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Introduction 

 Accounting earnings are viewed as the premier information item 

provided in financial statements. Earnings are widely used as a key 

performance indicator of business success. Failure to meet or beat market 

expectations results in adverse consequences for the firm. Managers are, 

therefore, concerned about reporting an earnings number that meets or 

exceeds market expectations. Three research designs were commonly 

used in the earnings management literature: those based on aggregate 

accruals, those based on specific accruals and those based on the 

distribution of earnings (McNichols, 2000). As Burgstahler and Dichev 

(1997) suggest the earnings distribution approach investigates the 

statistical feature of earnings distribution to discover any abnormal 

patterns. These studies consider the behavior of earnings around a 

specific threshold to examine whether or not the frequency distribution of 

earnings above or below the threshold is smooth. In this paper, we use 

earnings distribution approach (EDA) to investigate whether firms 

manage reported earnings. This paper has focused on two earnings 

targets, namely (1) reporting profits, or ‘positive earnings’, (2) reporting 

results that improve upon last year’s performance. Our next question is 

related to the incentives of firms to manage earnings. We examine the 

capability of prospect theory to explain the motivation of this type of 

earnings management. If the preferences of the stakeholders are 

consistent with the prospect theory, then the manager has an incentive to 
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report earnings that exceed the threshold, or the reference point, such as 

zero earnings levels or zero earnings changes, to obtain more rewards. 

 

Hypotheses 

 Based on the theoretical literature and the conducted studies, 

research hypotheses were developed as follows: 

 

Primary Hypotheses 

 H1: Earnings are managed to avoid losses. 

 H2: Earnings are managed to avoid earnings decreases. 

 

Secondary Hypotheses 

 H1:In the case of earnings management to avoid losses, zero scaled 

earnings is the reference point corresponding to prospect theory 

 H2: In the case of earnings management to avoid earnings decrease, 

zero scaled earnings change is the reference point corresponding to 

prospect theory 

 

Methods 

 In this research, our data were obtained from the Iranian database of 

Tehran Stock Exchange (Rah Avard Novin). The sample was selected 

from the period 2009-2013. We investigate two earnings variables. One 

is earnings level and the other is earnings change. For the earnings level 

variable, we used 908 firm-year observations and for the earnings change 

variable, there are 917 firm-year observations. We used annual net 

earnings to measure first threshold, which is avoiding losses and annual 

net earnings changes to measure second threshold, which is avoiding 

earnings decreases. The earnings observations are drawn from a broad 

range of firm sizes and are therefore scaled. The earnings variable is 

scaled by beginning-of-the-year market value of common equity. We 

present two types of evidence to determine whether earnings 

management leads to avoiding earnings decreases and losses. First, we 

present graphical evidence in the form of histograms of the pooled cross-

sectional empirical distributions of scaled earnings changes and levels of 



earnings. Second, we investigate the significance of any irregularities 

around the zero point via Burgstahler and Dichev statistical method. 

 

Results 

 The results of this research show that at a confidence level of 95%, 

earnings are managed to avoid losses. On the other words, we find that 

more firms than expected report small positive earnings in the Tehran 

Stock Exchange. However, there is no evidence to support that earnings 

are managed to avoid earnings decrease. Moreover, the findings show 

that the prospect theory can be used to explain the reasons and motives of 

earnings management to avoid losses. 

 

Discussion and Conclusion 

 This paper provides compelling empirical evidence that earnings are 

managed to avoid losses. Earnings distributions show unexpectedly high 

frequencies of observations above the zero scaled earnings and 

unexpectedly low frequencies of observations below the zero scaled 

earnings. In addition, findings show that Kahneman and Tversky’s 

‘prospect theory’ provide possible explanation for such behavior. From a 

psychological perspective, prospect theory postulates that decision-

makers derive value from gains and losses with respect to a reference 

point, rather than from absolute levels of wealth. This captures the notion 

that losses are more displeasing than the equivalent gain. Thus, 

individuals derive the highest value when wealth moves from a loss to a 

gain relative to reference points. Firms above the earnings threshold are 

found to be risk averters while firms below the earnings threshold are 

found to be risk lovers. However, the study has several limitations. The 

earnings distribution approach does not capture the magnitude of 

earnings management. Furthermore, it does not specify the methods by 

which earnings are managed. 
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 چکیده

در سالیان اخیر با توجه به مشکلات استفاده از اقلام تعهدی بررای بررسرم مردترتو سرود     

انرد    را برای بررسم مدترتو سود مطرح کرده 1توزتع سود خالصبرخم نوتسندگان روتکرد 

مشرصص    2ی شرده وروی ترس اسرتانه     در اتن روتکرد با بررسم توزتع فراوانم سود گزارش

هرگونه الگوی غیرعادی دلالو بر مدترتو سود خواهد داشرو  در ژرهوهح وا رر از اترن     

بررسم مدترتو سود برای جلوگیری از گزارش زتان و جلوگیری از کاهح سرود   درروتکرد 

استفاده شرده اسرو     1911-1932ساله  5ی زمانم  در بورس اوراق بهادار تهران و در دوره

های اترن نروم مردترتو سرود نیرز      برای تشرتح انگیزه 9انداز ی چشم چنین کاربرد نظرتههم

از اتن اسرو کره مردترتو سرود بررای جلروگیری از        های ژهوهح واکم بررسم شد  تافته

وای شرواهدی میترد مردترتو    گزارش زتان در بورس اوراق بهادار تهران وجود دارد  با اتن

امده نشران داد   دسو چنین شواهد بهدسو نیامد  هم هسود برای جلوگیری از کاهح سود ب

تو سرود بررای جلروگیری از    منظور تشرتح دلاتل مدتر انداز بهی چشم توان از نظرتهکه مم

 گزارش زتان استفاده کرد  

 

گزارش زتان  روتکرد توزتع سود  مدترتو  ازکاهح سود  جلوگیری  ازجلوگیری کلیدی: های واژه

 انداز ی چشم سود  نظرته
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 مقدمه .1

ی اطلاعات در ارتبرا    های مالم با مقاصد عمومم  ابزار مدترتو برای گزارش و ارائه صورت

م از سرازمان  برونکنندگان ژذتری مالم شرکو به استفاده مالم  و عیو مالم و انعطاف عملکردبا 

کرارگیری     فراتند گزارشگری مالم امکران بره  اسو نفع های ذی گذاران و ساتر گروهقبیل سرماته

کند  انجرام   های مالم با مقاصد عمومم را فراهم مم ی صورت ی مدترتو در تهیه وسیله هقضاوت ب

سرو   های مالم برا مقاصرد عمرومم از ترس     ی صورت ی مدترتو در تهیه وسیله قضاوت و براورد به

هرای   ها در ارتبا  با عملیات واود تجاری  صرورت  تر ان شود تا با توجه به اگاهم بیح باعث مم

های مرالم را فرراهم    ی در صورتکار دسومالم سودمندتری ارائه شود؛ اما از سوی دتگر فرصو 

هرای وسرابداری     مردترتو از براوردهرا  قضراوت    سوءاستفادهکه ممکن اسو منجر به  سازد مم

نفعان و ارسای  گیری و ثبو روتدادهای اقتصادی برای گمراه ساختن ذی های مصتلف اندازه روش

ها در ارتبا  با و عیو مالم و عملکررد واورد تجراری ترا تربثیر برر الزامرات         ژیام نادرسو به ان

از  شرده  ارائره   در میان اطلاعات (1333)هیلم و والن  بر ارقام وسابداری شود قراردادی مبتنم 

گیری  ارزتابم عملکرد و های مالم  سود وسابداری به لحاظ اهمیو ان در تصمیم طرتق صورت

کره   جرا  ان ازی مردترتو قررار دارد و    وسریله  ی بهکار دسوقراردادهای بدهم همواره در معرض 

بره دلاترل و    بنرا  اسرو  ممکرن  اسرو   تجاری واود مدترتو ی عهده به مالم های صورت ی تهیه

های مدتران  شناساتم انگیزه  (2005شود )شن و چم   سود مدترتو به اقدام مصتلف های انگیزه

گرذاران و   ترر سررماته   گیرری مناسر    تواند زمینه را برای تصمیم مم سود ها برای مدترتو شرکو

تواند  شدن سود مماطلاعات وسابداری فراهم کند؛ زترا مدترتواز  کننده استفادههای  ساتر گروه

ی و بند زمانبینم مقدار   های مالم را در ژیح کنندگان از صورت گذاران و استفاده تواناتم سرماته

های  تر ژهوهح (  در بیح2012عدم قطعیو جرتانات نقدی اتم محدود سازد )ومدی و زارای  

ی  ان انگیرزه  برر اسراس  ای کره   شده اسو ابتدا شراتط و زمینهمربو  به مدترتو سود کوشیده 

 1لازم برای مدترتو سود وجود دارد  شناساتم شود و سپس با بررسرم اقرلام تعهردی اختیراری    

گیرری اقرلام    مشکل اساسم در اتن روتکرد دشرواری انردازه   .ی مدترتو سود ازمون شود فر یه

 ( 2009دهد )هالند و رمزی   مم را نشان اسو که دخالو مدترتو 5تعهدی غیرعادی

گیری اقلام  روتکرد توزتع سود مطرح شد که به اندازه برای ول مشکل بالا در سالیان اخیر
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هرا بررای    ی شرکو شده گزارشسود  6تعهدی وابستگم ندارد  در اتن روش توزتع فراوانم مقطعم

روش نصسرتین برار در   شود  اتن  به دسو اوردن شواهدی در ارتبا  با مدترتو سود بررسم مم

گرفته شد  در اتن روش فرض  به کار( 1337ی برگستالر و دتچف ) وسیله به شده انجامی  مطالعه

ترن  اخواهد برود  بره    7نسبو همواربه شود در صورت نبود مدترتو سود  توزتع فراوانم سود مم

با تعداد مرورد انتظرار مشراهدات در     1معنا که تعداد واقعم مشاهدات در هر تس از فواصل توزتع

وای تلاش مردتران بررای دسرتیابم بره برخرم       تنا باان فاصله تفاوت معناداری نصواهد داشو  

گر اترن   ای که بیان توزتع فراوانم سود ووی استانه شودها و مقاصد سود ممکن اسو باعث  هدف

م در فواصرل واقرع در سرمو    ها اسو  غیرعادی شود  به اتن معنا که تعداد مشاهدات واقع هدف

معنادار با مشاهدات مورد انتظرار در ان فواصرل متفراوت     طور به موردنظری  چپ و راسو استانه

ای اسرو کره مردتران     انتصرا  اسرتانه   خواهد بود  مو وم دارای اهمیرو در روش توزترع سرود   

