويژگى هاى مهم آن را شناسايى به موقع زيان مى 
مى  بر  كيفيت  عناصر  از  را  بودن  موقع  به  و  داند 
شمارد(Rayball, 2004). از نظر باسو اين امر به 
 ,Basu)معناى شناسايى زيان هاى اقتصادى است
ارزيابى  براى  معيارى  حسابدارى  سود   .(1997
گزارشگرى مالى است؛ زيرا تغيير در كميت ترازنامه، 
به دنيال صورت سود و زيان رخ مى دهد (بدون در 
نظر گرفتن طبقه بندى مجدد) و شناسايى به موقع 
سود و زيان منجر به تجديد به موقع تمامى متغيرها 
بيانگر  اگرچه سود  گردد.  مالى مى  هاى  نسبت  و 
عملكرد نهايى شركتها است، ولى هر شركتى داراى 
سيستم حسابدارى با حساب هاى خاص خود است 
كه منجر به ارائه سودهاى مختلف مى گردد. بنابراين 
بايد بتوان داستان واقعى اين ارقام را براى سرمايه 
گذاران تشريح كرد(شباهنگ،1381). تعريف قطعى 
ارائه  تعيين كننده آن  از كيفيت سود و ملاكهاى 
نشده، به طورى كه از نظر سيگال در 1997 تعريف 
آن ساده نيست(Siegal, 1982) و بنيش نيز براى 

آن تعاريف متعددى قائل است.
 Beneish,)از نظر كاترين اسچيپر و ليندا وينسنت 
سود  كيفيت   (2003  ,Schipper, Vincent
تاحدى به سود هيكس در 1939 نزديك است؛ يعنى 
سود نزديك به سود هيكس داراى كيفيت بالايى 
است. لازم به ذكر است كه سود از نظر هيكس به 

ميزان مصرفى، در شركت اتلاق مى گردد؛ به طورى 
كه ارزش اقتصادى اول دوره شركت با آخر دوره آن 
برابر باشد. اين معيار، بيانگر تغيير در خالص دارايى 
هاى اقتصادى است و نهايت اينكه از نظر كميسيون 
بورس اوراق بهادار، عايدات مديريت شده از كيفيت 

 (1939 ,Hicks).پايينى برخوردارند
ابعاد كيفيت سود

ويژگى سرى زمانى: اين ويژگى شامل تداوم و تكرار 
پذيرى و قابليت پيشگويى است.

تداوم و تكرار پذيرى: تداوم و تكرار پذيرى منجر 
به تحقق آتى مى شود.اين ساختار به معنى سود 
با پشتوانه و داراى قابليت حمايت شوندگى است. 
حمايت  قابليت  و  پشتوانه  داراى  كيفيت،  با  سود 
بالايى است. در اين زمينه محققينى چون كرمندى 
و ليپا در1987، كولينز كوتهارى در 1989 و استون 
وزمجسكى در 1989 ضريب كوواريانس بين بازده 
سهام و سطوح سود را معيار تداوم سود مى دانند. 
سرمايه  واكنش  ليپا  و  كرمندى  نظر  به  كه  امرى 
گذاران بزرگ به پشتوانه و قابليت حمايت شوندگى 

(1987 ,Kormandi, Lipe).سود است
سود،  اجزاى  پيشگويى  قابليت  پيشگويى:  قابليت 
براى بهبود قابليت و توانايى استفاده كنندگان در 
تخمين اجزاى سود است. اين قابليت به مفيد بودن 
در تصميم گيرى مربوط بوده، اغلب محققين به آن، 
به عنوان قابليت سود گذشته در پيش بينى سود 

(1995 ,Ali pope).آتى نگاه مى كنند
نقدشوندگى و اقلام تعهدى: در اين ديدگاه، نسبت 
به  عملياتى  هاى  فعاليت  از  حاصل  نقدى  جريان 
طورى  به  است،  سود  كيفيت  از  معيارى  درآمد، 
بالاى  كيفيت  معناى  به  نيز  نقد  به  نزديكى  كه 
راجت(2002)،  چون  محققينى  توسط  بوده،  آن 
قرار  تاكيد  مورد  پنمان(2001)  و  هريس(2000) 
گرفته است. پس ميزان نزديكى به جريان نقدى، 
است. سود  كيفيت  ساختارهاى  از  ديگر  يكى 

