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  چكيده
سـود   يگـذار هيمات سرمايدر تصمگذاران  هي كه سرما  د آن است  يؤقات م يتحق از   ياريبس يهاافتهي

سود و نـرخ رشـد آن را   كنند يران تلاش مين راستا مديدر ا. دهنديح مينوسان را ترج  هموار و كم  
ا يران  ي سود، مد  ي هموارساز يت برا يري مد يهازهيانگ يهايبند طبقه  از يكيبر اساس   . همواركنند

 ي انتقال و گزارش اطلاعات محرمانه     به قصد ا  يف اطلاعات و در جهت منافع خود و         يبه قصد تحر  
 ياست بـه بررس ـ ق برآن  يحقن ت يا. ندينماي سود م  ي اقدام به هموارساز   ي آت ي سودها يخود درباره 

 بـورس اوراق    يشـده رفتـه ي پذ يهـا  شـركت  ي سـود در جامعـه     يت از هموارساز  يري مد يهازهيانگ
 اتريي ـن تغ ي ب ـ ي منف ـ ي سود با اسـتفاده از همبـستگ       يق هموارساز ين تحق يدر ا . بهادار تهران بپردازد  

 يهـا  سـال  نيه ب ـ نمون ـركت   ش 70 يارياختيشدهنييتعشيسود ازپ  اتريي و تغ  ياري اخت ياقلام تعهد 
نز و همكـاران كـه توسـط تـاكر و     يسپس با استفاده از مـدل كـول    . است شده يريگ اندازه 80-1376

 بـا وارد كـردن شـاخص        ي و آت  ي جار يهان سودها و بازده   ياست، ارتباط ب  شدهن بسط داده  يزاروو
ق ي ـتحقن ي ـ از احاصـل ج ينتا .است شده ي بررس 1380-82 يها سال ي سود در مدل برا    يهموارساز

نـد،  اكـرده  سـود    يشتر اقـدام بـه هموارسـاز      ي كه ب  ييها سهام شركت  يمت جار ي كه ق  دهديمنشان  
 ين هموارسـاز  يبنـابرا . است بوده ي آت ي نقد يهااني سودها و جر   ي درباره ي اطلاعات كمتر  يحاو
  .استشدهت انجام يري مديف و نه انتقال اطلاعات محرمانهيشتر به قصد تحريسود ب

  

 ـ يب پاسخ سودها  يضر ، سود يهموارساز: يدي كل يهاواژه  ـمز ، و سـود ت  يري مـد  ، ي آت ت ي
  يرساناطلاع

 
  E-mail: hhagh2006@yahoo.com           :نويسنده مسئول *



1387، زمستان 54، شماره 15حسابداري و حسابرسي، دوره بررسيهاي   34

  مقدمه
 به عنوان   يول. كنديم اني را ب  ياقتصاد يهاتي فعال ي جهي نت ، مفهوم سود  يدگاه اطلاعات ي د از
 ي مفروضات بـازار كـارا     يبر مبنا . د قرار دارد  يچنان مورد ترد  ، هم يريگ اندازه يار اساس يمع

. باشـد ي م ي اطلاعات ي محتوا ي دارا يند كه سود حسابدار   آند  يؤ م يقات تجرب يه، تحق يسرما
  اطلاعـات انعكـاس    يي شناسا ي سود و چه برا    يريگ اندازه ي چه برا  ياه حسابداران حرفه  تالب
ده و  ي ـد ورز ي ـ سـود تأك   يري ـگر نقـش انـدازه    ، همچنان ب  ي سود حسابدار  يافته در محاسبه  ي

سـود   يهموارسـاز ]. 8[باشـند ي و انتـشار آن م ـ     يري ـگز خواهـان انـدازه    ي ـ ن يگران مال ليتحل
 سود، تا آن اندازه يرعادي كاستن نوسانات غي برايت واحد تجاريريعبارتست از تلاش مد

 ــ  ــستدل و منطق ــول م ــه اص ــسابداريك ــدي ح ــازه دادهيري و م ــند  ت اج ــپد ].5[باش  يدهي
 مـوثر   ي مـال  يهاان از صورت  گكنندتواند در رفتار استفاده   ي سود بطور بالقوه م    يهموارساز

 ك روند ثابـت   يكه از    ييهادر شركت گذاري  سرمايهگذاران  هي از سرما  ياريبس. گرددواقع
 ييهـا گـذاران معتقدنـد شـركت     هين سرما ي همچن .دهندميند را ترجيح   برخوردار يسودآور

  همـوار گـزارش    ي كه سودها  ييهاشركتكنند، نسبت به    يم پرنوسان گزارش  يكه سودها 
  ].16[دتن هسيشتريسك بي ريكنند، دارايم

اي در ادبيــات هــاي اخيربــه طــور گــستردهي هموارســازي ســود در دهــهاگرچــه پديــده
بيني سودها و است، اما تاثير اطلاعاتي آن در پيشحسابداري و مالي مورد بررسي قرارگرفته   

 ايـن تحقيـق بـر آن اسـت كـه بـه منـافع               .ريانات نقدي آتـي چنـدان شـناخته شـده نيـست           ج
 بـراي انتقـال ارزيـابي خـود از      خوداگر مديران از اختياراز سويي   . سود بپردازد هموارسازي