نمونره   عنروان  بره کوشند به ان دسو تابند  شواهد تجربرم متعرددی وجرود دارد )    ها مم شرکو

که مدتران درصدد جلروگیری   ( دای بر اتن1333جرج و همکاران    دی1337برگستالر و دتچف 

 ازجملهتوان ذکر کرد   دلاتل متعددی را برای اتن امر مم .از گزارش زتان تا کاهح سود هستند

هرای   چنین انگیزهمورد ژذترش عموم اسو  هم شاخص ارزتابم عملکرد عنوان بهکه رقم سود  اتن

مبتنم بر بازار سرماته برای افزاتح قیمو سهام نیز ممکن اسرو مردتران را بره ترلاش در اترن      

( نشان دادند که ژس از کنترری سرطح   1333نمونه بارت و همکاران ) عنوان بهراستا وادار سازد  

هاتم که دارای الگوی رشد تکنواخو در سرود هسرتند از نسربو قیمرو بره سرود        سود  شرکو

(P/E) اتن بسریاری   برافزون   که چنین الگوتم ندارند برخوردارند هاتم تری نسبو به شرکوبالا

نفعان گوناگون مبتنم بر ارقام وسرابداری هسرتند  لرذا مردتران      مابین شرکو و ذی قراردادهااز 

هاتم مانند جلوگیری از کاهح سرود در گزارشرگری مرالم     ها ممکن اسو از طرتق روش شرکو

کنند تا بر ژیامدهای قراردادی که مبتنرم برر ارقرام وسرابداری هسرتند تبثیرگذارنرد        نظر اعمای

  (1333)هیلم و والن  

در بالا  هردف از ژرهوهح وا رر بررسرم مردترتو سرود بررای         ذکرشدهبا توجه به موارد 

شرده در برورس    ترفتره ژذهرای   جلوگیری از گزارش زتان و جلوگیری از کاهح سرود در شررکو  

شرده   ترفتهژذهای  رو اتن اسو که اتا شرکو اصلم ژهوهح ژیح  سیایر تهران اسو  اوراق بهادا
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در بورس اوراق بهادار تهران  سود را برای جلوگیری از کاهح سود تا جلوگیری از گزارش زتان  

ژرهوهح از روش توزترع    سریای کنند؟ برای تحقق هدف ژهوهح و رسیدن به ژاسخ  مدترتو مم

ژاسرخ بره اترن     درصردد ین ژس از بررسم و تبتید وجود مدترتو سرود  چنسود استفاده شد  هم

ی مدترتو سود برای جلوگیری از گزارش زتران و کراهح    توان انگیزه اتیم که اتا مم برمم سیای

هرای   کره غالر  ژرهوهح    انداز تشرتح کرد؟ با توجره بره اترن    ی چشم سود را با استفاده از نظرته

در بورس اوراق بهادار تهران از الگوهای مبتنم بر اقلام تعهدی برای بررسرم مردترتو    شده انجام

کرده باشرد  نترات     استفاده سود استفاده کردند و ژهوهشم مشاهده نشد که از روش توزتع سود

گررران   توانررد برره تحلیررل اسررو  مررم شررده انجررامژررهوهح وا ررر کرره بررا اسررتفاده از اتررن روش 

هرا   ی مدتران شررکو  کنندگان اطلاعات مالم در درک بهتر انگیزه استفاده ساتر گذاران و سرماته

هرا و ارزترابم    بینم صحیح عملکرد مالم  جرتانات نقدی اترم شررکو   برای مدترتو سود و ژیح

چنین بررای نصسرتین برار شرواهد تجربرم در خصرون امکران        عملکرد مدتران تاری رساند  هم

ها برای مدترتو سود ارائره   ی مدتران شرکو و تبیین انگیزهانداز در تشرتح  ی چشم کاربرد نظرته

 شود  مم

 

 ی پژوهش مبانی نظری و پیشینه .2

اسرکات   ازجملره اسرو    شرده  ارائره در ادبیات وسابداری تعارتف گوناگونم از مدترتو سود 

دسرتیابم بره    منظرور  بره هرای وسرابداری   انتصا  سیاسو عنوان به( که مدترتو سود را 2011)

مردترتو سرود را    (1333و همکراران )  دی جرورج  .های خان تعرتف کررده اسرو   برخم هدف

ی مدترتو برای وصوی به سطح مرورد انتظرار    وسیله ی مصنوعم سود بهکار دسونوعم  عنوان به

ی اصرلم   انگیزه واقع درها  کنند  به نظر ان های خان تعرتف مم سود و برای نیل به بعضم هدف

گذاران در مورد واود تجاری اسو کره اترن   سرماته تصور و ژنداشو دهم بهمدترتو سود  شکل

یات عملها و بندی و انحراف فعالیوتواند محقق شود  تا از طرتق تغییر زمانامر به دو صورت مم

مصرارج   ی تبلیغرات و  کراهح اختیراری در هزتنره    نمونره  عنروان  بهشرکو از مسیر عادی خود  

که اتن روش مدترتو سود تحرو عنروان    تحقیق و توسعه برای دستیابم به سطح خان از سود

ی  شده اسو و تا از طرتق استفاده از اقرلام تعهردی از قبیرل هزتنره     ممعرف 3مدترتو سود واقعم
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 راتروان ان   هرای ثابرو مشرهود کره مرم     الوصوی و زتان کراهح ارزش داراترم  مطالبات مشکوک

 نامید  10مدترتو سود مبتنم بر اقلام تعهدی

 هرای    انگیزه1 :بندی کرد دسته طبقه 5توان به  های مدترتو سود را مم م انگیزهطورکل به

  5مالیراتم و   هرای    انگیرزه 1سیاسرم؛   هرای    انگیرزه 9قرراردادی؛   هرای    انگیزه2سرماته؛  بازار

ها نیز از سه روتکرد بره شررح    (  برای ازمون ان1911شصصم )مشاتصم و همکاران   های انگیزه

 شود: مم استفادهزتر 

( و 1316) 19(  دی انجلرو 1315) 12ی هیلرم  وسریله  به که 11روتکرد جمع اقلام تعهدی  1

 کند؛ جمع اقلام تعهدی استفاده مم گرفته شد و از به کار( 1331) 11جونز

( و 1311) 16ی مرس نیکرولز و وتلسرون    وسریله  بره  کره  15تعهردی خران  روتکرد اقرلام    2

 کند؛ اقلام تعهدی را بررسم مم ( استفاده شد و برخم از2000) 17نلسون

گرفته  به کار( 1337ی برگستالر و دتچف ) وسیله روتکرد توزتع سود که نصستین بار به  9

تعیرین   منظرور  بره د سود صفر را شد و توزتع فراوانم سود ووی تس استانه و معیاری خان مانن

 ( 2000نیکولز   کند )مس ی مدترتو سود بررسم مم دهنده الگوی غیرعادی نشان هرگونه

گیرری اقرلام    های مبتنم بر اقلام تعهردی  دشرواری انردازه    ترتن نقا   عف روش از بزرگ

در  هرا  های اترن روش  مدترتو سود اسو  از دتگر کاستم دهنده نشانتعهدی غیرعادی اسو که 

که سود خالص متشکل از دو جزء نقردی و   نظر نگرفتن مدترتو سود واقعم اسو  با توجه به اتن

توانند جزء نقدی سود را از طرتق انحراف عملیرات شررکو از    ها مم تعهدی اسو مدتران شرکو

کره اترن    بنردی معراملات افرزاتح دهنرد     هاتم مانند تغییر زمان ی روش وسیله عملیات عادی به

 ( 2010شود )چن و همکاران   های مبتنم بر اقلام تعهدی نادتده گرفته مم م در روشمو و

های مبتنرم برر اقرلام تعهردی  در سرالیان اخیرر اسرتفاده از         های روش با توجه به کاستم

های مدترتو سود گسرترش تافرو  در اترن روش توزترع فراوانرم       روتکرد توزتع سود در ژهوهح

ی  دهنرده  نشران شرود کره    ی مشصص بررسم مرم  ها ووی تس استانه ی شرکو شده گزارشسود 

همروار اسرو    بره نسربو  مدترتو اسو و با اتن فرض که توزتع فراوانم سود  موردنظرهای  هدف

نظمم در فواصل مجاور اتن استانه واکم از مدترتو شردن سرود اسرو )برگسرتالر و      هرگونه بم

ی سرود ترا    مبتنم بر توزتع سود  انتصرا  اسرتانه  (  مطل  دارای اهمیو در روش 2015چاک  
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دسرتیابم بره ان هسرتند  برر اسراس       درصردد هرا   معیاری از عملکرد اسو که مردتران شررکو  

(  هالنرد و  2015(  برگسرتالر و چراک )  1337برگستالر و دتچرف )  ازجملههای گذشته   ژهوهح

بط با سود کره ممکرن   های مرت ترتن هدف ( از مهم1333( و دی جرج و همکاران )2009مزی )

 توان موارد زتر را بیان کرد: ی مدترتو دنبای شود مم وسیله اسو به

ها گرزارش سرود انردک را در مقاتسره برا گرزارش زتران تررجیح          شرکوگزارش سود: . 1

ی  وروی نقطره   شده گزارشتن صورت باتد انتظار داشو توزتع فراوانم سود )زتان( ادهند  در  مم

ی  نقطهوائل بین سود و زتان غیرعادی باشد  به اتن معنا که فراوانم مشاهدات در سمو راسو 

غیرعرادی   طرور  بره هاتم که سرود ژراتین گرزارش کردنرد(      تعداد شرکو)وائل بین سود و زتان 

برین  ی وائل  نقطهتر از فراوانم مورد انتظار در ان ناویه و فراوانم مشاهدات در سمو چپ  بیح

ترر از فراوانرم    غیرعادی کم طور بههای که زتان ژاتین گزارش کردند(  تعداد شرکو)سود و زتان 

 مورد انتظار ان باشد؛

کوشرند از   ژاتدارسرازی سرود مرم    باهدفها  مدتران شرکو جلوگیری از کاهش سود:. 2

ی  لره منز بره توانرد   کاهح سود جلوگیری کنند؛ زترا کاهح سود در مقاتسره برا سرای قبرل مرم     

ها تلقم شود  در صورت صحو اتن مدعا باترد انتظرار داشرو توزترع فراوانرم       عملکرد  عیف ان

ی وائل بین افزاتح سود و کاهح سود غیرعادی باشد  فراوانم مشاهدات  تغییر سود ووی نقطه

هراتم کره افرزاتح     تعداد شرکو)ی وائل بین کاهح سود و افزاتح سود  نقطهدر سمو راسو 

تر از فراوانم مورد انتظرار و فراوانرم مشراهدات در     غیرعادی بیح طور بهکردند(  سود کم گزارش