(1995 ,Clubb Colin)
منظر چارچوب نظرى:

در  بودن  مفيد  به  سود  كيفيت  ديدگاه،  اين  در 
اتكا،  قابليت  بودن،  تصميم گيرى در قالب مربوط 
 Trueman &).قابليت مقايسه و ثبات بستگى دارد

(1980 ,2 .SFACs No & 1988 ,Titman
از سود  از نظر ديويد عبودى بخشى  كيفيت سود 
حسابدارى است كه به احتياج و بصيرت مديريت، 

«سرمايه گذاران پس از 
رسوايى انرون و ورلدكام 
درباره سود حسابدارى 
بسيار شكاك شده اند و 
متوجه گرديده اند كه اگر 
شواهدى از سودآورى 
مانند چك كردن سود 
سهام وجود داشت مى 
توانست به آنها كمك كند 
تا آسوده خاطر باشند. اگر 
اين يك عادت مى شد كه 
بسيارى از شركتها بخش 
اعظمى از سود را به عنوان 
سود سهام پرداخت 
نمايند نتايج عملكرد جعلى 
آنها مدت زمان زيادى دور 
از نظر نمى ماند.»
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 ,Aboody, Hughes, Ling Liu)حساس است
اند تاش عوامل متعددى  از منظر ديلوت   .(2003
همچون ميزان نقدينگى، اندازه گيرى هاى دقيق و 
برآوردهاى متغير در ارزيابى كيفيت سود به كار مى 
رود. اين ارزيابى، به قضاوت استفاده كنندگان درباره 
انداز آتى كمك  از درآمد جارى و چشم  اطمينان 
به كارگيرى اصول حسابدارى در بيشتر  مى كند. 
به جاى  گزارشى،  تا سود  باعث مى شود  شركتها 
ارائه  سود  كيفيت  از  طيفى  با  مشخص،  مرزبندى 
گردد؛ يعنى اين كه كيفيت سود به طور مستقيم 
برآوردهاى  و  تخمين  ميزان  و  نقدى  جريان  به 
موجود در آن بستگى دارد؛ به اين معنا كه هرچه 
نقدينگى  از  يا  برآورد و تخمين كمترى و  از  سود 
رسيده  به حداقل  باشد، سود ذهنى  برخوردار  بالا 
در  داشت.  خواهد  بالايى  كيفيت  آن،  دنبال  به  و 
ضمن، بهترين كيفيت مربوط به زمانى خواهد بود 
كه سود از نقدينگى بالا و تخمين پايين برخوردار 
باشد. البته نبايد فقط يك شاخص خاص را انتخاب 
كرد بلكه بايد تمام شاخص ها در كنار هم باشند.

(2002,Deloitte&Touche)
عناصر كيفيت سود

كيفيت سود داراى مفهوم چند بعدى است كه عناصر 
آن را مى توان به دو گروه كيفى و كمى تفكيك 
كرد. گروه كيفى مربوط به آن عناصرى هستند كه 
در سيستم حسابدارى موجود، قابليت اندازه گيرى و 
كمى شدن را ندارند؛ ولى عناصر كمى توان و قابليت 
كمى شدن را داشته، مى توان آنها را در سيستم 
حسابدارى ثبت كرد. به طور كلى، عناصر كيفيت 

سود را مى توان به صورت زير تشريح كرد:
روش هاى مورد استفاده در حسابدارى: كيفيت اصول 
حسابدارى شبيه كيفيت سود نيست، ولى ذاتا به هم 
مرتبطند، چون انتخاب و كاربرد اصول مستقيما بر 

(1986 ,Lipe).كيفيت سود اثرگذار است
كيفيت  بر  حسابداى  هاى  روش  سود:  مديريت 
سود موثرند؛ زيرا كيفيت سود مرتبط با روشهايى 
قادر  آنها  طريق  از  مديران  و  كه حسابداران  است 
دلخواه  به  سود،  رقم  دادن  نشان  و  مديريت  به 
خود هستند. مديريت سود زمانى رخ مى دهد كه 
مديران در چگونگى گزارشگرى مالى، براى گمراه 
كردن سهامداران درباره عملكرد اقتصادى شركت، 
به گزارش  قراردادهايى كه بستگى  نتايج  بر  اثر  يا 
دهند.  انجام  را  قضاوتهايى  دارند  حسابدارى  هاى 

