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 چکیده

هدف اساسی تحقیق حاضر بررسی نقش ویژگی های کیفی سود در بهبود پیش بینی سودآوری شرکتهای پذیرفته شده در بازار 

ه اصلی و چهار فرضیه فرعی مطرح شد که هر قیق، مطابق با هدف مذکور، یک فرضی. در این تحاوراق بهادار تهران می باشد

شرکت پذیرفته شده در بازار اوراق بهادار  102های کیفی سود تاکید داشته اند. نمونه آماری تحقیق یک بر یکی از ویژگی 

ساله مورد تجزیه و تحلیل آماری قرار گرفت. فرضیات تحقیق از طریق  5تهران می باشند که داده های آنها برای یک دوره 

، پایداری سود عملیاتی و پایداری فروش، نقشی در بهبود مدل های رگرسیونی چندگانه بررسی شدند که مطابق با یافته ها

پیش بینی عملکرد شرکتهای نمونه آماری در طول دوره تحقیق نداشته است. به نظر می رسد که سطح پایداری این ارقام به 

ی و خالص حدی نبوده است که توان پیش بینی عملکرد آتی را داشته باشند. این در حالی است که متغیرهای محافظه کار

دارایی های عملیاتی، نقش موثری در بهبود مدل پیش بینی داشته اند. این یافته نشان می دهد که کیفیت اطلاعات در پیش 

 بینی روند آتی عملکرد، با اهمیت می باشد. 
 

خالص دارایی های عملیاتی، محافظه کاری سود، پایداری سود عملیاتی، پایداری درآمد فروش، های کلیدی: واژه

 پیش بینی سودآوری آتی
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 . مقدمه1

هیات اصول حسابداری، یکی از اهداف عمومی صورت های مالی، فراهم آوردن اطلاعات به منظور کمک به  4در بیانیه شماره 

بنابراین اطلاعات حسابداری برای اینکه بتواند در راستای تسهیل تصمیم  پیش بینی سود آتی واحد تجاری ذکر شده است.

ه گذاران کمک کند، باید دارای توان پیش بینی باشد. البته باید توجه داشت که بین پیش بینی و تصمیم گیری گیری به سرمای

فاصله است. به این صورت که می توان بدون تصمیم گیری پیش بینی کرد ولی بدون پیش بینی نمی توان تصمیم گرفت و از 

( استدلال 2015دیمر)ز سودمندی در پیش بینی ضروری است. آنجا که پیش بینی جزء لاینفک تصمیم گیری است، آگاهی ا

برای اینکه رقم سود بتواند در راستای پیش بینی رویدادهای آتی برای سرمایه گذاران مفید واقع شود؛ باید دارای ویژگی  نمود

در بسیاری از شواهد نظری  های خاصی باشد. در واقع، ویژگی های سود، می تواند ارزش اطلاعاتی آن را ارتقا دهد و این مفهوم

و تجربی پیشین مورد تاکید قرار گرفته است. هدف اساسی تحقیق حاضر بررسی نقش ویژگی های کیفی سود در بهبود پیش 

 بینی سودآوری شرکتهای پذیرفته شده در بازار اوراق بهادار تهران می باشد. 

 

 بیان مسئله اصلی تحقیق

می دهد که مدیران شرکتهایی که عملکرد و کارآیی مطلوبی ندارند؛ سعی می کنند که  مبانی نظری رفتار فرصت طلبانه نشان

(. چنانچه 2010؛ لی، 2003این مشکلات عملکردی را از طریق مدیریت سود و دستکاری ارقام حسابداری، پنهان کنند)واتس،

نی مورد استفاده قرار گیرند؛ احتمال نسبتهای مالی)که مبتنی بر ارقام حسابداری تعهدی می باشند( در مدل های پیش بی

نادرست بودن اطلاعات خروجی از این مدل ها، افزایش می یابد. این در حالی است که محافظه کاری از طریق شناسایی بموقع 

 زیان های تحقق نیافته و محدود نمودن مدیران در بکارگیری اقلام تعهدی اختیاری،کیفیت ارقام گزارش شده حسابداری را بالا

می برد. محافظه کاری سازوکاری است که موجب شناسایی بموقع زیانهای تحقق نیافته می شود. این در حالی است که رویه 

های محافظه کارانه در حسابداری از شناسایی درآمدها و سودهای تحقق نیافته جلوگیری می کند و در مجموع باعث کم نمایی 

یاری از تحقیقات پیشین بر منافع محافظه کاری برای اعتباردهندگان تمرکز نموده (. بس1،2003خالص دارایی ها می شود)واتس

