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بررسي تاثير مديريت سود بر مربوط بودن سود و ارزش 

مقايسه اقلام تعهدي اختياري كوتاه مدت و بلند مدت: دفتري 
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چكيده
سود و ارزش دفتري هر سهم از جمله معيارهايي هستند كه افراد مختلف از جمله 

ها استفاده گران مالي به منظور ارزيابي عملكرد بنگاه اقتصادي از آنگذارن و تحليلسرمايه
 به بررسي تاثير مديريت سود بر مربوط بودن سود هر سهم و ارزش پژوهشدر اين . كنندمي

دفتري هر سهم با تفكيك اقلام تعهدي اختياري كوتاه مدت، اقلام تعهدي اختياري بلند مدت و 
ها، از روش رگرسيون سطح به منظور آزمون فرضيه. كل اقلام تعهدي اختياري پرداخته شد

 كه سود  نشان دادپژوهشنتايج . هاي تركيبي بهره گرفته شده است دادهمقطعي با استفاده  از
. دار هستندي مثبت و معنيهر سهم و ارزش دفتري هر سهم با قيمت سهام داراي رابطه

همچنين مديريت سود از طريق اقلام تعهدي اختياري كوتاه مدت و يا بلند مدت موجب كاهش 
در نهايت نتايج آزمون فرضيه . شود هر سهم ميمربوط بودن سود هر سهم و ارزش دفتري

پنجم نشان داد كه تاثير مديريت سود از طريق اقلام تعهدي اختياري بلندمدت در مقايسه با 
. اقلام تعهدي اختياري كوتاه مدت بر مربوط بودن سود و ارزش دفتري بيشتر است

)نويسنده مسئول(شهيدچمران اهواز گروه حسابداري دانشگاه  و عضو هيات علمي استاديار∗
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كارشناس ارشد حسابداري دانشگاه شهيد چمران اهواز ∗∗
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م، اقلام تعهدي اختياري قيمت هر سهسود هر سهم، ارزش دفتري هر سهم،:  كليديواژه هاي
كوتاه مدت، اقلام تعهدي اختياري بلندمدت

مقدمه- 1
سيستم حسابداري . ارزش يك شركت ناشي از انتظارات بازار از عملكرد آتي آن شركت است
ارزش دفتري . دهداطلاعات مورد نياز  براي برآورد اين انتظارات را در اختيار افراد قرار مي

اين . دهنده عملكرد آينده استانگر عملكرد گذشته و سود جاري، نشانحقوق صاحبان سهام بي
براي ارزشگذاري شركت توسط افراد مختلف از جمله ) سود و ارزش دفتري( دو معيار 
 مربوط بودن ارقام مندرج در .گيردگران مالي مورد استفاده قرار ميگذاران و تحليلسرمايه
رك بازار از اين اطلاعات و همچنين قابليت اعتماد به اين هاي مالي تحت تاثير آگاهي و دصورت

هاي حسابداري انتخاب شده مديريتي است رقم سود حسابداري تحت تاثير روش. اطلاعات است
كه ممكن است موجب كاهش قابليت اعتماد به اين رقم شده و در فرآيند ارزشگذاري شركت 

ت كه سبب شده است تا قابليت اعتماد به مديريت سود يكي از عواملي اس.  مفيد واقع نشود
از اينرو به . ها كاهش يابدهاي مالي و مخصوصا سود گزارش شده مندرج در آن صورتصورت
 مديريت سود، تمركز افراد از سود به ارزش دفتري به عنوان منبع رسد با وجود پديدهنظر مي

ه بررسي تاثير مديريت سود بر  بپژوهشدر اين . اطلاعات براي ارزشگذاري شركت تغيير يابد
هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران مربوط بودن سود و ارزش دفتري در شركت

.شودپرداخته مي

پژوهشمباني نظري -2
پايه و اساس استفاده از سيستم حسابداري تعهدي اين است كه به مديران اين امكان را 

نظور بهتر نشان دادن عملكرد و وضعيت بنگاه اقتصادي دهد تا بتوانند وجوه نقد را به ممي
از اينرو، هنگامي كه مديران با استفاده از اقلام تعهدي دست به مديريت سود . تعديل كنند

تواند شاخص قابل اتكايي براي ارزيابي عملكرد شركت به زنند، رقم سود حسابداري نميمي
د حسابداري با وجود پديده مديريت سود با قابليت اعتماد به سو). 1،2004ويلن(حساب آيد 

تواند به كند، اين رقم نميزماني كه مدير، اقدام به مديريت سود مي. شك و  شبهه روربرو است
توان شود، پس ميدرستي منعكس كننده عملكرد شركت باشد و بنابراين اعتبار آن كاسته مي

1. Whelan
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از آنجا كه . شود حسابداري مينتيجه گرفت كه مديريت سود موجب كاهش مربوط بودن سود
گران مالي براي گذاران و تحليلگيري سود، چندان قابل اعتماد نيست، سرمايهروش اندازه