هرای کره کراهح سرود کرم       ی وائل بین کاهح سود و افزاتح سرود )شررکو   نقطهسمو چپ 

 تر از فراوانم مورد انتظار در ان ناویه اسو؛ غیرعادی کم طور بهگزارش کردند( 

مدتران به اهمیو براورده ساختن انتظارات  گران: برآورده ساختن انتظارات تحلیل. 3

کوشند اتن انتظارات را برراورده سراخته و    ی شرکو واقف هستند  لذا ممسوداورگران از  تحلیل

ای کره میرانگین    در صورت امکان از ان فراتر روند  در اتن صورت فراوانم مشاهدات ووی نقطره 

غیرعرادی خواهرد برود )دسرس و      دهرد   گرران از سروداوری شررکو را نشران مرم      انتظار تحلیل

 ( 2006همکاران  

توان انتظرار داشرو توزترع سرود در مجراورت       های بالا مم در صورت وجود هر تس از هدف
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تگر مردترتو سرود   د عبارت ؛ بهباشد مشاهده قابلنظمم  ی مربو   هموار نباشد و نوعم بم استانه

هراتم کره زتران انردک و      برای جلوگیری از گزارش زتان  باعث فراوانم کم و غیرعرادی شررکو  

هاتم که سود انردک گرزارش کردنرد  نسربو بره فراوانرم مرورد         فراوانم زتاد و غیرعادی شرکو

شود  از سوی دتگر مدترتو سود برای جلوگیری از کاهح سود باعرث فراوانرم کرم و     انتظار  مم

های برا افرزاتح    های دارای کاهح سود اندک و فراوانم زتاد و غیرعادی شرکو یرعادی شرکوغ

 ( 2009شود )هالند و رمزی     ممانتظارسود اندک نسبو به تعداد مورد 

ی  ی دسرتیابم بره ترس اسرتانه     انگیرزه  .دهرد  اتن و رعیو را نشران مرم    1ی  شکل شماره

شود فراوانم مشاهدات در سرمو   زتان( موج  ممنمونه  جلوگیری از گزارش  عنوان بهمشصص )

تر از فراوانم مرورد   معنادار بیح طور بههاتم که سود اندک گزارش کردند(  راسو استانه )شرکو

  فراوانرم مشراهدات در سرمو چرپ     زمان همانتظار در ان فاصله )توزتع سود مدترتو نشده( و 

تر از فراوانرم مرورد انتظرار     معنادار کم رطو بههاتم که زتان اندک گزارش کردند(  استانه )شرکو

مردترتو   مروردنظر ی  که سود مدترتو نشده از استانه تگر هنگاممد عبارت ؛ بهدر ان فاصله باشد

وای اترن اقردام    تنبااتر اسو  ممکن اسو برای دستیابم به ان استانه  سود مدترتو شود   ژاتین

هرای اترن تصرمیم     تررتن هزتنره   گیرد  مهم فاتده انجام مم -مدترتو در چارچو  تحلیل هزتنه 

ی فرصرو ناشرم از انحرراف عملیرات شررکو از       و هزتنه 11های اقدامات وسابداری شامل هزتنه

تررتن منرافع اترن     اسرو و از مهرم   مروردنظر های سرود   مسیر عادی خود برای دستیابم به هدف

اتط قراردادهرای  داران  بهبرود شرر   ترر بررای سرهام    اتجراد ارزش بریح   تروان بره   تصمیم نیز مرم 

بنررابراتن ؛ بسررتانکاران و مشررترتان  ترربثیر بررر مزاتررا و ژرراداش کارکنرران و مرردتران اشرراره کرررد 

باشد و منافع ناشم از دستیابم به اترن   موردنظری  تر از استانه کم شده گزارشکه سود  مدرصورت

های ان باشد  مدترتو مبادرت به مدترتو سرود بررای دسرتیابم بره ان      تر از هزتنه استانه بیح

 ( 2015کند )برگستالر و چاک   مم
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 ی معین شده حول آستانه یریتمد: توزیع سود مدیریت نشده و سود 1 شکل

 (.5 .، ص2001، 11)اقتباس از: ویدال 

 

هرای سرود    که وجود مدترتو سرود بررای دسرتیابم بره هردف      در ژهوهح وا ر ژس از ان

شرود  نظرتره    انداز برای تشرتح اتن ژدترده  بررسرم مرم    ی چشم ازمون شد  امکان کاربرد نظرته

ی مرجرع   نقح نقطهمطرح شد که  1373وسیله کانمن و تیورسکم در  انداز نصستین بار به چشم

طرور متفراوت    اتن نظرته افرراد سرود و زتران را بره     بر اساسها را مطرح کردند   گیری در تصمیم

کنند و زتان اثرر روانرم شردتدتری نسربو بره سرودی بره همران میرزان دارد            گذاری مم ارزش

سراله از   29تر از تشصیص تس فررد   ساله راوو 6ساله از  9گونه که تشصیص تس کودک  همان

 1500تواند شدتدتر از اختلاف سرود   مم 10و سود  -10 تانزساله اسو  تبثیر اختلاف بین  26

نفعان ارزش را با توجه به ترس مبلرم مرجرع     گیران تا ذی تصمیم نظرتهطبق اتن باشد   1520و 

انرداز   ی چشرم  نظرتره  کره  20  ترابع ارزش کنند تا سرطوح مطلرق ثرروت    مانند سود استصراج مم

ی  نقطره   21ی مرجع شود دارای دو بعد تحد  و تقعر اسو که نقطه ی ان شرح داده مم وسیله به

ی مرجرع   گرتزی( اسو  در زترِ نقطه ژذتری( به مقعر )رتسس تسسرتغییر تابع ارزش از محد  )

اتن مفهروم را   حمتلوت طور اتن بهگرتز هستند و  ژذتر و در بالای ان رتسس گذاران رتسس سرماته

تررتن ارزش هنگرامم اتجراد     بریح  رو ترن ها ناخوشاتندتر از سودها هسرتند  ازا  رساند که زتان مم

ی مرجع(  ی زتان )ژاتین نقطه شود که تس افزاتح مشصص در بازده تا ثروت  فرد را از ناویه مم

ی  ترتن مفرو راتم کره در رابطره برا نظرتره      ی مرجع( برساند  مهم ی سود )بالای نقطه به ناویه
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 از: اسوانداز و تابع ارزش وجود دارد عبارت  چشم

ترز خواهنرد   گر جع قرار دارد  رفتار رتسسی مر که بازده در بالای نقطه مهنگاماشصان   1

 ی مثبو رتسس و بازده در بالای نقطه مرجع اسو؛ داشو که به معنای رابطه

بنرابراتن افرراد   ؛ اسرو  تر از لذت همان مقدار سود و منفعرو  و زتان بیح  رر دردناکم  2

زده در ژراتین  کره برا   مهنگرام دتگر اشصان  یانب بهژذتر خواهند بود   تسسربرای اجتنا  از زتان 

و  ی منفرم رتسرس   تر خواهند داشو که به معنای رابطره ژذ ی مرجع قرار دارد رفتار رتسس نقطه

 بازده در ژاتین نقطه مرجع اسو 

برابرر نسربو بره سرودها      5/2تا  2 معادیزتان شی  تندتری ی  منحنم ارزش در ناویه  9

 ( 2012  ومدی و زارای) دارد

تبیین مدترتو سود به اتن صورت اسو که از منظرر فعرالان   انداز در  ی چشم کاربرد نظرته

گران مالم گزارش سود  جلوگیری از کاهح سود تا  گذاران و تحلیل بازار سرماته  به وتهه سرماته

بنرابراتن دسرتیابم بره اترن اهرداف بررای       ؛ بینم شده دارای اهمیو اسو دستیابم به سود ژیح

در مقاتسه  افزاتح سودسود در مقاتسه با زتان و  تگرد عبارت ؛ بهمدترتو باعث ارزش خواهد بود

ا  نقر  ها ترا  استانه اگر مدتران بتوانند سود را بالاتر از اتنشود و  مطلو  تلقم مم کاهح سودبا 

 ی نظرتره  بر اسراس  .(2011)رتس و همکاران   ژاداش درتافو خواهند کرد  گزارش کنند مرجع

مرجع ماننرد سرود   ی  و نقطهنفعان ارزش را با توجه به تس مبلم  گیران تا ذی تصمیمانداز   چشم

ی  انتقای از ژراتین نقطره  )ی مرجع  ترتن ارزش نیز هنگام عبور از نقطه و بیح کنند استصراج مم

ی  )نقطره  ذکرشرده هرای   لذا اگر هر تس از اسرتانه  .شود ی مرجع( اتجاد مم مرجع به بالای نقطه

انرداز   ی چشم نقا  مرجع نظرته عنوان به ( راود و افزاتح سودوائل بین سود و زتان تا کاهح س

ی مرجرع وجرود    ترتن انگیزه برای مدترتو سود وروی نقطره   در نظر بگیرتم در اتن صورت بیح

ای خران قررار    ان اسو که زمانم که سود در نزدتکرم اسرتانه   مو وم خواهد داشو  دلیل اتن

شروند   برانگیصتره مرم   رای دستیابم بره ان اسرتانه  گیرد  مدتران به منظور تغییر در سود و ب مم

تررتن ارزش   ی مرجع باعث بریح  که عبور از نقطه دتگر با توجه به اتن یانب به(  2016)وسیوزمن  

ی مرجع مربو  به ان استانه برخوردارند )کونز  ی لازم برای عبور از نقطه اسو  مدتران از انگیزه

شرود   های خارجم ژرداخته مرم  ترتن ژهوهح ای از مهم (  در ادامه به ذکر خلاصه2005و مرسر  
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 .اسو شده انجامبا استفاده از روتکرد توزتع سود  عمدتاًکه 

ای متشرکل از   ( با بررسم توزتع فراوانرم سرود خرالص در نمونره    1337برگستالر و دتچف )

هرا   دادنرد کره شررکو    نشران  1377-1331 مزمران شررکو در امرتکرا و در برازه    -سای 61166

هرای   کننرد  همچنرین تافتره    مند از گزارش زتان تا کراهح سرود جلروگیری مرم     نظام صورت به

از اتن بود که از دو روش تغییر در جرتانات نقدی واصل از عملیات و تغییرر   ژهوهح انان واکم

ی  نظری کاربرد نظرتره  ازلحاظها  شود  ان ی درگردش برای مدترتو سود استفاده مم در سرماته

 انداز را برای تشرتح دلیل اتن ژدتده مطررح کردنرد امرا شرواهدی بررای ان ارائره نکردنرد         چشم

( 2003انتقراداتم از سروی دورتشرم و اتسرتون )     شردن  مطرح( ژس از 2015برگستالر و چاک )