ــود ــيش   س ــود از لحــاظ پ ــازي س ــد، هموارس ــتفاده كنن ــي اس ــي هاي آت ــودبين ــي س هاي آت
هايي كه اقدام به هموارسازي     ين حالت سود شركت   به عبارت ديگر در ا    . مفيدترخواهد بود 

و از  . بينـي بيـشتري اسـت     نمايند، با استفاده از سودهاي گذشته داراي قابليـت پـيش          سود مي 
آنكه داراي اينگونه اطلاعات از وضـعيت آتـي شـركت باشـند،             بي، اگر مديران    سويديگر
 اسازي سود درآمدها ر، آنگاه همواربه صورتي غيرواقعي گزارش كنند را  ي شركت   هاسود

ر چــرا كــه بــروز مــشكلات در واحــدهاي داراي عملكــرد ضــعيف دد؛ كنــمــيدردسرســاز 
  ].16[تواند خطرناك باشداي نزديك مي آينده

شود كه آيا در اين تحقيق سعي شده در بازار سهام ايران نيز به بررسي اين مساله پرداخته    
اينكه هدف از هموارسازي سود انتقـال       شود، يا   هموارسازي سود به قصد تحريف انجام مي      

ايـن كـار بـا بررسـي        . ي وضـعيت آتـي شـركت اسـت        ي مديريت درباره  اطلاعات محرمانه 
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ي بين بازده سال جاري سهام و بازده آتي براي واحدهاي تجاري با درجـات متفـاوت                 رابطه
مـدل اصـلي ايـن تحقيـق، مـدل پيـشنهادي تـاكر و               . از هموارسازي سود انجـام شـده اسـت        

، كه از ايـن پـس آنـرا         )1994(زارووين است كه با استفاده و تكميل مدل كالينز وهمكاران           
CKSSرويكرد. ناميم، به دست آمده است مي  CKSS     ي به دو دليـل بـراي بـرآورد رابطـه

مستقيم بين سودهاي آتي يك شركت بـا سـودهاي گذشـته و جـاري آن، رويكـردي برتـر                    
بينـي سـودهاي آتـي مـورد     برازي اغلب بـه منظـور پـيش   اول اينكه، اگرچه سودهاي ا   . است

گـذاران آنهـا را بـا       توانـد زمـاني كـه سـرمايه       گيرد، اما اطلاعات سودها مـي     استفاده قرار مي  
طـور غيرمـستقيم نيـز توسـط آنهـا          كنند، به آمده از ساير منابع تركيب مي      دست اطلاعات به 

 قيمت سهام، كه تمام اطلاعات منتشره        با استفاده از   CKSSرويكرد  . مورد استفاده قرارگيرد  
ي مستقيم و غيرمـستقيم سـودهاي ابـرازي را مـد نظـر              گيرد، هر دو وظيفه   موجود را دربرمي  

مزيت دوم آن است كه، تغيير در سـودهاي موردانتظـار آتـي ممكـن اسـت در             . دهد قرارمي
عـات در   اينگونـه اطلا  . ي يك شوك باشد كه اثري بر سودهاي جـاري نداشـته باشـد              نتيجه

دليـل  بـه   . شود، امـا در قيمـت جـاري سـهام لحـاظ خواهـد شـد                سودهاي جاري لحاظ نمي   
تـدريج درآمـدهاي    ي عمليات تجاري، زماني كـه يـك واحـد تجـاري بـه             پيوستگي چرخه 

ي درآمدهاي آتي خود دراختيار     كند، اطلاعات بااهميتي درباره     مي جاري خود را شناسايي   
 توانـد آينده بيشترباشد، بـا توفيـق بيـشتري مـي     ي دربارهري تجا هرچه اطلاعات واحد. دارد

ي درآمـدهاي آتـي قبـل از    اطلاعـات دربـاره   همچنـين، . روند سودهاي خود را هموارسازد
. شودخوبي در رفتار گزارشگري آن آشكار مي      آنكه توسط واحد تجاري شناسايي شود، به      

قيمت سهام اطلاعـات مـذكور      . شوداين اطلاعات در تغييرات قيمت جاري سهام اعمال مي        
بنابراين، . كندرا با اطلاعات ساير منابع عمومي در ميان نيروهاي آربيتراژي بازار تركيب مي            

ي درآمـدهاي آتـي را      گذاران درباره تغيير در قيمت جاري سهام، تغيير در انتظارات سرمايه        
 5ودهاي آتـي    ي ضـريب پاسـخ س ـ     در اين تحقيق قـدرت ايـن رابطـه بوسـيله          . در خود دارد  

)FERC (    در چارچوب مدلCKSS اگر هموارسازي سود، سـودها را      . شودگيري مي  اندازه
ي سـودهاي   ها بايستي اطلاعات بيشتري را درباره     از نظر اطلاعاتي مفيدتر سازد، آنگاه بازده      

امـا  . هاي داراي سود هموارتر بايستي بيشتر باشد      شركت FERCباشند، و   آتي در خود داشته   
 هـا اطلاعـات كمتـري را      هموارسازي سود صرفاً تحريف اطلاعات باشـد، آنگـاه بـازده          اگر  

هاي داراي سـود همـوارتر بايـستي         شركت FERCي سودهاي آتي منعكس نموده و       درباره
 ].16[كمتر باشد
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   سودي هموارسازيها زهيانگ
ه  شـد  مطـرح  هموارسازي سـود رويكـرد تحريـف در مقابـل اطلاعـات            يهازهيانگ يدرباره
 تي ـموقعكند كه مديران به منظور دستيابي به پاداش يا حفظ            ميتحريف بيان  رويكرد .است
به د سوهموارسازي  اطلاعات از رويكرددرمقابل،. كنند مياقدام به هموارسازي خود  يشغل