. كنندارزيابي عملكرد و وضعيت بنگاه از معيار ارزش دفتري حقوق صاحبان سهام استفاده مي
اقلام تعهدي را . يابدبنابراين مربوط بودن ارزش دفتري حقوق صاحبان سهام افزايش مي

اقلام . توان به دو دسته اقلام تعهدي اختياري و اقلام تعهدي غير اختياري تفكيك كردمي
تعهدي غير اختياري تا حدودي خارج از صلاحديد مديريت است و كمتر از اين اقلام براي 

ان اين در حالي كه اقلام تعهدي اختياري به مدير). 2004ويلن،(شود مديريت سود استفاده مي
ات زيادي از اين اقلام به پژوهشدهد تا بتوانند، سود را مديريت كنند و از اينرو در فرصت را مي

،2،1995، ديچو و ديگران1،1991جونز( عنوان شاخصي براي مديريت سود استفاده شده است
ان توچنين اقلام تعهدي اختياري را ميهم). 2003، 4، بوومن و نويسي3،2001بارتف و ديگران

هم اقلام تعهدي . به دو طبقه، اقلام تعهدي اختياري كوتاه مدت و بلندمدت تفكيك كرد
اما به . اختياري كوتاه مدت و هم بلندمدت داراي محتواي اطلاعاتي فزاينده براي بازار هستند

طور كلي، اقلام تعهدي اختياري كوتاه مدت داراي مربوط بودن بيشتري نسبت به اقلام تعهدي 
در حالي كه تاثير اقلام بلند مدت بر بازده بيش از ). 2001، 5گويي( ي بلندمدت استاختيار

 براي شناسايي رفتار پژوهشدر اين ). 2001،، گويي6،1996كوتر(اقلام كوتاه مدت است 
.بهره گرفته شده است) 1991(مديريت سود، از مدل جونز 

پژوهشپيشينه - 3
ط بودن به بررسي ارتباط بين بازده اوراق بهادار و  انجام شده در زمينه مربوپژوهش هاي

يك رقم حسابداري زماني مربوط است كه . شوداي از متغيرهاي حسابداري مربوط ميمجموعه
).7،2002بيور( دار با متغير وابسته ارتباط داشته باشد به طور معني

ي بين سود و طه خود يافتند كه هموارسازي سود رابپژوهش در 8)1996(هانت و همكاران
دهي كنند كه هموارسازي سود ميزان اطلاعكند، و بنابراين ادعا ميتر ميقيمت هر دوره را قوي

1. Jones
2. Dechow, et al.
3. Bartov, et al.
4. Bowman and Navissi
5 . Guay
6. Cotter
7- Beaver
8- Hunt, et al.
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ي بين قيمت و بازده و اطلاعات حسابداري ها بر رابطه آنپژوهش. بخشدسودها را بهبود مي
.كندهمان دوره تمركز مي
 ارتباط ارزش دفتري و سود با ارزش ي به بررسي ميزانپژوهش در 1)1997(كولين و ديگران

 آنان پژوهشنتايج . پرداختند) 1954-1993( ساله40هاي آمريكايي در طي يك دوره شركت
نشان داد، كه ارتباط بين ارزش دفتري و سود با ارزش شركت در طي دوره مطالعه تغيير قابل 

تري با ارزش شركت به توجهي نداشته است، اما در طي دوره مورد بررسي ارتباط بين ارزش دف
طور منظم افزايش يافته در حالي كه ارتباط بين سود با ارزش شركت پيوسته كاهش يافته 

.است
 خود با استفاده از چارچوب ليوس و ديگران به بررسي اين پژوهش در 2)2002( زارووين

تغيير دهي قيمت سهام شود تا ميزان اطلاعموضوع پرداخت كه آيا هموارسازي سود سبب مي
 خود به منظور اندازه گيري هموارسازي سود از دو معيار استفاده پژوهشوي در . كند يا خير

 انحراف معيار در -2 همبستگي بين تغييرات در اقلام تعهدي و وجوه نقد عملياتي و - 1. كرد
 وي نشان داد كه بازده سهام پژوهشنتايج . سود تقسيم بر انحراف معيار در وجوه نقد

دهي بيشتري نسبت به ايي كه داراي تمايل بيشتري به هموارسازي سود هستند، اطلاعهشركت
. دهدسود آتي در اختيار بازار قرار مي

ي به بررسي تاثير مديريت سود بر مربوط بودن، اطلاعات مندرج پژوهش در 3)2004(حبيب 
 به منظور  خود،پژوهشوي در .  پرداخت1992- 1999هاي مالي در دوره زماني در صورت

 وي نشان داد، پژوهشنتايج .  استفاده كرد4 و ديگرانگيري مديريت سود از مدل ليوساندازه
شود تا مديريت سود با مربوط بودن سود و ارزش دفتري رابطه معكوس داشته و سبب مي