جریانات  اند. بنظر می رسد که محافظه کاری حسابداری باعث کاهش عدم تقارن اطلاعاتی و کاهش عدم اطمینان در خصوص

ین حفظ منافع سهامداران نیز از این طریق تاثیرات مطلوبی بر پیش بینی های مالی و همچننقدی آتی شرکت می شود و 

داشته باشد.محافظه کاری به دو دلیل کیفیت اطلاعات حسابداری را افزایش می دهد. اول اینکه، محافظه کاری، فرصتها و 

( دریافتند که محافظه کاری، 2006) 2انگیزه های مدیران را برای دستکاری سود، کاهش می دهد. در این رابطه گووای و ورچیا

( مهمترین نقش محافظه کاری را 2003سود واقعی را برای مدیران بسیار دشوار و پرهزینه می کند.همچنین واتس) انحراف از

(. دوم اینکه محافظه کاری موجب 3،2009فشار بر رفتارهای فرصت طلبانه گزارشگری مدیر می داند)گارسیا و همکاران

ن دادند که محافظه کاری سطح عدم تقارن اطلاعاتی و عدم ( نشا2007دستیابی به افشای کامل می شود. گووای و ورچیا)

اطمینان اطلاعاتی از طریق افشای کامل اطلاعات، بطور معناداری کاهش می دهد. به موقع تر بودن اطلاعات و بالاتر بودن 

ن را در کیفیت افشا ریسک اطلاعاتی تامین کنندگان سرمایه شرکت را کاهش می دهد و همچنین دقت عمومی تحلیل گرا

(. بطور بالقوه مدیران انگیزه دارند که اطلاعات 2009جهت ارائه پیش بینی های دقیق تر، افزایش می دهد)گارسیا و همکاران،

را بگونه ای افشا کنند که منعکس کننده چشم انداز آتی مثبت برای شرکت باشد. این در حالی است که رویه های محافظه 

ا وادار به شناسایی اخبار بد در صورت سود و زیان و اخبار خوب در یادداشتهای همراه صورتهای کارانه در حسابداری، مدیران ر

 (. 2003مالی می کند. بدین ترتیب عدم اطمینان نسبت به جریانات نقدی آتی بطور معناداری کاهش می یابد)واتس،

 

 

                                                           
1Watts, R.L 
2Guay, W. and R. Verrecchia 
3García Lara, J.M., B. GarcíaOsma and F. Penalva 
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 تحقیقات انجام شده در خصوص ویژگی های کیفی سود

( ارتباط بین توانایی مدیران با کیفیت سود را بررسی نمودند. آنها در یافتند که بین توانایی مدیریت 2010)4دمرجان و همکاران

با کیفیت سود رابطه مستقیم و معناداری وجود دارد. نتایج نشان داد که افزایش توانایی مدیریت منجر به تعدیلات سنواتی 

آورد دقیق تر اقلام تعهدی می شود که این امر بطور بالقوه ناشی از نگرش کمتر، کارآیی و سود بالاتر، کاهش اشتباهات و بر

 قدرتمند مدیر در ارزیابی شرایط و وضعیت های مختلف تجاری و صنعت است. 

 در مندرج مالی اطلاعات کیفی های از ویژگی استفاده با را، سود کیفیت گیری اندازه معیارهای خود مطالعه در (2011)5باروآ

 معمول طور به گذاران سرمایه نشان می دهد، ارزیابی این تایجن .است کرده حسابداری بررسی استاندارد هیأت نظری چارچوب

 .ترجیح می دهند آن اتکاء قابلیت بر را سود بودن مربوط

( در تحقیقی با عنوان رابطه بین کیفیت سود و نگهداشت وجه نقد شرکتی، نشان دادند که کیفیت 2012سان و همکاران)

پایین سود بر ارزش وجه نقد نگهداری شده، تاثیر منفی دارد. این در حالی است که کیفیت سود بالاتر، تمایل مدیران واحدهای 

ش می دهد. نتایج این تحقیق نشان داد که کیفیت پایین سود، تاثیرات مثبت افزایش انتفاعی را برای نگهداشت وجه نقد، افزای

 ذخایر نقدی بر ارزش بازار شرکت را خنثی نموده و یا از شدت آن می کاهد. 