 سـودهاي آتـي     ي آنها درباره  يكه اطلاعات محرمانه   كنديم براي مديران ياد   ابزاريعنوان  
 ي  توافق شدهيهادكردند كه طرحييه را تأين فرضيرونن و سعدان  ا .]16[دازسرا آشكارمي
 ،رلويفادنبرگ وت. ]14[شوديمسود منجر  ي بر سود عموماً به هموارسازي مبتنيحق الزحمه

 يران بـرا ي مـد ي اصليزهيكنند كه انگ يمانيز ب ينو همچنين ديفند و پارك       ا و همكاران  يآر
ف ي ـكنـد كـه تحر    ينگونه بحث م  ي قرارداد ا  ي تئور . آنهاست يغلت ش ي سود امن  يهموارساز

 يشترين صورت كارفرما ممكن است صرف ب     ير ا يرا در غ  ي است ز  يك راه حل تعادل   يسود  
 يسك اضـاف  ي ـ تقبـل ر   ي بـرا  ي اطلاعـات  ينده خود پرداخت كند، كـه دارا      ي نما ي ارضا يبرا

ف ي ـ اطلاعـات تحر   يا گزارشگر ي اگر قرارداد كارا  باشد، انتقال        يط حت ين شرا يدر ا . است
د ن ـشـركتي بخواه  مالكـان   داس و همكاران به اين نتيجـه رسـيدند كـه اگـر              . ]16[شده است 

توانند پاداشي را براي انجام ايـن كـار         باشد، مي  هموار هاآنشركت  ي  گزارش شده  هايسود
جـه دسـت   ين نتي ـ بـه ا  در تحقيق خـود    و همكاران  يدمسك ].6[به مديرانشان اختصاص دهند   

 يطيران در شـرا   يمـد ) الف :زنند كه   ي سود دست م   ي به هموارساز  يران موقع يافتند كه مد  ي
عـدم تقـارن    ) ب ا  ي ـباشـند؛ و     قرارگرفتـه  ي اخلاق ـ يهـا ف شـده و در معـرض لغـزش        يتضع

ماركاريان و همكاران به اين نتيجه  .]7[ران وجود داشته باشديداران و مدن سهامي بياطلاعات
ي منفــي سيــستماتيك رابطــهغيريـستماتيك و  س سـود بــا ريــسك رسـيدند كــه هموارســازي 

ن بـه   يمحقق ـ] 4[ين نوران يو همچن  ]3[و همكاران  ين قائم ي محمدحس اتقيدر تحق ]. 13[دارد
قـات  يتحقن  ي ـاج  ينتـا . انـد هـا پرداختـه   و بازده شـركت    سودين هموارساز ي ب ي رابطه يبررس
ق ي ـ تحق يجهينت. استتهها نداش ه شركت  بر بازد  ير معنادار يسود تاث يداد كه هموارساز  نشان
ات بـر درآمـد و انحـراف در    ي ماليراني ايها را در شركت ي هموارساز يزهي انگ يدريپورح
ــفعال ــ عمليهــاتي ــ بياتي ــاني ــديم ــا]. 1[كن ــژوهش ينت ــد ج پ  يهــا شــركتدركــه حاجيون
ش يا سـود، افـز    يت از دسـتكار   يريداد كه هـدف مـد     ، نشان انجام شده مان  ي س ي دكنندهيتول

  .]2 [ت استيري مديمنافع شخص
 ي بـرا ي سـود بـه عنـوان ابـزار      ي هستند كه از هموارسـاز     يگرياما در مقابل، مطالعات د    
ــارهي مــديانتقــال اطلاعــات محرمانــه ــ شركتــشان ي آتــي ســودهايران درب . كننــدياد مــي
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 نخـست . فه هـستند ي دو وظي گزارش شده دارا  يدادند كه سودها  اد  نشان  تر و ملوم  يه كرشن
 ي را بــراي آتــي نقــديهــاانيــ بــرآورد ســطح جر  گــزارش شــده،يهاســودآنكــه، ســطح 

نـان  ي اطم،شـده  گـزارش ين نوسـانات درآمـدها  ي همچن ـ.سازدير ميپذگذاران امكان  هيسرما
 رونـن و سـعدان بحـث      . ]10[دهـد ي را كـاهش م ـ    يگـذاران در جـزء ثابـت بـرآورد        هيسرما

 چرا ،كنندي مي خوب اقدام به هموارسازي آتي دورنماي دارايهاكنند كه فقط شركت يم
توانــد يك مــيــ نزديانــدهيف در آي عملكــرد ضــعي دارايكــه بــروز مــشكل در واحــدها

 هموار كردن   يران سود را برا   يكنند كه مد  يام ثابت م  يسانكرو سابرامان . ]14[خطرناك باشد 
 گـزارش  را ي آت ـيهاسـود  ين آنها اطلاعات محرمانه دربـاره ي و بنابراكرده مصرف هموار