برآورد  همچون  مختلفى  هاى  روش  به  مديران 
رخدادهاى اقتصادى آتى، عمر مفيد، ارزش اسقاط 
دارايى هاى بلندمدت، تعهدات بازنشستگى، ماليات 
معوقه، زيان سوخت مطالبات، كنارگذارى داراييها، 
انتخاب روشهاى حسابدارى استهلاك، ارزشگذارى 
موجودى، چگونگى برخورد با هزينه هاى پژوهش 
و توسعه، تبليغات، نگهدارى و سياستهاى اتخاذى 
بر  غيره  و  تمليك  شرط  به  اجاره  و  ادغام  درباره 
 ,Trueman, Titman ).سود مديريت مى كنند

(1988
روشهاى حسابدارى محافظه كارانه: اين روشها، 
رابطه نزديكى با كيفيت سود دارند؛ يعنى كيفيت 
سود خالص محاسبه شده به روش محافظه كارانه 
از سود خالص غير محافظه كارانه بالاتر است؛ زيرا 
ريسك بيش از واقع نشان دادن سود بيش از ريسك 
 Schaefer, است.(  آن  دادن  نشان  واقع  از  كمتر 

(1986 ,Kennelley
هاى  روش  از  استفاده  در  رويه  ثبات  عدم 
حسابدارى: عدم ثبات رويه، اثر منفى بر كيفيت 
سود دارد؛ زيرا اغلب، تغييرات در بكارگيرى روش 
هاى حسابدارى، موجب افزايش و رشد واهى سود 
گزارشى مى شود و پيش بينى سودهاى آتى را با 
 Stephen, Penman, ).مشكل مواجه مى سازد

(2002 ,Xiao, Zhang
قابليت  به  مبحث  اين  تغييرپذيرى:  ريسك 
شود.  مى  مربوط  خالص  سود  اعتماد  و  اطمينان 
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در  ذهنى  هاى  تخمين  و  برآورد  قضاوت،  هرچه 
فرآيند اندازه گيرى، دخيل شوند كيفيت سود پايين 
خواهد آمد. وجود قضاوت در برآوردهاى حسابدارى 
منجر به عدم اطمينان به سود و در نهايت، كيفيت 
آن مى شود و هر چه دامنه اين امر وسيع تر باشد 
اثر منفى بيشتر بر كيفيت خواهد گذاشت؛ چرا كه 
و دقت  مفاهيم مهم كيفيت سود، صحت  از  يكى 
اندازه گيرى است. بنابراين مى توان گفت: انحرافات 
زياد، بيانگر متفاوت بودن برآوردها از نتايج واقعى 
بوده، آن هم نشان دهنده كيفيت پايين سود است.

(1986 ,De Angelo )
اقتصاد، صنعت و شركت: اين قسمت به ثبات، 
پايدارى سود، ساختار سرمايه، نگهداشت سرمايه و 

ويژگى هاى مديريت مى پردازد:
از  پذيرى،  تكرار  و  ثبات  پايدارى سود:  و  ثبات 
عوامل مهم موثر بر كيفيت سود است. كيفيت سود 
شركتهاى داراى سود منظم و با ثبات، از شركتهاى 
داراى سود نامنظم و پرنوسان بالاتر است زيرا سود 
بينى هاى آتى راحت و  منظم و تكرارپذير، پيش 
گراهام  زمينه  اين  در  داشت.  خواهد  اتكايى  قابل 
معتقد است كه، سود ناشى از فعاليت هاى احتمالى، 
ناگهانى و غير منتظره، از ثبات و پايدارى كمترى 
برخوردار است(Dodd, Cottle, 1989). برنارد و 
استوبر نيز بر اين باورند كه كيفيت سود بستگى به 
بخشى از بازده حاصل از منابع تكرار پذير، با ثبات و 