.كيفيت سود كاهش يابد
مديريت سود، هاي داراي  خود نشان دادند، در شركتپژوهشدر ) 2004( 5نامرا و ويلن
.هاي فاقد مديريت سود، مربوط بودن سود كاهش يافته استنسبت به شركت

در رساله دكتري خود به بررسي تاثير مديريت سود بر مربوط بودن ) 2004(ويلن
 به منظور اندازه گيري مديريت سود از مدل جونز پژوهشوي در اين . هاي مالي پرداختصورت

ود اقلام تعهدي اختياري را به دو دسته كوتاه مدت و بلند مدت  خپژوهشوي در . استفاده كرد

1. Collins, et al.
2. Zarowin
3. Habib
4. Leuz, et al.
5. Namara and Whelan
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 وي نشان داد كه مديريت سود از طريق اقلام تعهدي اختياري پژوهشنتايج . طبقه بندي كرد
اما، مديريت سود از طريق اقلام تعهدي اختياري . بر مربوط بودن سود و ارزش دفتري تاثير دارد

سود از طريق اقلام تعهدي اختياري كوتاه مدت  تاثير بيشتري بلند مدت در مقايسه با مديريت 
.بر مربوط بودن سود و ارزش دفتري دارد

هايي كه دست  خود به اين نتيجه رسيدند، شركتپژوهشنيز در ) 2006 (1آبينوتا و سودا
هاي ديگر از مربوط بودن كمتر سود و ارزش اند، نسبت به شركتبه هموارسازي سود زده

. جريان نقدي هر سهم برخودار بودنددفتري و
به بررسي تاثير مديريت سود بر مربوط بودن اطلاعات ) 2006 (2و ويدمنماركوارد

 آنان نشان داد كه مديريت سود موجب كاهش مربوط بودن پژوهشنتايج . حسابداري پرداختند
.ري سود استشود و اين كاهش براي اجزاي اختياري سود بيشتر از اجزاي غير اختياسود مي
 خود، به بررسي تاثير مديريت سود تحقيقاتدر ) 2008 (4، كاپكن و ديگران)2007 (3بارث

بر مربوط بودن اطلاعات مالي در كشورهاي مختلف اروپايي كه الزام به تغيير مبناي گزارشگري 
ختند و اند، پردااز اصول پذيرفته شده حسابداري به استانداردهاي گزارشگري بين المللي داشته

اند، هايي كه اين تغيير مبناي گزارشگري را انجام دادهبه اين نتيجه رسيدند، بيشتر شركت
اند و اين مديريت سود نيز تاثير بااهميتي بر مربوط بودن سود داشته دست به مديريت سود زده

.است
 خود به اين نتيجه رسيدند كه مربوط بودنپژوهشدر ) 2009(5گيرد، نيوسلا و ساتم

ي قبل از تدوين استانداردهاي حسابداري بين المللي اطلاعات حسابداري طي دوره چهل ساله
.هاي نامشهود و تغيير در اندازه شركت، تغيير كرده استها و داراييبا افزايش زيان

به بررسي مربوط بودن سود خالص و ارزش دفتري شركت از ) 1384(پورحيدري و ديگران
پژوهشنتايج . هم و ارزش دفتري هر سهم با قيمت هر سهم پرداختندطريق ارتباط سود هر س

شود و عمده ها نشان داد كه بخش قابل توجهي از ارزش شركت به وسيله سود تبيين ميآن
قدرت توضيح دهندگي مجموع سود و ارزش دفتري به خاطر سود است و ارزش دفتري شركت 

.ود هر سهم  برخوردار نيستاز قدرت توضيح دهندگي مناسبي در مقايسه با س

1. Obinata and Suda
2. Marquard and Wiedman
3. Barth
4. Capkun, et al.
5. Gjerde, knivsfla and Sattem
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ي به بررسي نقش هموارسازي سود بر مربوط بودن پژوهشدر ) 1387(حقيقت و رايگان 
ها نشان داد كه قيمت جاري  آنپژوهشنتايج . بيني سود آتي پرداختندسود در خصوص پيش

ي بارهاند، حاوي اطلاعات كمتري درهايي كه بيشتر اقدام به هموارسازي سود كردهسهام شركت
.هاي نقدي آتي بوده استسودها و جريان

پژوهشهاي فرضيه-4
. سود و ارزش دفتري داراي مربوط بودن هستند-1
 مديريت سود با استفاده از اقلام تعهدي اختياري كوتاه مدت باعث كاهش در مربوط بودن -2

.شودسود و افزايش در مربوط بودن ارزش دفتري مي
تفاده از اقلام تعهدي اختياري بلند مدت باعث كاهش در مربوط بودن  مديريت سود با اس-3

.شودسود و افزايش در مربوط بودن ارزش دفتري مي
شود تا مربوط بودن سود  مديريت سود با استفاده از كل اقلام تعهدي اختياري موجب مي-4

.كاهش و مربوط بودن ارزش دفتري افزايش يابد
از اقلام تعهدي اختياري بلند مدت در مقايسه با مديريت سود از  مديريت سود با استفاده -5