 بررسی را تهران بهادار بورس اوراق در شده پذیرفته های شرکت سود باپایداری سود کیفیت رابطه (1389صادقی) و کریمی

 گردیده محاسبه کار نیروی و سرمایه ای های دارایی در سرمایه گذاری اساس بر سود کیفیت یاد شده، تحقیق در که نمودند

 در هم و گذشته نگر رویکرد در هم را سود پایداری و سود بین کیفیت معنادار رابطه وجود آنها، تحقیق از حاصل است.نتایج

 زمانی سری رگرسیونهای از رویکرد آینده نگر، در و مالی نسبتهای از نگر، گذشته رویکرد در آنها میدهد. نشان آینده نگر رویکرد

 کرده اند. استفاده سرمایه گذاری مبنای بر سود محاسبه کیفیت برای

بررسی رابطه کیفیت سود )متغیر مستقل( و میزان نگهداری وجه نقد )متغیر وابسته(  ( در تحقیقی به1390فروغی و همکاران)

. نتایج پژوهش نشان داده است که بین کیفیت سود و میزان نگهداری وجه نقد در بورس پرداختندبورس اوراق بهادار تهران  در

درصد از  85دار وجود دارد. به طور کلی، نتایج پژوهش نشان داده است که تقریباً  اوراق بهادار تهران، رابطه منفی و معنی

شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران، با تغییرات متغیرهای مورد استفاده تغییرات در میزان نگهداری وجه نقد 

  .شود در مدل پژوهش، توضیح داده می

 

 تحقیقات انجام شده در خصوص پیش بینی سود 

بررسی تاثیر ویژگیهای پیش بینی سود مدیریت بر  ( برای2008( از چارچوب نظری هیرست و همکاران)2010)6راکو      

هزینه سرمایه شرکتها استفاده نمود. نتیجه تحقیق او نشان داد که پیش بینی های بدبینانه و پیش بینی هایی که یک زیان را 

و پیش بینی پیش بینی می کنند؛ با سطوح بالای هزینه سرمایه همبستگی معناداری دارند. در مقابل، پیش بینی های بموقع 

 های با محتوای اطلاعاتی بالا با سطح پایین هزینه سرمایه مرتبط بوده اند. 

( به بررسی تاثیر رشد پایدار سود بر ویژگیهای سود پیش بینی شده مدیریت پرداختند. آنها نشان 2011)7کوچ و پارک

ر ادامه یک زنجیره سودهای رو به رشد دادند که در زمان اعلام سود پیش بینی شده مدیریت؛ چنانچه سود اعلام شده د

 گزارش شده شرکت باشد؛ برای سرمایه گذاران و تحلیل گیران از اهمیت و وزن بیشتر برخوردار خواهد بود. 

( در تحقیقی به بررسی تاثیر محدودیت در ترازنامه بر رفتار مدیریت سود و پیش بینی سود 2012جنیفرهو و همکاران)

تایج نشان داد که شرکتهای دارای سطح بالاتری از دارایی های عملیاتی خالص، با احتمال بیشتری توسط مدیران پرداخت. ن

                                                           
4 Demerjian.P, Lewis.M, Lev.B and McVay.S 
5 Barua , A 
6 Rakow.K.C 
7 Koch.A.S, Park.J.C 
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سود پیش بینی شده را به سمت پایین هدایت کرده و از طریق کاهش هزینه های تولید و کاهش هزینه های اختیاری، دست 

 به مدیریت واقعی سود می زنند. 

 مدیریت به وسیله شده پیش بینی سود خطای بین ارتباط بررسی تحقیقی به( در 1390مهدوی و زارع حسین آبادی)

به  پیش بینی شده سود خطای بین ارتباط بر تجاری محیطهای در عدم قطعیت تأثیر یافتن همچنین کل، اقلام تعهدی و

پیش  سود بین خطای که داد نشان پژوهش آماری تحلیل و تجزیه از حاصل پرداختند. نتایج تعهدی اقلام و مدیریت وسیله

 پژوهش، دوم فرضیه نتایج اساس همچنین بر دارد. وجود معنی داری رابطه کل تعهدی اقلام و مدیریت به وسیله شده بینی

 بالا، عدم قطعیت با تجاری محیط های در کل اقلام تعهدی و مدیریت به وسیله شده پیش بینی سود خطای بین رابطه

 نشد.  پذیرفته

فرایند ارزش گذاری سهام نیازمند اطلاعات گوناگون در رابطه با ( در تحقیقی استدلال نمودند که 1391بولو و همکاران)

میزان سودآوری شرکت است. نتایج این پژوهش نشان داد که پایداری اجزای سود مشابه نیست و اجزای سود تبیین بهتری از 

موضوع در تصمیم گیری های مدیران و سرمایه گذاران لحاظ می شود و آنها  سود آتی نسبت به مبلغ کلی سود دارند و این

تفاوت در پایداری اجزای سود را مدنظر قرار می دهند. همچنین، مدیران و سرمایه گذاران، پایداری جزء نقدی سود را کم 

 . برآورد می کنند

یفیت سود پیش بینی شده به وسیله مدیریت اثر ویژگی های حاکمیت شرکتی بر ک( در تحقیقی 1392مهدوی و همکاران)

. نتایج پژوهش نشان می دهد که متغیرهای حاکمیت شرکتی تاثیری بر کیفیت سود پیش بینی شده به وسیله نمودندبررسی 

 مدیریت شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران ندارد.