(1989 ,Bernard, Stober ).بادوام دارد
 (Patel & Santachia)و سانتچيا پاتل  نظر  از   
شركتهايى كه قدرت پيشگويى بالايى دارند از كيفيت 
سود بالايى برخوردارند. برنستن(Bernisten) نيز 
قابليت  اعتماد،  قابليت  را در صحت،  كيفيت سود 
پيشگويى و قابليت مقايسه مى دانند. بنابراين اگر 
سود حاصل از ثبات و پايدارى و ماهيت تكرارپذيرى 
بود.(  خواهد  پايين  آن  كيفيت  نباشد،  برخوردار 

(1989 ,Bernsten
ساختار  به  نوعى  به  قسمت  اين  ساختار هزينه: 
اهرم  پردازد كه موضوع  هزينه(ثابت و متغير) مى 
مى  برخوردار  بالايى  مفهوم  از  اينجا  در  عملياتى 
گردد و آن هم به وجود هزينه هاى ثابت در ساختار 
هاى  در شركت  است.  مربوط  هاى شركت  هزينه 
ميزان  در  اندك  تغييرات  عملياتى،  اهرم  داراى 
درآمد، منجر به تغييرات بالاى سود مى شود و با 
نزديك بودن مبلغ فروش به سطح هزينه هاى ثابت، 

هرگونه افزايش در حجم فروش، سود شركت را به 
نسبت بيشترى از قبل بالا مى برد و با كاهش حجم 
بنابراين،  گردد.  مى  بدتر  عملياتى  نتايج  فروش، 
سود  كيفيت  بر  هزينه شركت،  ساختار  يا  تركيب 
آن اثرگذار است. شركت داراى نسبت هزينه متغير 
به فروش بالا، كنترل بهتر و مناسبى روى هزينه ها 
دارد. و اين موضوع منجر به افزايش كيفيت سود 
مى شود و البته نوع صنعت، كيفيت محصولات و 
قدرت اقتصادى كشور نيز در اين تحليل موثر است؛ 
زيرا شركت هاى توليد كننده كالاى منحصر به فرد، 
بى رقيب بوده، وجود اهرم بالا نگرانى خاصى ايجاد 
نمى كند. ولى در شركتهاى ديگر، بالا بودن بدهى 
و هزينه هاى آن، از كيفيت سود شركتها مى كاهد.

( همان منبع)
نگهداشت سرمايه: در اين ديدگاه، سرمايه، عامل 
مهمى در تعيين سود بوده، سود حسابدارى حداكثر 
ارزشى است كه موسسه طى دوره توزيع كرده، به 
طورى كه سرمايه، نسبت به اول دوره كاهش نيافته 
باشد. بخش ديگرى از كيفيت سود به اين موضوع 
مربوط مى شود كه موسسه براى حفظ و نگهداشت 
آتى  و  فعلى  سودآورى  قدرت  بهبود  و  ها  دارايى 
خود، چه تدابيرى انديشيده است؛ زيرا نگهداشت و 
حفظ سرمايه تنها زمانى انجام مى شود كه اجزاى 
جديدى جايگزين قديمى ها شود و قدرت سودآورى 
 ,Shiulin, Peiyang).آن را حفظ يا بيشتر كند

(2003
موثر  كيفيت  و  ويژگى  مديريت:  ويژگى هاى 
مديريت، نقش حياتى در قدرت سود و سودآورى 
آتى واحد تجارى دارد. شايستگى و كيفيت آنان در 
كارآيى و اثربخشى فعاليتها بوده، عامل مهمى در 
پيش بينى سودهاى آتى است. مديريت خوب، يك 
تلقى مى شود و سرقفلى معتبرى  دارايى سودآور 
براى شركت دارد.(اعتمادى، ايمانى برندق، 1386)

عوامل سياسى و اقتصادى: در بررسى كيفيت سود 
بايد به عوامل سياسى و اقتصادى نيز توجه كرد، زيرا 
اثر قابل توجهى بر سود و قدرت سودآورى دارند. 
كيفيت سود شركتهاى فعال در كشورهاى با ثبات، 
هاى  و شركت  است  بالاتر  ثبات  بى  كشورهاى  از 
فعال در كشورهاى داراى اقتصاد دولتى، در مقايسه 
از  مناسب،  سازى  خصوصى  داراى  كشورهاى  با 
كيفيت سود پايينى برخوردارند. شركتهاى فعال در 
كشورهاى داراى ريسك سرمايه گذارى بالا و امنيت 