مقیاس کردن سرود و انتصرا     ی هم یر شیوهتبثهای روش توزتع سود تحو  که تافته مبنم بر اتن

های  نشان دادند تافته 1330 -2003های متفاوت در بازه زمانم    با بررسم نمونهنمونه قرار دارد

اسو  ژرهوهح دی جرورج و همکراران     ها اناز طرح ژهوهح نامناس   متبثردورتشم و اتستون 

نتات  مشرابهم را   1371-1336شرکو در بازه زمانم  5917های  ( نیز با استفاده از داده1333)

 بررای  سرود  ها با استفاده از روش توزتع سود نشان دادند که در امرتکا مدترتو گزارش کرد  ان

گرران   از کاهح سود و برراورده سراختن انتظرارات تحلیرل     جلوگیری از گزارش زتان  جلوگیری

( مدترتو سود برای جلوگیری از گزارش زتران و جلروگیری   2005سودا و شوتو ) شود  انجام مم

ی شرواهدی   از کاهح سود را در ژاژن با استفاده از روش توزتع سود مطالعه کردند و ژس از ارائه

گزارش زتان و کاهح سود  برا بررسرم اقرلام    در خصون مدترتو شدن سود برای جلوگیری از 

شرن   .شود تعهدی نشان دادند از اتن اقلام برای دستیابم به اتن نوم از مدترتو سود استفاده مم

( مدترتو سرود بررای جلروگیری از گرزارش زتران و کراهح سرود را در صرنعو         2005و چم )

م  موردبررسر هرای   % از بانس67ها نشان داد که  های ان کشور بررسم کردند  تافته 11بانکداری 

ی  هرا کراربرد نظرتره    ی ان وسریله  بره  شرده  ارائره کنند  همچنین شواهد  سود خود را مدترتو مم

( مردترتو  2012ی مدترتو سود تبتید کررد  ومردی و زارای )   انگیزه انداز را برای تشرتح چشم

با استفاده  2000-2003ی  ساله 10ی  کشور را طم دوره 27های اسلامم واقع در  سود در بانس

های ژهوهح انان واکم از وجود مدترتو سود  بانس بررسم کردند  تافته 125ای شامل  از نمونه

ها شواهدی بررای تبتیرد کراربرد     برای جلوگیری از گزارش زتان و کاهح سود بود  همچنین ان
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و همکراران  ی مردترتو سرود ارائره کردنرد  وسریوزمن       انداز برای تشررتح انگیرزه   ی چشم نظرته

های سود در مالزی  بروسر  صرناتع مصتلرف     ( مدترتو سود را برای دستیابم به استانه2016)

مدترتو سود را صرفاً در برخم صناتع تائید کرد  علاوه بر اترن   شده کس بررسم کردند  شواهد 

مدترتو های اتن نوم از  تواند انگیزه مم درمجمومانداز  ی چشم نوتسندگان نشان دادند که نظرته

جداگانره در نظرر گرفتره شردند قردرت       طرور  بهکه صناتع  مهنگاموای  تنبااسود را تشرتح کند  

مدترتو سرود را برا    29ی و اندازه 22( تعداد2010تبیین اتن نظرته کاهح تافو  چن و همکاران )

ی جلوگیری از گزارش زتان  جلروگیری از کراهح سرود و برراورده سراختن       توجه به سه استانه

در امرتکا مطالعه کردند و نشان دادنرد تعرداد    1376-2001گران در بازه زمانم  ظارات تحلیلانت

گرران   ی مربو  به مدترتو شدن سود برای برراورده سراختن انتظرار تحلیرل     شده مشاهدهموارد 

هرا سرود را بررای برراورده      درصرد شررکو   92/7کره   یطور بهی دتگر اسو؛  تر از دو استانه بیح

درصرد بررای    02/1درصرد بررای جلروگیری از کراهح سرود و       1/1گران   تحلیل ساختن انتظار

کره   ی مردترتو سرود هنگرامم    دتگر انردازه  یسوکنند  از  جلوگیری از گزارش زتان مدترتو مم

که میرزان مردترتو    یطور بهتر اسو   خواهند از کاهح سود جلوگیری کنند  بزرگ ها مم شرکو

سنو به ازای هرر دلار قیمرو سرهام  بررای      51/1گران  حلیلسود برای براورده ساختن انتظار ت

سنو به ازای هر دلار قیمو سهام و برای جلروگیری از کراهح    26/2جلوگیری از گزارش زتان 

ی خود در  ( با مطالعه1337ازای هر دلار قیمو سهام اسو  دفوند و ژارک ) بهسنو  03/1سود 

 21ی جراری نامناسر    کره سرود دوره  که هنگاممدر امرتکا بیان کردند  1311-1331بازه زمانم 

گران( ولم سود مرورد انتظرار اترم     بینم تحلیل تر از ژیح تر از سای قبل تا کم تر از صفر  کم )کم

های اتنده به سای جاری انتقای دهند  بیترم   کوشند سودها را از سای اسو  مدتران مم 25مناس 

هرای دولترم در    های خصوصم و بانرس  بانس ( هنگام بررسم توزتع فراوانم سود1333و هرتس )

تری به  های دولتم تماتل بیح گیری کردند که بانس نتیجه 1317-1331امرتکا برای بازه زمانم 

 مردترتو  خرود  ی مقالره  ( در2005مدترتو سود برای جلوگیری از کاهح سود دارند  مارتینز )

داد کره   ارائره  تجربرم  واهدبررسرم کررد و شر    1335-1333برزتل و در برازه زمرانم    در سود را

 ژیمان اخیر و عملکرد زتان  وفظ گزارش از های ژرهیز انگیزه با را خود سود برزتلم های شرکو

( مردترتو سرود بررای جلروگیری از گرزارش      2006کنند  دسس و همکاران ) مم مدترتو بدهم
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ی اروژرا    اتحادتره گرران را در   زتان  جلوگیری از کاهح سود و براورده ساختن انتظارات تحلیرل 

ی اروژرا برارزتر از امرتکرا اسرو و در برین       تبتید کرده و مردعم شردند اترن ژدترده در اتحادتره     

ی طرولانم در امرر تردوتن     کشورهای عضو اتحادته نیز اترن مو روم در کشرورهاتم کره سرابقه     

( مردترتو  2009خرورد  هالنرد و رمرزی )    تر به چشم مرم  استانداردهای وسابداری ندارند  بیح

 های استرالیاتم بررسرم کردنرد    سود برای جلوگیری از کاهح سود و گزارش زتان را در شرکو

ژرادودو و وتلیررس    م برود  موردبررسر های  گر وجود مدترتو سود در شرکو ها بیان های انتافته

( مدترتو سود را برای جلوگیری از گرزارش زتران و کراهح سرود در افرتقرای جنروبم       2016)

 تیرد کنرد بره دسرو نیاوردنرد      تبوای شواهدی که اتن نوم مدترتو سود را  تنباابررسم کردند  

های سود در سرنگاژور و   ( مدترتو سود را برای دستیابم به هدف2001چارون ونگ و ژتراژرن )

هرا وراکم از وجرود مردترتو سرود بررای        ی ان وسریله  بره  امرده  دسرو  بهتاتلند ازمودند  شواهد 

سود در اتن کشورها بود  از سوی دتگرر  بعضرم نوتسرندگان     و کاهحجلوگیری از گزارش زتان 

هرای دتگرر    ی روش توزتع سود را بره وروزه   وسیله به شده انجامهای  های ژهوهح کوشیدند تافته

( اثرر مردترتو سرود بررای     2019وسابداری مانند وسابداری مدترتو تعمیم دهند  کاما و وتز )

تنره  هزگران را بر چسربندگم   تن انتظارات تحلیلجلوگیری از زتان  کاهح سود تا براورده ساخ

هرا در هنگرام    ی دستیابم بره اترن اسرتانه    ها واکم از اتن بود که انگیزه مطالعه کردند  نتات  ان

کند و اتن امرر  ها را تسرتع مم و کاهح هزتنه 26کاهح سطح درامدها  تعدتل رو به ژاتین منابع

 داشو  ها را به دنبای خواهدکاهح چسبندگم هزتنه

تعهردی    برر اقرلام  کلم برا اسرتفاده از روتکررد مبتنرم     طور بهدر اتران  شده انجاممطالعات 

ی مردترتو   مطالعره  منظرور  بهها  اسو و استفاده از روتکرد توزتع سود در اتن ژهوهح شده انجام

 ازجملره ورای   تنبراا سود برای جلوگیری از گزارش زتان و کاهح سرود مشراهده نشرده اسرو      

 توان به موارد زتر اشاره کرد  ی مدترتو سود مم ینهدرزم شده انجامهای  ژهوهح

 دتردگاه  از  قبرل  سرای  سود ی استانه تحقق اهمیو بررسم به( 1939هاشمم و مرادی )  

ای  در زمان اعلام سود ژرداختند و با استفاده از مدی رگرسیونم چندگانه و نمونره  گذاران سرماته

 قبرل  سرای  سود ی استانهمدعم شدند که  1916 – 1913ر بازه زمانم شرکو د 75متشکل از 

  نیسرو  مطررح  اریذگر  سررماته  هرای  تصرمیم  در رانذاگر  سررماته ع مرجر  نقرا   از تکمعنوان  به
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 و سرود  مردترتو  ادبیرات  در موجرود  متغیرهرای  از اسرتفاده  برا ( 1932کردستانم و همکراران ) 

 سرطح بینرم   ی مردلم بررای ژریح    اقردام بره ارائره    مصنوعم عصبم های شبکه مدی یریکارگ به

شررکو در برازه زمرانم     112( با بررسرم اطلاعرات   1930کردند  مهدوی و زارم ) سود مدترتو

مردترتو و اقرلام    ی وسریله  بره  شرده  بینرم  یحخطای سود ژر  که بیننشان دادند  1917-1912

 شرده  بینرم  یحد ژر برین خطرای سرو    ای رابطره  ولرم  داری وجود دارد معنم ی رابطه  تعهدی کل

گرزارش  برالا    یرو هرای تجراری برا عردم قطع     مدترتو و اقلام تعهدی کل در محریط  ی وسیله به

( به بررسرم تربثیر مردترتو سرود واقعرم برر عملکررد اترم         1931نکردند  سعیدی و همکاران )

کره برین    دادنترات  نشران   شرده در برورس اوراق بهرادار تهرران ژرداختنرد        ترفتهژذهای  شرکو

داری وجرود دارد؛  امعکروس و معنر   ی ای مردترتو سرود واقعرم برا عملکررد اترم رابطره       معیاره

عملکررد اترم    تضرعیف جراری  سرب     ی هرای واقعرم در دوره   فعالیو یکار دسو تگرد عبارت به