. بيشتري بر مربوط بودن سود و ارزش دفتري دارداثرطريق اقلام تعهدي اختياري كوتاه مدت 

پژوهشروش - 5
جامعه آماري 

هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران ي شركت، كليهپژوهشجامعه آماري اين 
ها، با توجه به از اين جامعه شركت. است)  ساله4دوره  (1387 الي 1384انيطي دوره زم

: شرايط زير انتخاب شدند
.سال مالي شركت منتهي به پايان اسفند ماه هر سال باشد) 1
. تغيير سال مالي نداده باشدپژوهشدر طي دوره زماني ) 2
.ه باشد به طور فعال در بورس حضور داشتپژوهشدر طي دوره زماني ) 3
.اطلاعات مورد نظر براي استخراج داده ها در دسترس باشد) 4
.شركت سرمايه گذاري و يا واسطه گري مالي نباشد) 5

 شركت براي انجام تجزيه و تحليل و آزمون 80هاي اعمال شده،تعداد با توجه به محدوديت
.ها انتخاب شدندفرضيه
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روش جمع آوري و تجزيه وتحليل داده ها- 6
. هاي استفاده شدهاي مورد نظر، ابتدا از روش كتابخانه براي گردآوري دادهپژوهشر اين د

-  از كتب و مجلات تخصصي فارسي و لاتين جمعپژوهشاي، مباني نظري در بخش كتابخانه
هاي منتخب با هاي شركتآوري  دادههاي مورد نظر از طريق جمعآوري گرديد و سپس داده

هاي توضيحي و با استفاده از نرم افزارهاي دناسهم و  مالي، يادداشتهايمراجعه به صورت
.هاي بورسي انجام گرديدهاي فشرده اصلاعات مالي شركتچنين لوحتدبيرپرداز و هم

ها از روش رگرسيون سطح مقطعي با ها و آزمون فرضيهبه منظور تجزيه و تحليل داده
. اده شده است استفEviewsهاي تركيبي و نرم افزار داده

پژوهشهاي متغيرها و مدل-7
. استفاده شده است) 1995 (1براي بررسي مربوط بودن سود و ارزش دفتري از مدل اولسن

در اين مدل، قيمت هر سهم تابعي از سود هر سهم و ارزش دفتري هر سهم است و به صورت 
:باشدزير مي
Pjt= α0+α1Ejt+α2BVjt+ujt)                                       1(مدل 
Pjt :  قيمت هر سهم شركتj در پايان سالt+1
Ejt :  سود هر سهم شركتj در پايان سالt
BVjt :  ارزش دفتري هر سهم شركتj در پايان سال t

هر رود دهنده مربوط بودن سود و ارزش دفتري هستند كه انتظار مي نشانα 2و α1ضرايب 
.دو مثبت باشد

براي بررسي اين موضوع كه مديريت سود چه تاثيري بر مربوط بودن سود و ارزش دفتري 
):2004ويلن،(شود اضافه مي)مديريت سود( دارد، به مدل بالا يك متغير دامي 

Pjt= β0+β1Djt+β2Ejt+β3EjtDjt+β4BVjt+β5BVjtDjt+ujt)                    2(مدل 

Djt : 1هاي فاقد مديريت سودبراي شركت0هاي مديريت سود شده، ي شركت برا
به ترتيب نشان دهنده مربوط بودن سود و ارزش دفتري در 4βو 2βدر مدل بالا ضرايب 

نيز نشان دهنده مربوط بودن سود و 5βو 3βضرايب . هاي فاقد مديريت سود استشركت
.هاي مديريت سود شده استارزش دفتري در شركت

1. Ohlson
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طور كه قبلا بيان شد، اقلام تعهدي به دو دسته اختياري و غير اختياري طبقه بندي همان
اقلام تعهدي اختياري، اقلامي هستند كه محققين مختلف از آن به عنوان شاخص . شوندمي

مدت و بلندمدت ، اين اقلام به اقلام اختياري كوتاهپژوهشدر اين . اندردهمديريت سود ياد ك
ها را در مديريت سود بر مربوط بودن سود و ارزش تفكيك و تاثير استفاده از هريك از آن

):2004ويلن،(شودگيرد و از مدل زير استفاده ميدفتري مورد سنجش قرار مي
)3(مدل 

Pjt= β0+β1Sjt+β2Ljt+β3Ejt+β4EjtSjt+β5EjtLjt+β6BVjt+β7BVjtSjt+β8BVjtLjt+ujt

Sjt :  ،اگر مديريت سود از طريق اقلام تعهدي اختياري كوتاه مدت انجام شود برابر با يك
.0در غير اين صورت برابر با 

Ljt :  اگر مديريت سود از طريق اقلام تعهدي اختياري بلند مدت انجام شود برابر با يك، در
.0 برابر با غير اين صورت