جود الگوهای پایدار در رشد سود بر واکنش قیمت سهام به تبیین تاثیر و( تحقیقی با هدف 1392بصیری و خان محمدی)

. نتایج تحلیل آماری انجام دادندویژگی های پیش بینی سود هر سهم شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران 

د پایدار سود، نشان داد که واکنش بازار سرمایه به اخبار بد پیش بینی و افق پیش بینی سود هر سهم در شرکت های با رش

متفاوت از سایر شرکت هاست. این در حالی است که واکنش بازار سرمایه به اخبار خوب و دقت پیش بینی سود هر سهم تحت 

تاثیر رشد پایدار سود نبوده است. در این رابطه به نظر می رسد که واکنش سرمایه گذاران به اخبار بد، متاثر از نگرش آنان در 

 ت این اخبار است.خصوص اعتبار و اهمی

توسط  آن تعدیل و اولیه شده پیش بینی سودهای اطلاعاتی محتوای بررسی ( تحقیقی با هدف1393اسکندرلی و همکاران)

برای  نمونه اساس بر بررسی ها انجام دادند. نتایج آزمون تهران بهادار اوراق بورس در پذیرفته شده شرکت های در مدیران

 سود بینی پیش به سهام بازار که نشان می دهد 1390تا  1386سالهای  طی مدیران توسط سود پیش بینی اعلان مورد 1779

 و بوده بیشتر سود پیش بینی تعدیل به اولیه نسبت سود پیش بینی به بازار واکنش این می دهد، نشان واکنش مدیران توسط

 است. یافته افزایش سود پیش بینی اعلان از پس سهام مبادلات حجم

اثر مدیریت سود بر دقت پیش بینی جریان های نقدی عملیاتی آتی موردبررسی  یدر تحقیق( 1393تاریوردی و همکاران)

. نتایج پژوهش نشان می دهد که مدیریت سود از طریق اقلام تعهدی باعث کاهش دقت پیش بینی جریان های دادندقرار 

ود جهت گیری به سمت تحریف گزارش های مالی و منافع فرصت نقدی عملیاتی آتی می شود یعنی هدف از انجام مدیریت س

 . طلبانه دارد

 

  فرضیه های تحقیق  بهبود

( پایداری ارقام عملکردی شرکتها را عاملی برای بالا رفتن توان پیش بینی کنندگی این ارقام می دانند 2010بارتون و همکاران)

و استدلال نمودند که پیش بینی ارقام پایدار و تکرارشونده با دقت و سهولت بیشتری نسبت به پایداری ارقام دارای نوسانات بالا 

م است. زیراکه احتمال تکرار ارقامی که در گذشته دارای یک روند پایدار بوده اند؛ نسبت به ارقام ناپایدار و غیرپایدار، قابل انجا

(.  مبانی نظری رفتار فرصت طلبانه نشان می دهد که مدیران شرکتهایی که عملکرد و کارآیی مطلوبی 2015بیشتر است)دمر، 



 حسابداری و مدیریت مطالعات فصلنامه
 341-323، صفحات 1395 پاییز، 3، شماره 2دوره 

327 

 

طریق مدیریت سود و دستکاری ارقام حسابداری، پنهان  ندارند؛ سعی می کنند که این مشکلات عملکردی را از

 (. 2010؛ لی، 2003کنند)واتس،

چنانچه نسبتهای مالی)که مبتنی بر ارقام حسابداری تعهدی می باشند( در مدل های پیش بینی مورد استفاده قرار گیرند؛ 

(، 2015به مبانی نظری و تجربی موجود، دمر) احتمال نادرست بودن اطلاعات خروجی از این مدل ها، افزایش می یابد. با توجه

استدلال می کند که ویژگی های کیفی سود گزارش شده می تواند از چند جهت، به پیش بینی رویدادهای آتی کمک کند. بر 

 این اساس، فرضیه اصلی تحقیق به صورت زیر مطرح شده است. 