ران از  ي كـه مـد    يزه، مـادام  ي ـاب انگ ي ـ در غ  يدهـد كـه حت ـ    يم ـ  نـشان  يدمسك. ]15[دكننيم
 ي جـار ي سـودها ي لزوم هموارساز  ي درباره يريگمي به منظور تصم   ي آت يهاسوداطلاعات  
ج ينتـا . ]7[است گزارش شدهي جاريسودها در ي تاحدود ي آت يكنند، درآمدها يماستفاده

 داشـته و    ي مناسـب  يها عملكـرد جـار     بانك ي نشان داد كه وقت    مكارانكاناگرتنام و ه  ق  يتحق
 نـده نگـه  ي آي از سـود را بـرا    يران مقـدار  يكننـد، مـد   ي م ـ ينيبشي را پ  يفي ضع يعملكرد آت 

 عملكـرد  ين ـيبشي داشـته، و پ ـ  يفي ضـع  يهـا عملكـرد جـار     ن هرگاه بانـك   يهمچن. دارند يم
 .]9[دهنديش مي افزاي آتيقراض از سودها را با استيند، سود جارينده بنماي را در آ   يمناسب

مـت و سـود هـر دوره را         ين ق ي ب ـ ي سود رابطـه   يافتند كه هموارساز  يهانت و همكارانش در   
 سـودها را  يده ـزان اطـلاع ي ـ سـود م يكنند كـه هموارسـاز    ين ادعا م  يكند، و بنابرا  يتر م يقو

 همان دوره   ي حسابدار مت و بازده و اطلاعات    ين ق ي ب ير بر رابطه  يق اخ يتحق. بخشديبهبودم
شتر ي ـ كـه ب   ييهـا  سهام شركت  يمت جار ين نشان دادند كه ق    يتاكر و زاروو  . كنديتمركز م 

 شـركت   يت آت ـ ي وضع ي درباره يشتري اطلاعات ب  يكنند، حاو يسود م ياقدام به هموارساز  
  .]16[است
  
   و نمونه ي آماريهاي تحقيق، جامعهداده
 اطلاعات واقعي و تاريخي است كـه از سـايت بـورس         هاي مورد استفاده در اين تحقيق     داده

 ي نمونه گـردآور   يها شركت ي مال يهااوراق بهادار تهران، نرم افزار تدبير پرداز و صورت        
ج بـه   ي اكسل محاسـبه شـده و از نتـا         يق به كمك صفحه گسترده    ي تحق يرهايمتغ. شده است 

ن نـرم   ي ـ بـا اسـتفاده از ا      يار آم يهاليو تحل  اس استفاده .اس.يپ.افزار اس  نرم يعنوان ورود 
 .افزار انجام شده است



1387، زمستان 54، شماره 15حسابداري و حسابرسي، دوره بررسيهاي   38

رفتـه شـده در بـورس اوراق        ي پذ يهـا  شركت يهين پژوهش شامل كل   ي ا ي آمار يجامعه
ن پـژوهش شـاخص   ي ـدر ا. باشـد ي م ـ1385ان سـال  ي ـ تا پا 1376 سال   يبهادار تهران از ابتدا   

سـپس بـا    . است شده يريگ اندازه 1376-80 يها سال يهادادهبا استفاده از  سود   يهموارساز
ن ياست، همچن ـ شدهن بسط داده  ينز و همكاران كه توسط تاكر و زاروو       ياستفاده از مدل كول   

 ي آت ي با سودها  ي جار يهان سودها و بازده   ين ارتباط ب  ي تاكرو زاروو  يشنهاديمدل مستقل پ  
 ي بررس 1380-82يها سال يق برا ي تحق يهاسود در مدل  يبا وارد كردن شاخص هموارساز    

  .استدهش
 در بورس 1376 سال يها از ابتداشركت. 1: استر بودهيط انتخاب نمونه به شرح زيشرا

هـا در بـورس معاملـه شـده باشـد و      سهام شـركت . 2رفته شده باشند؛   ياوراق بهادار تهران پذ   
 يكم شش مـاه وقفـه     كه دست  ييهان منظور شركت  يبد. ت آنها دچار وقفه نشده باشد     يلفعا

. 4ر نكـرده باشـد؛      ييها تغ  شركت ي مال يدوره. 3اند؛  اند از نمونه حذف شده    ته داش يمعاملات
 يهمـسان سـاز   ن امـر    ي ـل ا ي ـدل. ان اسفند ماه هر سـال باشـد       ي به پا  يها منته  شركت يسال مال 
مـت كالاهـا،    يران، ق ي ـ در ا  ن معمـولاً  يهمچن ـ. باشـد ي بازده سهام م ـ   ي محاسبه ي زمان يدوره

ار ي ـن مع ي ـجـه، ا  يدر نت . ابـد ييش م ـ ي هر سـال افـزا     يها در ابتدا  نهير هز ي و سا  يدستمزد، انرژ 
 از  ي انتخـاب  يهـا شـركت . 5 ها خواهد شد؛   شركت يهي كل يط برا يكسان شدن شرا  يموجب  
 مـورد   ي دوره يط ـ ي انتخاب يهاشركت .6 نباشند؛ و    يگذارهي و سرما  يا واسطه يهاشركت
  .ان ده نباشندي زيبررس

  
 هاي تحقيقفرضيه
 يستي ـهـا با دتر سـازد، آنگـاه بـازده      ي ـ مف ي سود، سـودها را از نظـر اطلاعـات         يوارسازاگر هم 