ی عدم تقارن اطلاعراتم و مردترتو سرود را     ( رابطه1939باباجانم و همکاران ) .شود شرکو مم

( 1915ها گزارش کردند  ژورویدری و افلاطونم ) ی مثبو معنادار بین ان مطالعه کردند و رابطه

گیرنرد    های مورد انتظار فاصرله مرم   های عملیاتم واقعم از فعالیو فعالیو که مزماننشان دادند 

ترری   بریح  های عملیاتم واقعم انحراف تابد  هر چه فعالیو رسازی سود افزاتح ممی هموا انگیزه

 شرده  گزارشتری برای هموارسازی سود  ی بیح کنندگان داشته باشد  انگیزه از انتظارات استفاده

 1915سای شرکو در بازه زمانم  531( با بررسم 1930وجود خواهد داشو  بزاززاده و دهقان )

کراهح   بررای  سود یکار دسو به خو  ماتل عملکرد با هاتم شتند که شرکویان داب 1917الم 

 افزاتح برای سود یکار دسو به ماتل  عیف  عملکرد با هاتم شرکو دتگر سوی هستند و از ان

 هرای  شررکو  سرود  مردترتو  در اقلام اختیراری  ( نقح1911همکاران ) و مشاتصم .هستند ان

 مدتران که تافتند دسو اتن نتیجه به و کرده را بررسم تهران بهادار اوراق در بورس شده ترفتهژذ

 واورد   رعیف  گر عملکررد  بیان که عملیات از واصل نقد وجه کاهح جبران منظور به ها شرکو

 کنند  اختیاری مم تعهدی اقلام افزاتح طرتق از سود به افزاتح اقدام اسو  تجاری
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 های پژوهش فرضیه .3

ی ژرهوهح   های مطالعه و با توجره بره مبرانم نظرری و ژیشرینه      دستیابم به هدف منظور به

 :شود های زتر بیان مم ذکرشده  فر یه

 های اصلی فرضیه

 کنند؛ ها برای جلوگیری از گزارش زتان اقدام به مدترتو سود مم شرکو

 کنند؛ ها برای جلوگیری از کاهح سود اقدام به مدترتو سود مم شرکو

 عیهای فر فرضیه

در صورت تبتید مدترتو سود برای جلوگیری از گزارش زتان تا کاهح سود و برای بررسم 

 شود: های فرعم زتر نیز ازمون مم های ان  فر یه انداز در تشرتح انگیزه ی چشم کاربرد نظرته

زتان  نسبو سود خالص بره ارزش   از گزارشدر صورت مدترتو شدن سود برای جلوگیری 

 انداز اسو؛ ی چشم تهدر نظری مرجع  بازار صفر  همان نقطه

سود  نسبو تغییر سود خالص بره   از کاهحدر صورت مدترتو شدن سود برای جلوگیری 

 انداز اسو  ی چشم ی مرجع در نظرته ارزش بازار صفر  همان نقطه

 

 ها داده گردآوری و پژوهش طرح. 4

هدف اصلم اتن ژهوهح بررسم مدترتو شردن سرود بررای جلروگیری از گرزارش زتران و       

بنابراتن ؛ شده در بورس اوراق بهادار تهران اسو ترفتهژذهای  سود در شرکو از کاهحجلوگیری 

هردف از ژرهوهح کراربردی ورل     های کاربردی اسو   هدف  از نوم ژهوهح ازلحاظاتن ژهوهح 

تروان بررای ورل مسرائل      هرا مرم   و از نتات  ان بینم و کنتری اسوگیری تا ژیحمشکل  تصمیم

ها استفاده کرد  طرح اتن ژرهوهح از نروم شربه تجربرم و ژرس روتردادی )از        موجود در سازمان

هرا و اطلاعرات از    اوری داده نین در اتن ژهوهح بررای جمرع  چهم طرتق اطلاعات گذشته( اسو 

نوتن گررداوری   اورد رهافزار  یاز ژهوهح از نرمموردن های داده .شود ای استفاده مم روش کتابصانه

هرا نیرز برا     وتحلیرل داده  تره تجزبنردی شرد     مرت  و طبقره  2007اکسل  افزار نرمو با استفاده از 

 انجام شد  1ی  وتوز نسصه افزار ای استفاده از نرم
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 پژوهش زمانی و دوره آماری جامعه .1-4

شده در برورس اوراق بهرادار تهرران     ترفتهژذهای  شامل شرکو موردمطالعهی اماری  جامعه

 های زتر باشند: اسو که دارای وتهگم 1932تا  1911ساله از سای  5ی زمانم  برای تس دوره

 شده باشد؛ ترفتهژذ در بورس 1911 از سایالف  شرکو قبل  

 ی معاملاتم نداشته باشد؛ ماه وقفه 9   سهام شرکو بیح از  

 یاز برای انجام ژهوهح در دسترس باشد؛دنموری اطلاعات  پ  کلیه 

 .باشد اسفندماه 23ت  سای مالم شرکو منتهم به  

ها در دسرترس نبرود تنهرا     مشصص برای ان سایهاتم که اطلاعات مربو  به تس  شرکو  

ارزش بازار سهام  مورداستفادهکه تکم از متغیرهای  با توجه به اتن .برای همان سای وذف شدند

هاتم مردنظر   شرکو در ابتدای دوره اسو  برای افزاتح قابلیو مقاتسه  در انتصا  نمونه شرکو

هرای   محردودتو  در نظرر گررفتن  اسفند باشرد  برا    23ها منتهم به  قرار گرفو که سای مالم ان

 شرکو( انتصا  شد که ژس از وذف مشاهدات ژررت  -مشاهده )سای 390 درمجموم شده اشاره

دوره و نسربو تغییرر سرود     یهای سود خالص بره ارزش برازار ابتردا    مربو  به هر تس از نسبو

اوی و دوم  بره  هرای   بررای ازمرون فر ریه    ژراکنردگم خالص به ارزش بازار با استفاده از نمرودار  

 مشاهده  بررسم شد  317و  301ترتی  

 

 روش آماری و متغیرهای پژوهش .2-4

در ژهوهح وا ر مدترتو سود  برای جلوگیری از گزارش زتان و جلوگیری از کاهح سود 

شود  مبنا و اسراس روش توزترع سرود فررض      با استفاده از روتکرد توزتع سود خالص بررسم مم

هموار بودن توزتع فراوانم سود مدترتو نشده اسو  هموار بودن توزتع فراوانم سود به اتن معنرا  

اقعم مشاهدات در هر تس از فواصل توزتع فراوانم سود باتد با تعداد مشراهدات  اسو که تعداد و

؛ ان( ان تفراوت معنرادار نداشرته باشرد     جروار  هرم فاصرله   2مورد انتظرار )میرانگین مشراهدات    

مدترتو شدن سود  اتن انتظار وجود داردکه توزتع فراوانم سرود وروی    در صورتتگر د عبارت به

د دستیابم بره ان اسرو  همروار نباشرد و فراوانرم مشراهدات برالای        ای که مدترتو درص استانه

یرعرادی  غ طرور  بره یرعادی زتاد و فراوانم مشاهدات ژاتین ان استانه غ طور به موردنظری  استانه
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ی واقع  که در صورت مدترتو شدن سود  توزتع فراوانم در هر دو فاصله تنابا توجه به  کم باشد 

زمران غیرعرادی خواهرد برود از میرانگین       هرم  طرور  به موردنظری  در سمو چپ و راسو استانه

شرود )برگسرتالر و    فراوانرم مرورد انتظرار اسرتفاده مرم      عنروان  بره ی مجراور   فاصرله  2مشاهدات 

 م متفاوت اسرو  موردبررسهای  ی شرکو که اندازه مو ومبا در نظر داشتن اتن  ( 1337دتچف 

سهام  ارزش دفتری وقوق صاوبان سرهام و ارزش   با استفاده از مبانم متفاوت مانند ارزش بازار

مقیاس کررد    توان سود خالص بعد از مالیات و تغییر سود خالص را هم ها مم دفتری جمع دارائم

( نتات  روتکرد توزتع سرود تحرو   2016های برگستالر و چاک ) تافته بر اساسکه  تنابا توجه به 

هرا و تغییرر در    د خالص بعد از مالیرات شررکو  سوگیرد   سازی قرار نمم مقیاس همی  یر نحوهتبث

مقیاس شدند   همی سهام  ها  با تقسیم بر ارزش بازار ابتدای دوره ی شرکو سود خالص طم دوره

ارزش دفترری   برر اسراس  تر  سود خالص و تغییرر سرود خرالص     تحلیل دقیق منظور بهوای  تنباا

شدند که اتن امر تفاوت معنراداری   مقیاس ها و ارزش دفتری وقوق صاوبان سهام نیز هم داراتم

 ها اتجاد نکرد  در تافته

اسرو  بررای    27ی انتصرا  عررض فواصرل    ی دارای اهمیو نحوه در روش توزتع سود نکته  

برر  ( اسرتفاده شرد کره    1316) 21وسیله سریلورمن  شده به ممعرفی  تعیین عرض فواصل از رابطه

 ان عرض هر فاصله برابر خواهد بود با: اساس

          
  

                                                                  1 ی رابطه  

ی چارکم اسو که برابر اسو با اختلاف چرارک اوی و سروم و    دامنه IQR(1ی ) در رابطه  

N   05/0تعداد کل مشاهدات اسو  عرض فواصل برای توزتع فراوانم نسبو سود به ارزش برازار 

امرد  در صرورت مردترتو     به دسرو  09/0و برای توزتع فراوانم نسبو تغییر سود به ارزش بازار 

هرای فراوانرم    رود توزترع  ی سرود مشرصص  انتظرار مرم     شدن سود برای دستیابم به تس استانه

( وجود موردنظری  )فواصل واقع در سمو چپ و راسو استانه موردنظری  نهغیرعادی ووی استا

  مدترتو سود برای جلوگیری از گزارش زتان منجر به تعداد اندک و غیرعادی زتران  باشدداشته 

شود  همچنرین   انجام مم ی ژاتین شده گزارشی ژاتین و تعداد زتاد و غیرعادی سود  شده گزارش

از کاهح سود منجر به تعداد اندک و غیرعادی کاهح سود کرم و   مدترتو سود برای جلوگیری
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 شود  تعداد زتاد و غیرعادی افزاتح سود کم انجام مم

اماری هماننرد ژرهوهح    روش درها از دو روش ترسیمم و اماری شد   برای ازمون فر یه  

بودن توزتع  ی صفر )هموار ای که برای ازمون فر یه ( اماره1337برگستالر و دتچف ) شده انجام

( استفاده شد  عبارت اسو از واصل تقسریم تفراوت تعرداد واقعرم     موردنظری  سود ووی استانه