به ترتيب نشان دهنده مربوط بودن سود و ارزش 6βو 3β، ضرايب )3(در مدل شماره 
نشان دهنده مربوط بودن سود 7βو 4βضرايب . هاي فاقد مديريت سود استدفتري در شركت

هاي مديريت سود با استفاده از اقلام تعهدي اختياري كوتاه مدت ري در شركتو ارزش دفت
هاي نشان دهنده مربوط بودن سود و ارزش دفتري در شركتنيز 8βو 5βاست و ضرايب 

.مديريت سود با استفاده از اقلام تعهدي اختياري بلند مدت است
:آيد از طريق زير بدست مياقلام تعهدي

ACCjt= EARNjt-CFOjt)4(مدل 

ACC ،برابر با مجموع اقلام تعهدي در سال جاري EARN برابر با سود خالص قبل از اقلام 
 برابر وجوه نقد عملياتيCFOغير مترقبه، 

ديچو (ت از معادله زير استفاده شده است براي بدست آوردن اقلام تعهدي كوتاه مد
):2004،ويلن،1994

STACCjt= ∆ARjt+∆INVjt+∆OCAjt-∆APjt-∆TXPjt-∆OCLjt)5(مدل 
برابر با تغييرات t،∆ARjt برابر با اقلام تعهدي كوتاه مدت در سال STACCjt كه در آن 

برابر با تغييرات در موجودي كالا t-1 ،∆INVjt و سال tهاي دريافتني مابين سال در حساب
و tهاي جاري مابين سال برابر با تغييرات در ساير داراييt-1 ،∆OCAjt و سال tمابين سال 

t-1 ،∆TXPjt و سال tهاي پرداختني مابين سال  برابر با تغييرات در حسابt-1 ،∆APjtسال
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 برابرا يا تغييرات در t-1 ،∆OCLjtل و ساtبرابر با تغييرات در ماليات پرداختني مابين سال 
.t-1 و سال tهاي جاري مابين سال ساير بدهي

آيد اقلام تعهدي بلند مدت از تفاوت كل اقلام تعهدي و اقلام تعهدي كوتاه مدت بدست مي
):1،1998تئو و ديگران(

LTACCjt=ACCjt-STACCjt)6(مدل 

LTACCjt : برابر با اقلام تعهدي بلند مدت در سالt
استفاده شده است كه به صورت ) 1991(براي محاسبه اقلام تعهدي اختياري از مدل جونز 

:باشدزير مي

)7( مدل 
ACCj,t/TAj,t-1 = α1[1/TAj,t-1 ]+ α2[ REVj,t/TAj,t-1]+ α3[PPEj,t/TAj,t-1 ]+uj,t

TA ها در پايان سال با مجموع دارايي برابرt-1 ،REVt برابربا تغييرات در فروش مابين
.tبرابر با اموال، ماشين آلات و تجهيزات در سال t-1 ،PPE وtسال 

هاي زير استفاده شده  است براي محاسبه اقلام تعهدي اختياري كوتاه مدت از مدل
):2004ويلن،(

tj
tj

tj

tjtj

tj u
TA
REV

g
TA

g
TA

STACC
,

1,

,
2

1,
1

1,

, )()1( +
∆

+=
−−−

)8(مدل 

پس از بدست آوردن ضرايب در معادله بالا، ضرايب فوق در متغيرهاي مدل پايين به منظور 
.محاسبه اقلام تعهدي اختياري كوتاه مدت ضرب مي گردند

)9(مدل 










 ∆
+−=

−−−

)()1(
1,

,
2

1,
1

1,

,
,

tj

tj

tjtj

tj
tj TA

REV
TATA

STACC
TDACC ββ

STDACCj,t  برابر با اقلام تعهدي اختياري كوتاه مدت شركتj در پايان سالt.
STACCjt برابر با مجموع اقلام تعهدي كوتاه مدت شركتj در پايان سال t.

هاي زير استفاده گرديده است براي محاسبه اقلام تعهدي اختياري بلند مدت نيز از مدل
):2004ويلن،(

1. Teoh, et al.
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)10(مدل 
tj

tj

tj

tj

tj

tj

tj

tjtj

tj

TA
NCP

TA
INT

TA
PPE

TATA
LTACC

,
1,

,
4

1,

,
3

1,

,
2

1,
1

1,

, )()()()1( εηηηη ++++=
−−−−−

پس از بدست آوردن ضرايب مدل فوق، براي بدست آوردن اقلام تعهدي اختياري بلند 
).2004ويلن،( گرددمدت، ضرايب محاسبه شده بر متغيرهاي مدل زير ضرب مي

)11( مدل 

jt
tj

tj

tj

tj

tj

tj

tjtj

tj
tj u

TA
NCP

TA
INT

TA
PPE

TATA
LTACC

LTDACC ++











++−=

−−−−− 1,

,
4

1,

,
3

1,

,
2

1,
1

1,

,
, )()()1( ββββ

LTDACCj,t برابر با اقلام تعهدي اختياري بلند مدت شركت jدر پايان سال t.
LTACCjt برابر با اقلام تعهدي بلند مدت شركتj در پايان سال t.
INTjtهاي غير جاري در پايان سال برابر با ساير داراييt .
NCPjt  :هاي ثابتبرابر با استهلاك دارايي