منظور از كيفيت سود، 
زمينه بالقوه رشد 
سود و ميزان احتمال 
تحقق سودهاى آتى 
است. به عبارت ديگر، 
ارزش يك سهم تنها 
به سود هر سهم سال 
جارى شركت بستگى 
ندارد بلكه به انتظارات 
ما از آينده شركت و 
قدرت سودآورى سال 
هاى آتى و ضريب 
اطمينان نسبت به 
سودهاى آتى بستگى  
دارد.
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از  با ديگر شركتها،  مقايسه  پايين، در  اقتصادى 
در  بنابراين  برخوردارند.  پايينى  سود  كيفيت 
اقتصادى  مباحث  به  بايد  سود  كيفيت  بررسى 
ميزان  دولت،  دخالت  ميزان  همچون  سياسى  و 
آنها،  با  تعامل  ميزان  و  كشورها  ديگر  با  روابط 
امنيت سرمايه گذارى توجه  اقتصادى و  ريسك 

جدى كرد. (همان منبع)
مدل هاى اندازه گيرى كيفيت سود 

اندازه گيرى  از مدل هاى  برخى  اين بخش،  در 
كيفيت سود تشريح مى گردد:

1. مدل اسلوان
اسلوان(1996) اقلام تعهدى را اين چنين تعريف 

و اندازه گيرى كرد:
Accruals=ΔCA-ΔCL-DEP
Accruals= (ΔAR+ ΔINV+ ΔOCA)- (ΔAP+ 
ΔOCL)-DEP

ΔCA: تغيير در دارايى هاى جارى 
ΔCL: تغيير در بدهى هاى جارى به جز بدهى 

هاى كوتاه مدت و ماليات پرداختنى.
DEP: استهلاك دارايى هاى مشهود و نامشهود

ΔAR: تغيير در حساب دريافتنى.
ΔINV: تغيير در موجودى هاى كالا.

ΔOCA: تغيير در ساير دارايى هاى جارى.
ΔAP: تغيير در حساب هاى پرداختنى.

جارى. هاى  بدهى  درساير  تغيير   :ΔOCL
(اسماعيلى، 1386)
2. مدل دى انجلو

بيان  چنين  اين  را  خود  مدل   (1986) انجلو  دى 
نمود:

 : بخش غير اختيارى اقلام تعهدى
: كل اقلام تعهدى

 : بخش اختيارى اقلام تعهدى
: اقلام تعهدى دوره قبل

: كل دارايى هاى دو دوره قبل.(همان منبع)
3. مدل هيلى

در مدل دى انجلو، بخش غيراختيارى اقلام تعهدى 
به مشاهدات دوره قبل محدود مى شود. در حالى كه 
هيلى(1985) اين محدوديت را مرتفع ساخته است. 
مدل دى انجلو فرض مى كند كه بخش غيراختيارى 
اقلام تعهدى از يك گام تصادفى پيروى مى كند در 
بخش  كه  كند  مى  فرض  هيلى(1985)  كه  حالى 
معكوس  ميانگين  از  تعهدى  اقلام  غيراختيارى 

تبعيت مى كند. هيلى(1985) مدل خود را به اين 
شرح ارائه نمود: 

 NDAt : بخش غير اختيارى اقلام 
TAt : كل اقلام تعهدى

DAt = TAt - NDAt
DAt : بخش اختيارى اقلام تعهدى.

n : تعداد سالها در دوره برآورد.
 ,1+t-n) عبارت از سال انديس كه داراى بازده : λ

…, t-1) مى باشد.(همان منبع)
4. مدل جونز

اثرات  تا  ارائه مدل زير سعى كرد  با  جونز(1991) 
تغيير شرايط اقتصادى شركتها به اجزاى غيراختيارى 

اقلام تعهدى را كنترل كند.
TAt = (ΔCAt - ΔCLt - ΔCASHt + ΔSTDEBTt 
- DEPNt)
NDAt = α1(1/At-1) + α2(ΔREVt/At-1) + 
α3(PPEt/At-1)

.t كل اقلام تعهدى در سال :TAt
ΔCAt : تغيير در دارايى هاى جارى.
ΔCLt : تغيير در بدهى هاى جارى.