ی  بر انحرراف معیرار برراورد شرده     موردنظری  مشاهدات و تعداد مورد انتظار مشاهدات در فاصله

 تفاوت مذکور 

             

   
                                                                       2 ی رابطه 

DSi ی تعداد مشاهدات واقعم و مورد انتظار؛ استانداردشده: اختلاف 

AQiی  : تعداد واقعم مشاهدات در فاصلهi؛ 

EQiی  : تعداد مورد انتظار مشاهدات در فاصلهi   که برابر اسو با میانگین مشاهدات واقعرم

 ؛iی مجاور چپ و راسو فاصله  در دو فاصله

:SDi  ی فاصلهانحراف معیار مورد انتظار اختلاف ووی i     ( 9ی ) اسرو کره از طرترق رابطره

 شود: محاسبه مم

                

 
                          

 
     9 ی رابطه  

به کرل   iی  مشاهدات واقعم در فاصله نسبو pi تعداد کل مشاهدات و N( 9ی ) در رابطه  

اسرو و   1با میانگین صفر و انحراف معیار  zدارای توزتع  استانداردشدهمشاهدات اسو  اختلاف 

ی واقرع در سرمو      بررای فاصرله  05/0طرفه در سطح معنراداری   مقادتر بحرانم برای ازمون تس

طرفره در سرطح    و مقرادتر بحرانرم بررای ازمرون ترس      -615/1  615/1راسو و چپ  به ترتی  

اسرو   -925/2و  925/2ی واقع در سمو چپ و راسو  به ترتیر      برای فاصله01/0معناداری 

ی ازمون  ی اماره (  روش انجام ازمون به اتن صورت اسو که ژس محاسبه2005)سودا و شوتو  

طرفه با  با استفاده از ازمون تس امده دسو هبی  (  اماره1ی ) از طرتق رابطه موردنظربرای فواصل 

 گراه  انی بحرانم قرار بگیررد    در ناویه شده محاسبهی  شود  اگر اماره مقادتر بحرانم مقاتسه مم

ی  نمونره اگرر امراره    عنوان بهشود   ی صفر مبنم بر هموار بودن توزتع در ان فاصله رد مم فر یه

ترر   ی سمو چپ کوچرس  تا برای فاصله 925/2از  تر برای فاصله سمو راسو بزرگ شده محاسبه

فررض همروار برودن توزترع سرود در ان فاصرله رد        01/0باشد  در سطح معنراداری   -925/2از 
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 شود  مم

ی چپ و  اسو که مدترتو سود منجر به توزتع غیرعادی سود در هر دو فاصله ذکرلازم به 

بنابراتن برای ازمون معناداری تفاوت مشاهدات واقعم و ؛ شود انجام مم موردنظری  راسو استانه

ی  توان برای هر تس از فواصل واقع در سمو چرپ ترا راسرو نقطره     مورد انتظار اتن اماره را مم

ی واقرع در سرمو چرپ از قردرت      برای فاصله شده محاسبهی  وای اماره تنبااصفر محاسبه کرد  

ترسیمم از نمودار هیستوگرام نسربو   روش در  (2009)هالند و رمزی تری برخوردار اسو  بیح

سود خالص به ارزش بازار و نمودار هیستوگرام نسبو تغییر سرود خرالص بره ارزش برازار بررای      

شرود  در   م  اسرتفاده مرم  موردبررسر ی  کشف هرگونه الگوی غیرعادی در فواصل مجاور اسرتانه 

غیرعادی با فواصرل   طور به ی معین  فراوانم مشاهدات صورت مدترتو شدن سود در تس استانه

 متفاوت خواهد بود  جوار هم

 

 آمار توصیفی. 5

امار توصیفم نسبو سرود خرالص بره ارزش برازار و نسربو       2و  1ی   های شماره در جدوی

شود  گونه که ملاوظه مم همان .اسو شده  ارائهتغییر سود خالص به ارزش بازار به تفکیس سای 

ی ژرهوهح   ساله 5ی  م در دورهموردبررسهای  میانگین نسبو سود خالص به ارزش بازار شرکو

ها نسربتاً   اسو  انحراف معیار اتن نسبو نیز در هر تس از سای 29/0ی چارکم نیز  و دامنه 21/0

بره ارزش برازار در    اسو  میانگین تغییرر سرود خرالص    21/0سای نیز  5 درمجمومثابو اسو و 

 اسرو   21/0ساله  5ی  و انحراف معیار برای دوره 16/0ی چارکم  /  دامنه06م موردبررسی  دوره

هرای نسربو سرود خرالص بره ارزش برازار از ژراکنردگم         اسرو داده  مشاهده قابلگونه که  همان

تررتن   ی  دارای بیحبه ترت  1930و  1932های  تری برخوردار اسو  هر دو نسبو در سای بیح

ترر و   بریح  1932ترتن میانگین بودند  ژراکندگم نسبو سود خالص به ارزش بازار در سای  و کم

که ژراکندگم نسبو تغییر در سود خرالص   مدروالهای دتگر اسو   تر از سای کم 1930در سای 

 های دتگر اسو  از سای تر کم 1930تر و در سای  بیح 1931به ارزش بازار در سای 
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 : آمار توصیفی نسبت سود خالص به ارزش بازار به تفکیک سال و کل1نگاره 

 سای تعداد میانگین انحراف معیار بیشینه کمینه چارک سوم چارک اوی

1196/0 1110/0 7797/0- 1953/0 25/0 2561/0 175 1911 

1912/0 9915/0 3102/0- 7662/0 2051/0 2259/0 111 1913 

1201/0 2531/0 1219/0- 7111/0 1160/0 1776/0 119 1930 

1951/0 9661/0 2116/1- 7761/0 2976/0 2961/0 111 1931 

1756/0 1399/0 2261/1- 1211/0 2171/0 9127/0 115 1932 

 کل 301 2113/0 2971/0 1953/0 -2116/1 9661/0 1951/0

  

 تفکیک سال و کل: آمار توصیفی نسبت تغیر سود خالص به ارزش بازار به 2نگاره 

 سای تعداد میانگین انحراف معیار بیشینه کمینه چارک سوم چارک اوی

075/0- 0115/0 1161/0- 3691/0 2139/0 0261/0 119 1911 

0151/0- 1055/0 7260/0- 0705/1 1301/0 0106/0 111 1913 

0591/0- 06/0 5915/0- 1993/0 1623/0 006/0 111 1930 

0227/0 1732/0 7021/0- 0119/1 2227/0 1011/0 112 1931 

0053/0 2527/0 7191/0- 7716/0 2151/0 1215/0 130 1932 

 کل 317 0621/0 2011/0 0705/1 -7260/0 1911/0 -0911/0

 

 نتایج. 6

های ژهوهح با استفاده از دو روش ترسیمم و اماری ازمروده شرد کره نترات  ان در      فر یه

 شود  ارائه ممزتر 

 

 ی اول: مدیریت سود برای جلوگیری از گزارش زیان فرضیه .1-6

ی ژاتین  شده گزارشهای  جلوگیری از گزارش زتان منجر به مشاهدات کم و غیرعادی زتان

ی صرفر( و مشراهدات زتراد و غیرعرادی      ی واقع در سمو چپ نقطه )مشاهدات مربو  به فاصله

ی صرفر( مردترتو سرود     اسرو نقطره  ی واقع در سرمو ر  سود ژاتین )مشاهدات مربو  به فاصله
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نمودار توزتع فراوانم نسربو سرود خرالص بره ارزش      صورت بهخواهد شد  شواهد روش ترسیمم 

گونره   اسرو و همران   05/0اسو  عرض فاصله در اتن نمودار  شده ارائه 1ی  بازار در نمودار شماره

اسرو  فراوانرم مشراهدات     مشراهده  قابرل ی صفر  نظمم ووی نقطه شود نوعم بم که ملاوظه مم

 طرور  بره ی بلافاصله قبل از صرفر   که در فاصله مدروالغیرعادی زتاد   طور بهبلافاصله بعد از صفر 

ها برای جلروگیری از   شواهدی دای بر تلاش مدتران شرکو راتوان ان  غیرعادی کم اسو که مم

 گزارش زتان دانسو 

 

 
 رزش بازار ابتدای دوره: توزیع فراوانی نسبت سود خالص به ا1نمودار 

 

وسریله   شرده بره   ممعرفر ی صفر با استفاده از روش امراری   نظمم مشاهدات ووی نقطه بم  

برگستالر و دتچف نیز بررسم شد  طبق اتن روش با فرض هموار بودن توزترع فراوانرم سرود  در    

صورت مدترتو نشدن سود  فراوانم مشاهدات واقعم در هر فاصله با فراوانم مورد انتظرار در ان  

داشرو    ( تفراوت معنرادار نصواهرد   جروار  هرم ی  فاصله )میانگین فراوانم مشراهدات در دو فاصرله  

ی اخرتلاف مشراهدات واقعرم و مرورد      استانداردشرده در اتن ازمون تفاوت  مورداستفادهی  اماره

انتظار اسو که برابر اسو با اختلاف مشاهدات واقعم و مورد انتظرار در هرر فاصرله  تقسریم برر      

ی  ی مذکور  اتن اماره برای فواصرل واقرع در چرپ و راسرو نقطره      انحراف معیار براوردی فاصله

طرفره   که مقادتر بحرانم برای ازمون ترس  اسو و با توجه به اتن 901/2و  -31/9فر  به ترتی  ص

ی واقرع در   و بررای فاصرله   615/1ی واقع در سمو راسو    برای فاصله05/0معناداری  در سطح
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گیررد و   در ناویره بحرانرم قررار مرم     امرده  دسو بهی ها امارهاسو  بنابراتن  -615/1سمو چپ 

ر اتن اماره مبنم بر هموار بودن توزتع سود ووی نسبو سود بره ارزش برازار صرفر    ی صف فر یه

 طرور  بره ی صفر  تگر فراوانم مشاهدات در فاصله واقع در سمو راسو نقطهد عبارت ؛ بهشود رد مم

ی  تر از فراوانم مورد انتظار در ان فاصله و از سوی دتگر فروانم مشاهدات در فاصله معنادار بیح

 تر از فروانم مورد انتظار ان فاصله اسو  معنادار کم طور بهی صفر  مو چپ نقطهواقع در س

 

تعداد مشاهدات مورد انتظار و واقعی توزیع نسبت سود به  استانداردشده: تفاوت 3 نگاره

 ارزش بازار

مقادتر برای تمام فواصل مورد 

 مشاهده
 مقادتر برای فواصل مورد ازمون

 میانگین بیشینه کمینه
ی سمو  استانداردشدهتفاوت 

 راسو صفر

ی سمو چپ  استانداردشدهتفاوت 

 صفر

375/9- 901/2 06/0 901/2 31/9- 

 