 يهـا  شـركت FERCباشـند، و   در خـود داشـته  ي آت ـ ي سودها ي را درباره  يشترياطلاعات ب 
ف اطلاعـات   ي ـ تحر  سود صـرفاً   ياما اگر هموارساز  . شتر باشد ي ب يستي سود هموارتر با   يدارا

 مـنعكس نمـوده و      ي آت ـ ي سـودها  ي را درباره  يلاعات كمتر  اط يستيها با باشد، آنگاه بازده  
FERC اين پـژوهش داراي دو فرضـيه       . كمتر باشد  يستي سود هموارتر با   ي دارا يها شركت 
 :است

هـايي   سهام شركتي و بازده جار  ،ي آت ين تغييرات در سودها   ي ب يرابطه:  اول يفرضيه
  .شتر استيند، بينمامي سود خود را هموارشتر يبكه 

هموارسازي سود  هايي كه در گذشته بيشتر اقدام به         سود شركت  يداريپا:  دوم يضيهفر
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  .است شترينده بياند، در آكرده
  

 روش تحقيق
هاي مورد استفاده درآن واقعي و      كه داده اين تحقيق از نوع همبستگي است و با توجه به اين          

  .دبندي نموتاريخي است؛ مي توان آن را از نوع پس رويدادي طبقه
   سوديهموارساز سنجش ي  نحوه)الف
ر در شاخص   يين تغ ي ب ي منف ي سود از همبستگ   ي هموارساز يريگ اندازه ين پژوهش برا  يدر ا 

؛ و )PDI∆(ياري ـ اختين شـده يـي ش تعير در سود از پييو تغ(DAP∆)  ياري اختياقلام تعهد
ل يكه تعد رح زير شبه  مدل جونز  يل شده ينسخه تعد ، از   ياري اخت ي برآورد اقلام تعهد   يبرا

 .]11[استشده استفاده، و همكاران انجام گرفتهيآن توسط كوتار
tttttt )1(مدل dROAcPPESalesbAssetsaAccruals µ+++∆+= − )/1( 1  

 : فوقيدر معادله

tAccruals : ياتي عمل ي نقد يهااني كه از كسر كردن جر      كل ياقلام تعهد )CFO(  از
 :tPPE سـالانه؛ و   يهـا ر در فـروش   يي ـ تغ :∆tSales ؛اسـت شدهمحاسبه   )NI(سود خالص   

 اول  يهـا يـي  جمع دارا  يلهيوس به يزات هستند كه همگ   يآلات و تجه  نيناخالص اموال، ماش  
 ير كنترل ـي ـك متغيعنوان به) tROA( هايي بازده دارا .اندكنواخت شدهيtAssets−1 دوره
 ي كوتـار  ؛1995چوف و همكاران،    يد (يقات قبل يرا تحق ياست، ز شده به مدل افزوده   ياضاف

 عملكـرد  ي داراي واحـدها ياند كه مـدل جـونز بـرا   دهيجه رسين نتيبه ا) 2005و همكاران،  
  .]16[ستيف مناسب نيا ضعيخوب 

و اقـلام   ) 1 (ي از معادلـه   يار جورشده يمقاد) NDAP(ياريراختي غ يتعهدشاخص اقلام 
 ي شـده نيـي تعشيسـود ازپ ـ .  هـستند NDAP از   يواقع ـيتعهـد  اقلام تفاوت،  ياري اخت يعهدت

-PDI=NI)است  شده سودخالص محاسبه  و يارياختيتعهد اقلام از تفاوت ،  )PDI (يارياخت

DAP) . و  ياري ـ اخت ي در اقلام تعهـد    ريين تغ يب) رسونيپ( يسود، همبستگ يزمقدار هموارسا 
 كه با استفاده از اطلاعـات       ، است Corr(∆DAP,∆PDI) ياري اخت ين شده ييش تع يسود از پ  
منظـور كنتـرل اثـرات صـنعت و زمـان،           بـه . اسـت آمدهدست   سال قبل به   چهار و   يسال جار 
 يبنـد رتبـه ) 1 و   0ن  يب ـ(سود  يهموارسازمقدارصورت معكوس از نظر      به ي تجار يواحدها
سـود در    يتر، از نظـر هموارسـاز     شي ـ ب ي منف ـ ي با همبستگ  ي تجار يجه واحدها يدرنت. اندشده
  .اندگرفته قراري بالاترسطح
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  ها  آزمون فرضيهيهامدلن ييتب )ب
ل مـدل   ي ـن است كه با اسـتفاده و تكم       ي تاكر و زاروو   يشنهاديق، مدل پ  ين تحق ي ا يمدل اصل 

  .  به دست آمده استCKSSا ي) 1994( نز وهمكارانيكال
 ســود ي از انتظاراتــشان دربــارهداراندنظر ســهاميــن فــرض كــه تجديــ بــا اCKSSمــدل 

 ي درآمـدها خلاصـه شـده اسـت، رابطـه          يدنظر آنها درباره  ي به طور كامل در تجد     يميتقس
  :كنديارائه م) 2(سود را به صورت مدل  -بازده
   )2(مدل

  
 سـود و   يواقع ـ سـود ن  ي تفاوت ب  t  ،tUX سال   ي سهام برا  ي بازده سالانه  tR: كه در آن  

t  ،ktX سال   يمورد انتظار برا   )(، و t سـال    ي گزارش شده بـرا    يهاسود + ktt XE ر يي ـتغ ∆+
، 1βنجـا  يدر ا. باشـد ي م ـ t+k سـال    يهاسـود  يان سـال دربـاره    ي ـن اول و پا   يدر انتظارات ب ـ  