ضريب تعيين و  ضريب تعيين تصحيح شده
وقتي كه متغيرهاي .رودگيري قدرت تبيين رگرسيون به كار ميضريب تعيين براي اندازه

هاي قابل مقايسه با متغيرهاي توضيحي متفاوت مشابه باشد، از ضريب تعيين وابسته در مدل
).1،1961هنري(شود براي انتخاب مدل استفاده مي

)Fآزمون : ( آزمون معنادار بودن معادله خط رگرسيون
ابسته و متغيرهاي اي ميان متغير ودر معادله خط رگرسيون چند متغيره، چنانچه رابطه

. مستقل وجود نداشته باشد، بايد تمام ضرايب متغيرهاي مستقل در معادله، مساوي صفر باشد
:گيري به صورت زير استبا داشتن مدل رگرسيون چند متغيره، قاعده تصميم

H0: B1=B2=B3=…Bk=0
H1=Bi≠0              i=1,2,…,m 

)حداقل يكي از آنها غيرصفر است( 

1. Henri
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F محاسبه شده از معادله رگرسيون، بزرگتر از مقدار F، آماره %95طح اطمينان اگر در س
 پذيرفته H0شود و در غير اين صورت فرض  رد ميH0 باشد، فرض جدولبه دست آمده از 

.شودمي

پژوهشهاي يافته-8
آمار توصيفي

 ارزش  به ترتيب نشان دهنده آمار توصيفي قيمت هر سهم، سود هر سهم و3- 2- 1جدول
هاي مديريت هاي مديريت سود نشده و شركتها، شركتدفتري هر سهم در سطح كليه شركت

دهد كه ميانگين قيمت سهام  زير نشان ميجداولنتايج آمار توصيفي در . سود شده است
هاي مديريت سود هاي مديريت سود شده در مقايسه با ميانگين قيمت سهام شركتشركت

هاي مديريت سود شده در مقايسه ن مقدار براي سود هر سهم در شركتاي. باشدنشده كمتر مي
اما ميانگين ارزش دفتري هر سهم در . هاي مديريت سود نشده نيز صادق استبا شركت
هاي مديريت سود نشده تفاوت ي اين مقدار در شركتهاي مديريت سود شده در مقايسهشركت

.چنداني ندارد

هاح كليه شركت آمار توصيفي در سط:1جدول

انحراف استاندارد مينيمم ماكزيمم ميانه ميانگين شرح

3335 535 17262 2931 4137/607 قيمت هر سهم

574/28 -44/25 2795/2 608/7 745/48 سود هر سهم

790/205 1108 4251 1852 2110/18 ارزش دفتري هر سهم

محاسبات پژوهشگر:  ماخذ

هاي مديريت سود نشده در سطح شركت آمار توصيفي:2جدول 

انحراف استاندارد مينيمم ماكزيمم ميانه ميانگين شرح

3641/449 635 17262 3511 4525/789 قيمت هر سهم

602/267 -44/25 2795/228 713/274 803/87 سود هر سهم

788/167 1108 4181 1939 2112/936 ارزش دفتري هر سهم

محاسبات پژوهشگر: ماخذ
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هاي مديريت سود شدهآمار توصيفي در سطح شركت: 3ولجد

انحراف استاندارد مينيمم ماكزيمم ميانه ميانگين شرح

2616/759 535 13933 1671 2612/609 قيمت هر سهم

623/143 -491/386 2565/659 542/608 638/024 سود هر سهم

825/05 1111 4251 1732/5 2110/318 ارزش دفتري هر سهم

 محاسبات پژوهشگر:ماخذ

هانتايج آزمون فرضيه-9
نتايج آزمون فرضيه اول

 به بررسي ارتباط بين سود هر سهم و ارزش دفتري هر سهم با قيمت پژوهشفرضيه اول 
نتايج آزمون فرضيه اول . آمده است) 4(جدولنتايج آزمون فرضيه اول در . پردازدهر سهم مي
زش دفتري هر سهم با قيمت هر سهم رابطه مثيت و دهد كه بين سود هر سهم و ارنشان مي

گذاران و ساير استفاده كنندگان دهد كه سرمايهنتايج اين فرضيه نشان مي. دار وجود داردمعني
نتايج آزمون اين فرضيه مطابق با . كنندگذاري شركت از اين دو نسبت استفاده ميبراي ارزش
.باشدمي) 2004(و ويلن)2002( انجام شده زارووين پژوهش هاي