ی  استانداردشرده ی تفراوت   شرود  امراره   مشاهده مم 9ی  گونه که در جدوی شماره همان  

ترتن مقدار را در میان  ی صفر  بیح مشاهدات واقعم و مورد انتظار در فواصل چپ و راسو نقطه

از میرانگین تفراوت اسرتاندارد     ملاوظه قابل طور بهاتن قدر مطلق ان  افزون برتمام فواصل دارد  

گیرری   تروان نتیجره   امده  مم دسو بنابراتن با در نظر گرفتن شواهد به؛ تر اسو تمام فواصل بیح

ی صرفر بیرانگر مردترتو شردن سرود       کرد که الگوهای غیرعادی توزتع فراوانم سود ووی نقطره 

 جلوگیری از گزارش زتان اسو  منظور به

 

 ی دوم: مدیریت سود برای جلوگیری از کاهش سود فرضیه .2-6

جلروگیری از کراهح سرود ازمروده شرد  در صرورت        ی دوم مدترتو سود بررای  در فر یه

ی واقع در سمو راسو  مدترتو سود برای جلوگیری از کاهح سود  فراوانم مشاهدات در فاصله

غیرعرادی از تعرداد    طرور  بره هاتم که دارای افزاتح سود کم هستند( باترد   ی صفر )شرکو نقطه

ی واقع در سمو  شاهدات در فاصلهتر باشد و از سوی دتگر فراوانم م مشاهدات مورد انتظار بیح
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غیرعرادی از   طرور  بره هاتم که دارای کاهح سود کم هستند( نیز باتد  ی صفر )شرکو چپ نقطه

توزتع فراوانم نسبو تغییرر سرود    2ی  تر باشد  در نمودار شماره تعداد مشاهدات مورد انتظار کم

در نظرر گرفتره شرد      09/0اسرو  عررض فاصرله در اترن نمرودار       شرده  دادهبه ارزش بازار نشان 

ی صرفر   شود الگو و توزتع غیرعادی در فواصرل چرپ و راسرو نقطره     گونه که ملاوظه مم همان

ی  مشرراهده نیررز در فاصررله 101( و -09/0 0ی ) مشرراهده در فاصررله 10شررود   مشرراهده نمررم

 ( وجود دارد 0 09/0)

 

 
 ابتدا دوره: توزیع فراوانی نسبت تغییر سود خالص به ارزش بازار 2نمودار 

 

بررای فواصرل واقرع در     شرده  محاسربه ی  نتات  ازمون اماری نیز بیانگر اتن اسو که اماره  

اسرو کره بیرانگر رد نشردن      2071/0و  119/0ی صرفر  بره ترتیر      سمو چپ و راسو نقطره 

نظمرم   تگرر برم  د عبرارت  ؛ بره ی صفر اسرو  ی صفر مبنم بر هموار بودن توزتع ووی نقطه فر یه

ی صفر وجود ندارد که بره معنرای مردترتو نشردن      معنادار در فواصل چپ و راسو مجاور نقطه

 شرده  ارائره  1ی  سود برای جلوگیری از کاهح سود اسو  نتات  ازمون اماری در جردوی شرماره  

 اسو 

 

 

 

0.840.630.420.210.00-0.21-0.42
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ی تعداد مشاهدات مورد انتظار و واقعی توزیع نسبت تغییر  استانداردشده: تفاوت 4نگاره 

 به ارزش بازار سود

مقادتر برای تمام فواصل مورد 

 مشاهده
 مقادتر برای فواصل مورد ازمون

ی سمو  استانداردشدهتفاوت  میانگین بیشینه کمینه

 راسو صفر

ی سمو  استانداردشدهتفاوت 

 چپ صفر

61/1- 701/2 07/0- 2071/0 1196/0 

 

 ی مدیریت سود بررسی انگیزه. 7

بر بررسم وجود مدترتو سود  انگیزه و هدف از مردترتو سرود نیرز     افزوندر اتن ژهوهح 

انداز برای تبیین و تشررتح   ی چشم توان از نظرته بررسم شد  به اتن مو وم توجه شد که اتا مم

ی  نظری امکران اسرتفاده از نظرتره    صورت به (2011) اتن رفتار استفاده کرد؟ برگستالر و دتچف

هرا بره منظرور جلروگیری از گرزارش زتران و        ی مدتران شررکو  زهانداز را برای تشرتح انگی چشم

و وسریوزمن   (2012ومدی و زارای )  (2005که شن و لین ) مدروالکاهح سود مطرح کردند  

 ارتبا  ارائه کردند  تندراتجربم شواهدی  صورت به (2016و همکاران )

ها  شواهدی واکم از مردترتو شردن سرود بررای      که ژس از ازمون فر یه با توجه به اتن  

انرداز صررفاً در ارتبرا  برا      ی چشرم  نیامد؛ لرذا کراربرد نظرتره    به دسوجلوگیری از کاهح سود 

ی نامتقارن رتسس و  انداز لازم اسو که رابطه ی چشم   برای تبتید نظرتهرفو کار بهی اوی  فر یه

سود خالص به ارزش بازار صرفر تبتیرد شرود و    های واقع در بالا و ژاتین نسبو  بازده برای شرکو

ی مسرتقیم )معکروس( برین رتسرس و      های دارای نسبو مثبو )منفم( رابطره  که در شرکو تنا

دتگر ثابو شود نسبو سود خرالص بره ارزش برازار صرفر همران       یانب بهبازده وجود داشته باشد  

منظور از روتکردی مشابه  (  برای اتن2005اسو )شن و چم   انداز چشمی  ی مرجع نظرته نقطه

ی مرجع( به دو گروه  ها را بر اساس سوداوری )نقطه ( استفاده شد  وی شرکو1330) 23فیگنبام

ی رتسس و بازده را در هر  های با سود ژاتین تقسیم کرد و رابطه های با سود بالا و شرکو شرکو

ی مسرتقیم   لا بودند رابطره هاتم که دارای سوداوری با ها بررسم کرد  در شرکو تس از اتن گروه

ی منفرم برین رتسرس و برازده      های با سروداوری ژراتین رابطره    بین رتسس و بازده و در شرکو
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( و 2012(  ومردی و زارای ) 2005هماننرد شرن و چرم )   مشاهده کررد  در اترن ژرهوهح نیرز     

تیر   از میانگین و انحراف معیار نسبو سود به ارزش برازار  بره تر   (2016وسیوزمن و همکاران )

 عنوان شاخص بازده و رتسس استفاده شد  به

ی میانگین و انحراف معیار نسبو سود به ارزش برازار بررای هرر شررکو       ژس از محاسبه  

 ها به دو گروه تقسیم شدند: شرکو

ترری از   هاتم که نسربو سرود بره ارزش برازار بریح      های دارای سود بالا: شرکو شرکو  1

 دارند؛ (تر از صفر )نسبو سود به ارزش بازار بیح موردنظری  استانه

ی از  ترر  هاتم که نسربو سرود بره ارزش برازار کرم      های دارای سود ژاتین: شرکو شرکو  2

دارنرد )وسریوزمن و همکراران      (ترر از صرفر   ارزش برازار کرم   )نسبو سود بره  موردنظری  استانه

2016 ) 

هرا در تمرام    فته شد کره اطلاعرات ان  هاتم در نظر گر برای افزاتح دقو مدی صرفاً شرکو

زترر بررای    صورت بهفیگنبام  در دسترس بود  سپس از الگوی ی ژهوهح ساله 5ی  های دوره سای

 ها استفاده شد: ی رتسس و بازده در هر تس از گروه بیان رابطه

 عضو گروه با نسبو سود ژاتین باشد jاگر    1ی  رابطه

 (L) riskj = αL + βL returnj + Ɛ  j 
 عضو گروه با نسبو سود بالا باشد   jاگر   5ی  رابطه

((H riskj = αH + βH returnj + Ɛ  j 

 βH > 0 > βL │βL│> │βH│ 

 βL مثبرو و علامرو   βHانرداز باترد علامرو     ی چشرم  اتن الگو برای تبتید نظرته بر اساس

 βH > 0 > βL دتگرر اگرر   یانب بهباشد   βHتر از نیز بزرگ βLم باشد  همچنین قدر مطلق منف

ی مرجرع   هاتم که بالای نقطره  توان نتیجه گرفو در شرکو گاه مم باشد  ان │βL│> │βH│و

ی مثبرو برین رتسرس و برازده و در      هستند )نسبو سود بره ارزش برازار مثبرو دارنرد( رابطره     

ی  مرجع هستند )نسبو سرود بره ارزش برازار منفرم دارنرد( رابطره      ی  هاتم که زتر نقطه شرکو

بنابراتن نسبو سود ؛ تر اسو ی مرجع نیز بیح زده منفم اسو و شی  در ژاتین نقطهرتسس و با

 ( 2005)شن و چم  ی مرجع اسو  به ارزش بازار صفر همان نقطه
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 یی، خودهمبستگی و ناهمسانی واریانسستایآزمون ا. 8

لازم اسرو    کاذ  نبودن رگرسریون نبودن و  ماز ساختگ نانیاطم یورد مدی برااقبل از بر

ی ازمرون دتکرم فرولر را بررای      اماره 5ی  شود  جدوی شمارهنان واصل یاطم رهایمتغ تماز مانا

  موردنظراماره  اوتمای بهشود با توجه  طور که ملاوظه مم کند  همان متغیرهای تحقیق ارائه مم

 م اتستا هستند موردبررسمتغیرهای 

 

 . بررسی ایستایی متغیرها5 نگاره

 نتیجه اوتمای اماره متغیر گروه

 های با نسبو سود بالا شرکو
 مانا 000/0 -17/7 رتسس

 مانا 000/0 -23/1 بازده

 های با نسبو سود ژاتین شرکو
 مانا 000/0 -66/1 رتسس

 مانا 000/0 -9/1 بازده

 

ی صرفر اترن    برای ازمون ناهمسانم وارتانس از ازمون بروش ژاگان استفاده شرد  فر ریه    

هرای   ازمون بیانگر ان اسو که وارترانس اجرزای خطرا ثابرو هسرتند  نترات  ازمرون در جردوی        

تر  در هر دو الگو بزرگ Fی  که مقدار اوتمای اماره اسو  با توجه به اتن شده ارائه 7و  6ی   شماره

ی صرفر اترن ازمرون مبنرم برر همسرانم وارترانس         اسو  لذا فر ریه  05/0داری  از سطح معنم

ی دوربرین واتسرون اسرتفاده     م بین متغیرها از امارهخودهمبستگشود  برای بررسم  ژذترفته مم