ΔCASHt : تغيير در وجه نقد.
: تغيير در حصه جارى تسهيلات   ΔSTDEBTt

.t دريافتى در سال
DEPNt : تغيير در هزينه استهلاك دارايى هاى 
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مشهود و نامشهود.
NDAt : بخش غيراختيارى اقلام تعهدى در سال 

.t
.1-t منهاى درآمد سال t درآمد سال : REVtΔ

PPEt : اموال، ماشين آلات و تجهيزات ناخالص در 
.t پايان سال

 .1-t 1 : كل دارايى ها در سال-At
α α3 ,α2  ,1 : پارامترهاى خاص شركت مى باشند 

كه با استفاده از مدل زير بدست مى آيند:
TAt/At-1=a1(1/At-1)+a2(ΔREVt/At-1)+ 
a3(PPEt/At-1)

كه در اين مدل a3 ,a2 ,a1 به برآوردهاى OLS از 
α3α ,α2 ,1 اشاره دارد.

.t كل اقلام تهدى در سال : TAt
.1-t 1 : كل دارايى ها در پايان سال-At

.1-t منهاى درآمد سال t درآمد سال : REVtΔ
PPEt : اموال، ماشين آلات و تجهيزات(ناخالص) 

در پايان سال t.(همان منبع)
5. مدل تعديل شده جونز(1991)

TAt=( DCAt - DCLt - DCASHt+ DSTDEBTt-
DEPNt)
NDAt/At-1 = a(1/At-1) + a2[(DREVt - DRECt) 
+ a3(PPEt/At-1)

RECtΔ : تغيير در حسابهاى دريافتنى سال t و 
بقيه اقلام مثل مدل جونز مى باشد.(همان منبع)

6. مدل صنعت
مدل صنعت بر پايه اين فرض استوار است كه اجزاى 
غير اختيارى اقام تعهدى در طول زمان ثابت هستند. 
مدل صنعت فرض مى كند كه انحراف در تعيين 
بخش غير اختيارى اقلام تعهدى در بين شركتهاى 
براى  باشد. مدل صنعت  معمولى مى  يك صنعت 
زير مى  قرار  به  تعهدى  اقلام  اختيارى  غير  بخش 

باشد:
NDAt = β1 + β2 medianj(TAt /At-1)

NDAt : بخش غيراختيارى اقلام تعهدى در سال 
.t

اقلام  ميانه  ارزش   :  (1-medianj (TAt /At
.t تعهدى در سال

با  كه  باشند  مى  شركت  خاص  عوامل   :  β  ,2β1
استفاده از OLS مشاهدات برآورد مى شوند.(همان 

منبع)

7. شاخص استفان وزهانگ
شاخص محافظه كارى( )

 
براى  شده  گرفته  ذخاير  مجموع  بيانگر   ERi,t
محافظه كارى شركت i در سال t، NOAi,t نيز 
نشاندهنده تفاوت ارزش دفترى دارايى هاى سرمايه 
 Qi,t و t در سال i با بدهى عملياتى شركت اى 

معرف شاخص كيفيت سود است. 

Qi,t مثبت، بيانگر كيفيت سود بالا و Qi,t منفى، 
معرف  صفر،  حالت  و  پايين  كيفيت  دهنده  نشان 
كيفيت سود خوب است. شاخص مذكور نشان مى 
دهد كه سود محافظه كارانه بهتر از سودى است كه 
به طور غيرمحافظه كارانه ارائه شده باشد. گفتنى 
شركت  در  مدت  كوتاه  نگرش  كه  مديرانى  است 
سود  نوعى،  به  و  بالا  سودى  ارائه  دنبال  به  دارند 
براى شركت هستند.(اعتمادى،  كارانه  غيرمحافظه 

ايمانى برندق، 1386)
8. شاخص هاى وين شيولين و چين پيانگ

درصد  موجودى-  تغيير  درصد  موجودى:  شاخص 
تغيير درآمد

9. شاخص حسابهاى دريافتنى
درصد تغيير در حسابهاى دريافتنى- درصد تغيير 

درآمد فروش
10. شاخص سود ناخالص

درصد تغيير در درآمد فروش- درصد تغييرات سود 
ناخالص

11. شاخص هزينه مديريت فروش
درصد  فروش-  مديريت  هزينه  تغييرات  درصد 

تغييرات درآمد
12. شاخص هاى ديويد هاپكين

(بدهى  شده:  گرفته  كار  به  سرمايه  بازده  شاخص 
از  قبل  بهره+سود  جارى)/(هزينه  جارى-دارايى 