 نتايج آزمون فرضيه اول:4جدول

Fمعناداري  Fآماره  R2 تعديل شده P-value ضريب شرح

*./005 391/079 عرض از مبداء

*./000 4/208 000/.سود هر سهم 451/948 ./79

**. /048 ./192 ارزش دفتري هر سهم

%   5اي داري در سطح خطمعني% ** 1داري در سطح خطاي معني*
محاسبات پژوهشگر:  ماخذ

نتايج آزمون فرضيه دوم
پردازد كه مديريت سود از طريق اقلام تعهدي فرضيه دوم به بررسي اين موضوع مي

شود تا مربوط بودن سود هر سهم كاهش و مربوط بودن ارزش اختياري كوتاه مدت سبب مي
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 به شرح زير ارايه شده 5جدولدر نتايج آزمون اين فرضيه . يابددفتري هر سهم افزايش مي
دهد كه مديريت سود از طريق اقلام تعهدي اختياري كوتاه ، نشان مي)5 (جدول نتايج .است

شود، اما تاثيري بر مربوط بودن ارزش دفتري مدت باعث كاهش مربوط بودن سود هر سهم مي
 رد 5جدولت آمده در  با توجه به نتايج بدسپژوهشبنابراين فرضيه دوم اين . هر سهم ندارد

-مي) 2004( انجام شده توسط ويلن پژوهشنتيجه آزمون اين فرضيه مطابق با نتايج .گرددمي
.باشد

نتايج آزمون فرضيه دوم: 5جدول

Fمعناداري  Fآماره R2 تعديل شده P-value ضريب شرح

*./005 539/9 عرض از مبداء

./103 0 DUM

*./000 3/952 E

**./072 ./678 E*DUM

./188 ./161 BV

./000 182/497 ./796

./713 ./077 BV*DUM

%     10داري در سطح خطاي  معني**%  1داري در سطح خطاي معني* 
محاسبات پژوهشگر:  ماخذ

نتايج آزمون فرضيه سوم
هدي پردازد كه مديريت سود از طريق اقلام تعفرضيه سوم به بررسي اين موضوع مي

شود تا مربوط بودن سود هر سهم كاهش و مربوط بودن ارزش اختياري بلند مدت سبب مي
به شرح زير ارايه شده ) 6 (جدولنتايج آزمون اين فرضيه در . يابددفتري هر سهم افزايش مي

دهد ، مديريت سود از طريق اقلام تعهدي نشان مي) 6(جدولطور كه نتايج همان. است
 تاثير ناچيزي بر مربوط بودن سود هر سهم و ارزش دفتري هر سهم اختياري بلند مدت

نتيجه . گردد رد ميپژوهشبنابراين با توجه به نتايج بدست آمده فرضيه سوم اين . گذاردمي 
.باشدمي) 2004( انجام شده توسط ويلن پژوهشآزمون اين فرضيه مطابق با نتايج 
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 نتايج آزمون فرضيه سوم:6جدول 

Fي معنادار Fآماره  R2 تعديل شده P-value ضريب شرح

./942 -/008 عرض از مبداء

./212 1014/82 DUM

*./000 3/357 E

*./002 1/975 E*DUM

**./023 ./73 BV

./000 67/838 ./598

**0/029 0 BV*DUM

%   5داري در سطح خطاي معني**%1داري در سطح خطاي معني *
محاسبات پژوهشگر: ذ ماخ

نتايج آزمون فرضيه چهارم
پردازد كه مديريت سود از طريق كل اقلام تعهدي فرضيه چهارم به بررسي اين موضوع مي

شود تا مربوط بودن سود هر سهم كاهش و مربوط بودن ارزش دفتري هر اختياري سبب مي
نتايج . رح زير ارايه شده استبه ش) 7 (جدولنتايج آزمون اين فرضيه در . يابدسهم افزايش مي

دهد كه مديريت سود از طريق كل اقلام تعهدي اختياري باعث كاهش نشان مي) 7 (جدول
با توجه به . شودمربوط بودن سود هر سهم و افزايش مربوط بودن ارزش دفتري هر سهم مي

.گردد تاييد ميپژوهشفرضيه چهارم اين ) 7 (جدولنتايج بدست آمده در 

نتايج آزمون فرضيه چهارم:7جدول

Fمعناداري  Fآماره  R2 تعديل شده P-value ضريب شرح

*./000 773/393 عرض از مبداء

*./001 -/004 DUM

*./000 3/942 E

./706 ./145 E*DUM

./793 ./027 BV

./000 188/787 ./797

.*/006 ./059 BV*DUM

محاسبات پژوهشگر: ماخذ%1داري در سطح خطاي معني*
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نتايج آزمون فرضيه پنجم
پردازد كه مديريت سود با استفاده از اقلام تعهدي  به اين مساله ميپژوهشفرضيه پنجم 

اختياري بلند مدت نسبت به مديريت سود از طريق اقلام تعهدي اختياري كوتاه مدت تاثير 
به ) 8 (جدول آزمون اين فرضيه در نتايج. بيشتري بر مربوط بودن سود و ارزش دفتري دارد