ی اوی برراورد   شد  برای اتن منظور هر دو الگوی رگرسیونم  بدون الگوی خود رگرسیونم مرتبه

هرای دارای نسربو سرود     ی دوربین واتسون رگرسیون مربو  به شرکو اماره که جا نا ازشدند  

تررر از تررس بررود  اتررن رگرسرریون دارای مشررکل  تررر از صررفر  کررم خررالص برره ارزش بررازار برریح

ی اوی  توسط الگوی خود رگرسریونم مرتبره   ونیرگرسم بود  برای رفع اتن مشکل خودهمبستگ

  با متغیرهای تو یحم وارد مدی شرده و  AR(1) یحم تصرتح شد  به اتن صورت که متغیر تو

 شود  رگرسیونم براورد مم الگوی
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های دارای نسبت سود خالص به ارزش بازار  ریسک و بازده برای شرکت الگوی. نتایج 6 نگاره

 مثبت

 مقدار اوتمای مقدار  رت   رت 

αH 06/0 000/0 

βH 27/0 000/0 

AR(1) 76/0 000/0 

000/0P-Value (F)= 7/111F= 

 62/0: شده لتتعد رت  تعیین    31/1-دوربین واتسون

=F ازمون ناهمسانم وارتانس بروش ژاگان 96/1  P-Value= 21/0  

 

های دارای نسبت سود خالص به ارزش بازار  ریسک و بازده برای شرکت الگوی. نتایج 7 نگاره

 منفی

 مقدار اوتمای مقدار  رت   رت 

αL 102/0 000/0 

βL 11/0- 000/0 

000/0P-Value (F)=     1/129F= 

 63/0: شده لتتعد رت  تعیین    75/1=دوربین واتسون

=F بروش ژاگانازمون ناهمسانم وارتانس  001/1    P-Value= 91/0  

 

  به ترتیر  مثبرو و منفرم و هرر دو در     βLو βHشود  رت   گونه که ملاوظه مم همان  

 قدر مطلرق اسو ) βHتر از قدر مطلق  نیز بزرگ βLسطح تس درصد معنادار اسو و قدر مطلق 

Βl  برابر  2نزدتس بهβH ی فیگنبرام    وسیله به شده ارائهالگوی  بر اساستر   اسو(  به بیان دقیق

و  زتر گر سرس ترترر از صرفر دارای رفترار     های دارای نسربو سرود بره ارزش برازار برزرگ      شرکو

 رتژرذ  سرس ترتر از صفر هستند دارای رفترار   هاتم که دارای نسبو سود به ارزش بازار کم شرکو

رای هرا بر   ی شررکو  انرداز بره منظرور تشررتح انگیرزه      ی چشرم  هستند که به معنای تبتید نظرته

ی برگستالر و دتچف با در  وسیله به شده ارائهی  تعنم طبق نظرته؛ جلوگیری از گزارش زتان اسو
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کنندگان و ارزتابم عملکرد مردتران   گیری استفاده نظر گرفتن اهمیو سود وسابداری در تصمیم

هنگرام تبردتل زتران بره سرود )انتقرای از ژراتین         امده دسو بهو تصصیص منابع  وداکثر ارزش 

تررتن   انداز  بریح  ی چشم نظرته بر اساسی مرجع( خواهد بود؛ زترا  ی نقطه ی مرجع به بالا طهنق

ی زتران   شود که تس افزاتح مشصص را در بازده تا ثروت فرد از ناویره  ارزش هنگامم اتجاد مم

هرا   بنرابراتن شررکو   برسراند  (ی مرجرع  برالای نقطره  )ی سرود   بره ناویره   (ی مرجع ژاتین نقطه)

ی مرجع ولم نزدتس به ان قرار دارنرد )دارای نسربو سرود بره ارزش      که در ژاتین نقطه هنگامم

نسربو سرود   )ی مرجرع   ی لازم برای انتقای به بالای نقطه بازار منفم ولم نزدتس به صفر( انگیزه

 به ارزش بازار مثبو( دارند 

 

 ها گیری، پیشنهادها و محدودیت نتیجه. 1

در اتن ژهوهح مدترتو سود برای جلوگیری از گزارش زتان و جلوگیری از کاهح سود برا  

اسررتفاده از روش توزتررع فراوانررم سررود بررسررم شررد  برررای اتررن منظررور توزتررع فروانررم سررود  

ی نسبو سود خالص به ارزش بازار صفر و نسبو تغییرر   ها ووی دو استانه ی شرکو شده گزارش

روش ترسریمم و امراری بررسرم شرد  نترات        2فر  برا اسرتفاده از   سود خالص به ارزش بازار ص

هرای   واکم از اتن اسو که مدترتو سود برای جلوگیری از گزارش زتان در شرکو امده دسو به

ی برگسرتالر و   وسریله  بره  شرده  انجرام های  های ژهوهح م وجود دارد که همسو با تافتهموردبررس

( 2005(  سودا و شوتو )1333جرج و همکاران ) ی(  د2015(  برگستالر و چاک )1337دتچف )

شرواهدی بررای مردترتو شردن سرود بره منظرور         ورای  نتر ا برا ( اسو  2009و هالند و رمزی )

های مزبور اسو کره در   های ژهوهح نیامد و اتن برخلاف تافته به دسوجلوگیری از کاهح سود 

توانرد اترن    لیل اترن امرر مرم   بود  د دشدهتیتبها مدترتو سود برای جلوگیری از کاهح سود  ان

( نشان دادند میزانم که سود باتد مردترتو شرود   2010چن و همکاران )گونه که  باشد که همان

تر از میزانم اسو که برای جلوگیری از گرزارش زتران لازم    تا از کاهح ان جلوگیری شود  بیح

کنرد    اقدام عمرل مرم  که مدترتو در چارچو  تحلیل هزتنه فاتده به اتن  به اتن با توجهاسو و 

تری به اتن نروم از مردترتو سرود )جلروگیری از کراهح سرود(        بنابراتن ممکن اسو تماتل کم

ی مردترتو سرود بررای     انرداز در تبیرین و تشررتح انگیرزه     ی چشرم  داشته باشد  کراربرد نظرتره  
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د وراکم از تبتیر   امده دسو بهجلوگیری از گزارش زتان نیز در اتن ژهوهح بررسم شد که نتات  

 منظرور  بره هرا بررای مردترتو کرردن سرود       ی مدتران شرکو کاربرد اتن نظرته در تشرتح انگیزه

( و 2005ی شن و چرم )  لهیوس به شده گزارشجلوگیری از گزارش زتان اسو که همسو با نتات  

برا توجره بره اهمیرو رقرم سرود وسرابداری          گرر تد عبرارت  ؛ بره اسرو  (2012) ومدی و زارای

هاتم که دارای زتان اندک هستند( از  ی مرجع قرار دارند )شرکو ین نقطههاتم که در ژات شرکو

ی مرجع )گزارش سود اندک( برخوردارنرد؛ زتررا تبردتل     ی لازم برای انتقای به بالای نقطه انگیزه

ی  تررتن ارزش را از دتردگاه نظرتره    ها بریح  ی مرجع( در اتن شرکو زتان به سود )عبور از نقطه

 کند  ان و سهامداران اتجاد ممانداز برای مدتر چشم

در را  انهای روش توزتع سود که در اتن ژهوهح نیز واکم بود و باترد   محدودتو ازجمله 

ی خرود بره    نوبه بهتواند بروس  عرض انتصابم برای توزتع که  داشو اتن اسو که نتات  مم نظر

تعداد نمونه و ژراکندگم متغیرها بستگم دارد  متفاوت باشد  از سوی دتگرر باترد توجره داشرو     

کره   ی زتربناتم ان در ژهوهح وا ر بررسرم شرد؛ امرا تعیرین اترن      وجود مدترتو سود و انگیزه

هاتم برای مدترتو کردن سود به منظور جلوگیری از گزارش زتران اسرتفاده    مدتران از چه روش

شرود  در   کنند و همچنین تعیین میزان و مبلغم که سود برای نیل به اتن هدف مدترتو مم مم

اتن  با توجره   برتر دارد  افزون  های بیح اتن ژهوهح بررسم نشد  اتن مهم نیاز به انجام ژهوهح

های دارای زتران انردک  بررسرم     های اتن ژهوهح دای بر مدترتو شدن سود در شرکو به تافته

در اترن   نهتهزبر مو وعاتم مانند کیفیو وسابرسم  کیفیو سود و چسبندگم  زهیانگتن تبثیر ا

شود  مدترتو سود بررای جلروگیری از    های اتنده ژیشنهاد مم مو وم ژهوهح عنوان بهها  شرکو

ی منفم با کیفیو وسابرسم داشته باشرد؛ زتررا کیفیرو ژراتین      گزارش زتان ممکن اسو رابطه

مردترتو اسران کنرد  در     مروردنظر های سرود   اند دستیابم را به استانهتو خدمات وسابرسم مم

توان انتظار داشو در اترن نروم مردترتو سرود  ترلاش مردترتو بررای         رابطه با کیفیو سود مم

دستیابم و گزارش سود  کاهح کیفیو سود را به دنبای داشته باشد  رفتار چسبنده و نامتقرارن  

شود  تلاش بررای گرزارش    متبثری مدترتو برای گزارش سود  ها نیز ممکن اسو از انگیزه هزتنه

ها هنگام کراهح درامردها باشرد کره اترن امرر        تر هزتنه سود ممکن اسو مستلزم کاهح سرتع

توان به  ها را به دنبای خواهد داشو  از دتگر نتات  مهم اتن ژهوهح مم کاهح چسبندگم هزتنه
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هرای   و خطرر تحرترف بااهمیرو در مردی    وسابرسرم   رشتژرذ  قابرل کاربرد ان در برراورد خطرر   

وسابرسم مبتنم بر رتسس دانسو  به اتن معنا که در نظر گررفتن اوتمرای مردترتو سرود در     

توانرد برراورد وسرابرس از خطرر      انرد  مرم   هاتم که سود مثبو نسبتاً کمم گزارش کرده شرکو

قررار   ریبثتر های مرالم را تحرو    وسابرسم و خطر تحرتف بااهمیو در سطح صورت رشتژذ قابل

کننردگان از اطلاعرات    گرذاران و سراتر اسرتفاده    دهد  از نتات  کاربردی اتن ژهوهح برای سرماته

هراتم کره سرود تقرتبراً کرم      ی مالم اتن اسو که هرگونه تفسیری از عملکررد شررکو  ها صورت

 اوتمرای  بهی توجه  اند )دارای نسبو سود به ارزش بازار ژاتین هستند( باتد در ساته گزارش کرده

 ها انجام شود  مدترتو شدن سود در اتن شرکو

 

ها یادداشت  
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