  .باشندي مt+1 سال ي براي آتيب پاسخ سودهايضر، kγ و ب پاسخ سودهايضر
فـوق  ل مـدل  ي ـست، تكميها قابل مشاهده نسودگذاران از   هينكه انتظارات سرما  يل ا يبه دل 

 را بـه  t-1 سـال    يشـده بـرا    گـزارش  ي سـودها  CKSS.  است ييهانيجانشاستفاده از   ازمند  ين
)( يبـرا . دهدي مورد استفاده قرار م    tUX انتظار   ي برا ينيعنوان جانش  ktt XE +∆  ،CKSS 

ان ي ـ انتظارات شكل گرفته در پا     ي برا يني را به عنوان  جانش     t+k شده سال    يي شناسا يسودها
 مورد اسـتفاده    tجاد انتظار در آغاز سال      ي ا ي گذشته را برا   يرد و سودها  يگي در نظر م   tسال  

 يصي ـ تشخي در استفاده از سودهايريگ  اندازهيهش مشكل خطابه منظور كا. دهديقرار م 
-ي را در نظر م ـ    ي آت يها بازده t  ،CKSSان سال   ي موردانتظار پا  ي سودها يبه جا ) t+kسال  (
از انتظـارات باشـند،   ) كمتر(شتر ي بيصي تشخ ين كار آن است كه اگر سودها      يمنطق ا . رديگ
 از  CKSS .ابـد ييم ـ )كـاهش (شي افـزا  t+k تـا    t+1 يهاز بر اساس آن از سال     يمت سهام ن  يق
كنـد كـه    يم ـ فـرض  ي راحت ـ يكرده و بـرا    مستقل استفاده  يرهايرات سودها به عنوان متغ    ييتغ

از ) 2002(رز  ياما لاندهلم و ما   . دنكني م يروي پ ي حركت تصادف  ي سالانه از قاعده   يسودها
دل انتظارات  از م يك شكل عموم  يت  يمنظور تثب  ب ي و آت  ي گذشته، جار  يسطوح درآمدها 

 سـه سـال     يسودها رزيوماش توان آزمون، لاندهلم   يمنظور افزا هب. ]12[كردندسودها استفاده 
. كردندب و خلاصه  ي ترك 3tR را در  ي سه سال آت   يها، و بازده  3tAdjEPSري را در متغ   يآت

  :شودين ميگزيجا) 3( با مدل CKSSجه مدل يدر نت
tttttt  )3(مدل  RbAdjEPSbAdjEPSbAdjEPSbbR ε+++++= − 34332110  

tkttk
k

tt XEUXR εγβα +∆++= +
=
∑ )(

3

1
10
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 يهـا  سـال  ي برا (EPS)ب سود هر سهم     يترت ب tAdjEPS و   tAdjEPS−1،  )3(در مدل   
t-1 و t ،3 هستندtR يهـا  سـال  ي مركب بـرا   ي بازده t+1   تـاt+3  3وtAdjEPS  جمـعEPS 
-يرمترقبـه م ـ  ي قبل از اقـلام غ     EPS ي بر مبنا  EPS يرهايتمام متغ . ست ا t+3 تا t+1 يهاسال

مـت سـهام در   ي قيلهيل شده و بـه وس ـ ي تعدي سهمي سهام و سودها  يهيباشند كه بابت تجز   
و ) IS( سود   يبا اضافه كردن شاخص هموارساز    ز  ين فوق   دلم. اندكنواخت شده ي tاول سال   

. ن بـسط داده شـده اسـت       ي ـط تـاكر و زاروو     موجـود توس ـ   يرهاي متقابل آن با متغ    يهاكنش
  :استشدهر استفاده ين به شرح زيق، از مدل تاكر و زاروويان سوال تحقيجهت ب

      )4(مدل
ttttt

tttttt

tttt

RISbAdjEPSISb
AdjEPSISbAdjEPSISbISbRb

AdjEPSbAdjEPSbAdjEPSbbR

ε+×+×+
×+×+++

+++=

−

−

3938

716534

332110

  

اگـر  . شـود يم ـ بـرآورد    ي مقطع ـ -ي زمان ي سر يها از داده  يبيبا استفاده از ترك   ) 4(مدل  
ب ي باشــد، ضــر ي آتــي ســودهايره ســود انتقــال اطلاعــات دربــا   يهموارســاز ريتــاث

3tt AdjEPSIS  سود حكمفرمـا باشـد،      ي هموارساز يفير تحر ي اگر تاث  مثبت و  8b يعني ×
   .شودي مينيبشيپ يب مذكور منفياست كمتر آگاه كننده بوده و ضرآنگاه سودها ممكن

oo ≤8: bH 
ن ي ب ـ ي رابطـه  يبررس ـبـه    اسـت گرفتـه ق مورد استفاده قرار     ين تحق ي كه درا  يگريمدل د 

 سـود را بهبـود   يدهزان اطلاعات ي سود م  ياگر هموارساز . پردازديم ي و جار  ي آت يسودها
 سـود   ي هموارسـاز  يعن ـي.  مثبت باشـد   ي و جار  ي آت ين سودها ي ب يد رابطه يبخشد، آنگاه با  