ماليات)
13. شاخص تحقق نقدينگى

هاى  فعاليت  از  حاصل  نقد  خالص/وجوه  سود 
عملياتى

14. شاخص سرمايه گذارى مجدد دارايى ها
همان  اى.(  سرمايه  هاى  هزينه  استهلاك/  هزينه 

منبع)
پيامدهاى اقتصادى كيفيت سود

توسط  شده  ارائه  تصميم  سودمندى  مفهوم  طبق 

كيفيت سود داراى 
مفهوم چند بعدى 
است كه عناصر آن را 
مى توان به دو گروه 
كيفى و كمى تفكيك 
كرد. گروه كيفى 
مربوط به آن عناصرى 
هستند كه در سيستم 
حسابدارى موجود، 
قابليت اندازه گيرى و 
كمى شدن را ندارند؛ 
ولى عناصر كمى توان 
و قابليت كمى شدن 
را داشته، مى توان 
آنها را در سيستم 
حسابدارى ثبت كرد.
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هيئت استانداردهاى حسابدارى مالى ايالات متحده، 
تر كيفيت گزارشگرى  به طور عام  كيفيت سود و 
مالى، مورد علاقه كسانى است كه از گزارش هاى 
و  گذارى  سرمايه  هاى  گيرى  تصميم  براى  مالى 
انعقاد قراردادهاى مختلف استفاده مى كنند. علاوه 
بر اين، مى توان گفت كه از ديدگاه تدوين كنندگان 
به صورت  مالى  هاى  گزارش  كيفيت  استانداردها، 
استانداردهاى  كيفيت  دهنده  نشان  غيرمستقيم، 
گزارشگرى مالى است. سود گزارش شده و روابط 
بدست آمده از آن معمولا در قراردادهاى حقوق و 
پاداش و قراردادهاى استقراض استفاده مى شوند. 
تصميم گيرى براى قراردادى براساس كيفيت سود 
پايين، باعث انتقال ناخواسته ثروت خواهد شد. براى 
نمونه سودهاى بيش از حد نشان داده شده كه به 
عنوان معيار ارزيابى عملكرد مديريت قرار مى گيرد، 
به  اندازه  از  بيش  مزاياى  و  حقوق  تعلق  به  منجر 
به گونه اى مشابه، سودهاى  مديريت خواهد شد. 
متورم ممكن است ورشكستگى ناگهانى شركت را 
پنهان سازد كه اين خود باعث اعتبار دادن نادرست 

از سوى اعتبار دهندگان خواهد شد.
پايين  سود  كيفيت  گذارى،  سرمايه  ديدگاه  از 
مطلوب نيست زيرا نشان دهنده وجود ريسك در 
تخصيص منابع به آن بخش مى باشد و باعث كاهش 
رشد اقتصادى از طريق تخصيص نادرست سرمايه 
ها خواهد شد. از طرفى، كيفيت سود پايين باعث 
انحراف منابع از طرح هاى با بازده واقعى به طرح 
كاهش  كه  شود  مى  غيرواقعى  هاى  بازده  با  هاى 

رشد اقتصادى را در پى خواهد داشت.
بالاخره اينكه زمانى كه تدوين كنندگان استانداردهاى 
در  استانداردها  بازخورد  جستجوى  در  حسابدارى 
مورد اين مورد باشند كه آيا استانداردهاى تدوين 
شده كارا بوده اند يا خير؟ به ستانده هاى سيستم 
حسابدارى از جمله سود گزارش شده توجه خواهند 
كرد. معيار ارزيابى كارايى مطابق چارچوب مفهومى 
سودمندى  مالى،  حسابدارى  استانداردهاى  هيئت 
ميزان  توان  مى  آن  بر  علاوه  باشد.  مى  تصميم 
بيان صادقانه سود حسابدارى گزارش شده از سود 
مورد نظر هيكس را به عنوان معيار ارزيابى در نظر                           

گرفت.( اسماعيلى، 1386)
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