-مشاهده مي) 9(و  ) 8(جدولبا توجه با نتايج بدست آمده  كه در . شرح زير ارايه شده است
هاي مديريت سود شده از طريق ي بين سود هر سهم و قيمت سهم براي شركتشود،  رابطه

هاي اي شركتمعني است در حالي كه اين رابطه براقلام تعهدي اختياري كوتاه مدت بي
. دار استمعني% 1مديريت سود شده از طريق اقلام تعهدي اختياري بلندمدت در سطح خطاي 

هاي مديريت سود شده ي بين ارزش دفتري  هر سهم و قيمت سهم براي شركتهمچنين رابطه
معني است در حالي كه اين رابطه براي از طريق اقلام تعهدي اختياري كوتاه مدت بي

%  5مديريت سود شده از طريق اقلام تعهدي اختياري بلندمدت در سطح خطاي هاي شركت
 مبني بر پژوهشدهد كه فرضيه پنجم نتايج آزمون والد نيز نشان مي. دار استمنفي و معني

اينكه  مديريت سود با استفاده از اقلام تعهدي اختياري بلند مدت نسبت به مديريت سود از 
 كوتاه مدت تاثير بيشتري بر مربوط بودن سود و ارزش دفتري طريق اقلام تعهدي اختياري

.گردددارد، تاييد مي

 نتايج آزمون فرضيه پنجم:8جدول

Fمعناداري  Fآماره  R2 تعديل شده P-value ضريب شرح

0/453 187/738 عرض از مبداء

./969 -./020 S

0/962 -./019 L

*./000 3/497 E

./951 ./029 E*S 

*./0003 1/600 E*L 

*./005 0/49 BV

./881 0/04 BV*S 

./000 119/111 ./81

**./043 0 BV*L 

%    5داري در سطح خطاي معني**%1داري در سطح خطاي معني *
محاسبات پژوهشگر: ماخذ
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.ارايه شده است) 9(جدولنتايج آماره والد براي آزمون فرضيه پنجم  در 
HO:β4=β5,β7=β8
H1:β4>β5,β7<β8

نتيجه آزمون والد:  9جدول

آماره خي دو شرح

4/516 مقدار

*./052 احتمال

%01داري در سطح خطايمعني*
محاسبات پژوهشگر: ماخذ

گيرينتيجه- 10
هاي سود هر سهم و گران مالي از نسبتيلگذاران و تحلطور كه بيان شد، سرمايههمان

. كنندگذاري شركت و تعيين قيمت سهام در بازار استفاده ميارزش دفتري هر سهم براي ارزش
 به بررسي اين موضوع پرداخته شد كه  تاثير مديريت سود بر مربوط بودن سود پژوهشدر اين 

ن داد كه سود هر سهم و  نشاپژوهشنتايج . هر سهم و ارزش دفتري هر سهم چگونه است
دار هستند، به عبارتي داراي ي مثبت و معنيارزش دفتري هر سهم با قيمت سهام داراي رابطه

نشان داد كه مديريت سود از طريق اقلام ) 3(و) 2(هاي نتايج فرضيه. مربوط بودن هستند
دهد و تعهدي اختياري كوتاه مدت و يا بلند مدت مربوط بودن سود هر سهم را كاهش مي

با اين حال نتايج . شودهمچنين موجب كاهش مربوط بودن ارزش دفتري هر سهم نيز مي
آزمون فرضيه پنجم نشان داد كه تاثير مديريت سود از طريق اقلام تعهدي اختياري بلند مدت 
. در مقايسه با اقلام تعهدي اختياري كوتاه مدت بر مربوط بودن سود و ارزش دفتري بيشتر است

آزمون فرض چهارم نيز  نشان داد كه مديريت سود از طريق كل اقلام تهدي اختياري نتايج 
.شود تا مربوط بودن سود كاهش و مربوط بودن ارزش دفتري افزايش يابدموجب مي
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پيشنهادات-11
پيشنهادهاي كاربردي

ي نقدي و گيري به اجزاشود، هنگام تصميمگران مالي توصيه ميگذاران و تحليلبه سرمايه
طور كه ذكر گرديد، افزايش اجزاي تعهدي سود موجب تعهدي سود توجه كنند، زيرا همان

. ها بيشتر استكاهش قابليت اعتماد  سود شده و احتمال مديريت سود در اين شركت
هايي كه احتمال دستكاري سود شود كه در شركتهمچنين، به حسابرسان توصيه مي

جم نمونه را افزايش دهند،  تا بتوانند در برابر دعاوي حقوقي توسط مديريت بيشتر است، ح
.كنند، خود را مصون كنندعليه كساني كه به گزارشات آنان اعتماد مي

 آيندهش هايپژوهپيشنهادها براي 
ي مشابه با همين عنوان با تاكيد بر  نوع صنعتپژوهش بررسي -1
هاي مالي ت  بررسي تاثير مديريت سود بر مربوط بودن نسب-2
 بررسي تاثير حاكميت شركتي بر مديريت سود و محتواي اطلاعاتي سود-3
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