اسـتفاده  ذيـل   شـرح   بـه ن  ياكر و زاروو  تمدل  از  ن منظور   يبد. ش دهد يد ثبات سود را افزا    يبا
  :شودمي
tttttt                )5(مدل EPSISaISaEPSaaEPS ε+×+++= 32103 

 t+3 تـا   t+1 ي از سال مال   EPS جمع   3tEPS و   t ي سال مال  ي برا tEPS  ،EPSنجا  يدر ا 
 و  ي آت ـ ين سـودها  ي ب ـ ي سود رابطه  ياگر هموارساز . اندكنواخت نشده ي چيكياست، كه ه  

ttب يكنـد،  ضـر  تي ـ را تقويجـار  EPSIS . ]16[شــودبينـي مـي  پـيش  مثبـت  3a يعن ـي ×
oo ≤3: aH  

  .استات استفاده شدهي آزمون فرضيبرا) 5(و ) 4 (يهامدلاز ق يحقن تيدر ا نيبنابرا
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  آمار توصيفي 
-تيكم1ي  ي شماره نگاره. شود نشان داده مي   قي تحق ي متغيرها يفيآمار توص در اين بخش    

ي ي شـماره و نگارهسود  ي شاخص هموارسازياز در محاسبهي موردنيرهاي متغي آماريها
  .دهديرا نشان م هاي اصلي تحقيقهاي آماري متغيرهاي مورد استفاده در مدل كميت2

   سودير سنجش شاخص هموارساز مورد استفاده ديرهاي متغيفي آمار توص.1 نگاره

 متغيرها
تعداد 
 نمونه

 يدامنه
 راتييتغ

 اريانحراف مع نيانگيم نهيشيب نهيكم

Accruals 408 1.17404 0.44239- 0.73165 0.028894 0.2174575 

Assets
 1.635907 0.0000159 0.000096 صفر 0.000096 429 1

Sales∆ 418 1.72534 0.879- 0.84678 0.183556 0.2143343 

PPE 428 0.694662 0.019394 0.714056 0.2411317 0.1420396 

ROA 428 0.761 0.0018 0.7628 0.2336491 0.1462299 

  
  يصل ايها مورد استفاده در مدليرهاي متغيفيآمار توص. 2 نگاره

 متغيرها
تعداد 
 نمونه

 يدامنه
 راتييتغ

 نيانگيم نهيشيب نهيكم
انحراف 

 اريمع

tR  70 3.97124 0.146-  3.8252 0.59864 0.6484 

1−tAdjEPS  70 0.3198 0.0752 0.395 0.20832 0.07283 

tAdjEPS  70 0.4321 0.0243 0.4564 0.20493 0.09037 

3tAdjEPS  70 3.9476 0.1083 4.0559 0.66419 0.58268 

3tR  70 24.6439 0.5537-  24.0902 1.50743 3.21419 

Corr(∆DAP, ∆PDI) 70 0.987125 -1.00000 -0.012875 -0.85438 0.219438 

3tEPS  70 10880.1 214.3 11094.4 2814.21 2052.862 

tEPS  70 4713.7 66 4779.7 1323.993 939.4175 

  هـستند  1380 تا   1376هاي  هاي مربوط به سال    داده 1ي  ي شماره ي متغيرهاي نگاره  كليه
  .اندهاي ابتداي سال همگن شدهكه توسط دارايي

 
  ها نتايج آزمون فرضيه

  هايي كه سود را هموارتر كند كه تغييرات در بازده شركتني ميبيي اول چنين پيشفرضيه
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 اول يهيج آزمون فرضي نتا.3نگاره 
   

 
tttttttt

tttttt

RISbAdjEPSISbAdjEPSISbAdjEPS
ISbISbRbAdjEPSbAdjEPSbAdjEPSbbR

ε+×+×+×+×
++++++=

−

−

393871

6534332110

 

 

 Beta متغيرها 
 ينيش بيعلامت پ

 هيشده در فرض
 t يآماره

  سطح
 يداريمعن

 

 (Constant) 0b 0.763   2.029  0.047   

 1−tAdjEPS  3.851-   1.369-  0.176   

 tAdjEPS  1.190   0.371  0.712   

 3tAdjEPS  0.385   0.610  0.544   

 3tR  0.027    0.314  0.755   

 tIS  0.526-    0.767-  0.446   

 1−× tt AdjEPSIS  5.280-    1.155-  0.253   

 tt AdjEPSIS ×  13.695    2.496  0.015   

 3tt AdjEPSIS ×    0.044  -2.055  مثبت  -2.088 

 3tt RIS ×  0.242   1.730 0.089  
   
  يداريمعنسطح  Fيآماره 0.514 نييب تعيضر 

  0.442 ل شدهين تعدييب تعيضر 

 2.044  واتسون-ن ي دوربيمارهآ 
7.061 0.000 

 
          

  
براي آزمـون ايـن     . ي سودهاي آتي است   دهند، حاوي اطلاعات بيشتري درباره    نشان مي 

بر اساس مدل يـاد  . به كار رفته است 1382 تا 1380هاي براي سال، 4ي مدل شماره فرضيه،
3tt شده، چنانچه ضريب عبارت AdjEPSIS دار باشد اين فرضيه  مثبت و معني8bيعني  ×

، و t = ، 088/2-= 8b -055/2شـود،   ديده مـي 3ي همانطور كه در نگاره. شودپذيرفته مي
 بنــابراين بــا توجــه بــه منفــي 30,025/0t=645/1 اســت، و 05/0داري كمتــر از ســطح معنــي

 تاييد و    0Hدارد، فرض   ي پذيرش فرض صفر قرار    شده در ناحيه   محاسبه t و اينكه    8bبودن
  . شودفرض اول رد مي
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  دوم يهيج آزمون فرضي نتا .4 نگاره
          
 tttttt EPSISaISaEPSaaEPS ε+×+++= 32103   

   

 Beta متغيرها 
 ينيش بيعلامت پ

 هيشده در فرض
 t يآماره

طح س
 يدار يمعن

 

 (Constant) 0a 369.530-   1.194-  0.234   

 tEPS  2.486   13.215  0.000   

 tIS  1998.415   3.775  0.000   

 tEPS × tIS   0.000 -5.115 مثبت -1.735 

   
  يداريمعنسطح  Fيآماره 0.697 نييب تعيضر 

  0.691 ل شدهين تعدييب تعيضر 

 
  يآماره

  واتسون-ن يدورب
2.106 

106.880 0.000 
 

          

  
كننـد، در   هايي كه بيشتر اقدام به هموارسازي سود مي        سود شركت  2ي  بر اساس فرضيه  

 مثبـت باشـد، فرضـيه تاييـد         tEPS×tISي اگر ضريب متغيـر      يعن. تر است آينده نيز باثبات  
بـه كـار     1382 تـا    1380هـاي   براي سـال  ،  5ي  براي آزمون اين فرضيه، مدل شماره     . شودمي
  .استرفته

ttبر اساس مدل يادشده، چنانچه ضريب عبارت EPSIS دار   مثبت و معنـي 3aيعني   ×
 t =،3a  - 5/ 115شود، مي ديده4ي همانطور كه در نگاره. شودباشد، اين فرضيه پذيرفته مي

 محاسـبه  tاينكـه   و 3aبنابراين با توجه به منفي بـودن . 30,025/0t=645/1و ،-735/1برابر با 
ــه ــرار شــده در ناحي ــذيرش فــرض صــفر ق ه و فــرض دوم شــد تاييــد 0Hدارد، فــرض ي پ

  . شود ردمي
  

  شنهادهاي و پيريگجهينت
ج ينتـا . ق اسـت  ي ـ تحق يهـا هي فرض ـ رد از   يق حـاك  ي تحق يهاهي فرض ي آمار يهاج آزمون ينتا

، و  ي آت ـ ين تغييـرات در سـودها     ي ب يرابطهدهد كه   ي اول نشان م   يهيحاصل از آزمون فرض   
ن ي ـ و ا  .ند، كمتـر اسـت    ينماسود خود را هموار مي    شتر  يبهايي كه    سهام شركت  يبازده جار 

 يف و در جهـت منـافع شخـص        ي ـشتر بـه قـصد تحر     ي ـ ب  سود ياست كه هموارساز  يبدان معن 
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 يداري ـاپدهـد كـه   ي دوم نـشان م ـ   يهيج حاصل از آزمون فرض ـ    ينتا. استران انجام شده  يمد
 نـده كمتـر   يانـد، در آ   كردههموارسازي سود   هايي كه در گذشته بيشتر اقدام به        سود شركت 

 سـود   ي هموارسـاز  يعن ـي.  اول سازگار است   يهيج فرض يز با نتا  يه ن ين فرض يج ا ي، كه نتا  است
 از تحقيقات مـرتبط انجـام     . استف انجام شده    يران و به قصد تحر    يشتر در جهت منافع مد    يب

، حـسين   ]3[توان به تحقيق محمد حسين قائمي و همكاران       ن با تحقيق حاضر مي    شده در ايرا  
نتـايج ايـن تحقيقـات در     بـه . نمـود اشاره] 2[تقي حاجيوندو ] 1[دري، اميد پورحي] 4[نوراني

 تحقيقات مذكور با ينتايج كليه. هاي هموارسازي سود همين تحقيق اشاره شد      بخش انگيزه 
همچنين تحقيق مشابه انجام    . نتايج تحقيق حاضر سازگار است    رويكرد تحريف و درنتيجه با      

 كـه بـا اسـتفاده از        ، اسـت  2006شده، تحقيق انجام شـده توسـط تـاكر و زاروويـن در سـال                
ي نتايج اين دو تحقيـق بـا        با مقايسه . هاي بورسي آمريكا انجام شده است     اي از شركت   نمونه

سـازگارنبوده،  ] 16[تحقيق تاكر و زارووين   ، با نتايج    شود نتايج تحقيق حاضر   هم مشاهده مي  
با توجه به نتايج تحقيـق، و حـاكم بـودن رويكـرد تحريـف، پيـشنهاد         .استبلكه مخالف آن  

شود بـورس اوراق بهـادار و سـازمان حـسابرسي بـا الزامـات قـانوني و اسـتانداردگذاري                    مي
هنگـام حـسابرسي    تاحدي از اختيار مديران براي هموارسازي سود بكاهند؛ و حسابرسان در            

گـذاري بايـد بـه ايـن موضـوع كـه            گذاران و اعتباردهندگان نيز در هنگام سـرمايه       و سرمايه 
گيـرد، توجـه كـافي داشـته        ميف صورت ها به قصد تحري   هموارسازي سود دربيشتر شركت   

  .اي از ريسك كم تلقي گرددباشند، و صرف وجود سود هموار نبايستي نشانه
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