 فرضیه اصلی

 تها را بهبود می بخشد. ویژگی های کیفی سود، پیش بینی سودآوری آتی شرک

 فرضیات فرعی

(، استدلال نمود که پایداری معیارهای عملکردی، می تواند موجب بهبود پیش بینی شود. زیرا با توجه به اینکه 2015دمر)

اساس مدل های پیش بینی، مبتنی بر تحلیل روند گذشته و برآورد احتمال تکرار این روند در دوره های آتی می باشد؛ پایداری 

بینی سودآوری آتی را آسان تر نموده و اطلاعات پیش بینی شده با عدم اطمینان  سود و معیارهای عملکردی شرکتها، پیش

کمتری رو به رو خواهند بود، زیراکه همیشه احتمال تکرار سودهای پایدار، در دوره های آتی، بالا می باشد. بر این اساس، 

 فرضیات فرعی اول و دوم به شرح زیر مطرح شده است. 

 .ش بینی سودآوری آتی شرکتها را بهبود می بخشدپایداری سود عملیاتی، پی -

 .پایداری درآمد فروش، پیش بینی سودآوری آتی شرکتها را بهبود می بخشد -

مطابق با شواهد نظری و تجربی، یکی از عواملی که موجب بالا رفتن کیفیت اطلاعات و بهبود توان پیش بینی آنها می شود، 

( دریافتند که محافظه کاری، انحراف از سود واقعی را 2006) 8طه گووای و ورچیامحافظه کاری حسابداری است. در این راب

( مهمترین نقش محافظه کاری را فشار بر رفتارهای فرصت 2003برای مدیران بسیار دشوار و پرهزینه می کند.همچنین واتس)

موجب دستیابی به افشای کامل می  (. دوم اینکه محافظه کاری9،2009طلبانه گزارشگری مدیر می داند)گارسیا و همکاران

( نشان دادند که محافظه کاری سطح عدم تقارن اطلاعاتی و عدم اطمینان اطلاعاتی از طریق 2007شود. گووای و ورچیا)

افشای کامل اطلاعات، بطور معناداری کاهش می دهد. به موقع تر بودن اطلاعات و بالاتر بودن کیفیت افشا ریسک اطلاعاتی 

گان سرمایه شرکت را کاهش می دهد و همچنین دقت عمومی تحلیل گران را در جهت ارائه پیش بینی های دقیق تامین کنند

(. بطور بالقوه مدیران انگیزه دارند که اطلاعات را بگونه ای افشا کنند که منعکس 2009تر، افزایش می دهد)گارسیا و همکاران،

در حالی است که رویه های محافظه کارانه در حسابداری، مدیران را وادار کننده چشم انداز آتی مثبت برای شرکت باشد. این 

به شناسایی اخبار بد در صورت سود و زیان و اخبار خوب در یادداشتهای همراه صورتهای مالی می کند. بدین ترتیب عدم 

افظه کاری حسابداری، به (. همچنین، مح2003اطمینان نسبت به جریانات نقدی آتی بطور معناداری کاهش می یابد)واتس،

طور بالقوه موجب کاهش انباشت خالص دارایی های عملیاتی در ترازنامه می شود که عاملی برای بالا رفتن اطلاعات منتشر 

 شده شرکتهاست. بر این اساس، فرضیات فرعی سوم و چهارم به شرح زیر مطرح شده است. 

 .را بهبود می بخشدمحافظه کاری سود، پیش بینی سودآوری آتی شرکتها - 

 .خالص دارایی های عملیاتی، پیش بینی سودآوری آتی شرکتها را بهبود می بخشد- 

 

 

 

                                                           
8Guay, W. and R. Verrecchia 
9García Lara, J.M., B. GarcíaOsma and F. Penalva 
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 متغیرهای تحقیق و روش محاسبه آنها
 

متغیر وابسته تحقیق حاضر، توانایی پیش بینی سودآوری آتی و متغیرهای مستقل شامل ویژگی های کیفی سود 

 حسابداری می باشند. نحوه محاسبه متغیرهای مذکور به شرح زیر می باشد. 

 متغیر وابسته)توانایی پیش بینی سودآوری آتی(

دو مدل رگرسیونی، شامل مدل اولیه و مدل توسعه داده  ،جهت برآورد پیش بینی سودآوری آتی( 2015مطابق با دمر)

شده بر اساس کیفیت سود، برازش داده می شود. در این مدل ها، بازده آتی دارایی های شرکت، تابعی از متغیرهایی است که 

های مذکور به ، متغیر1مطابق با ادبیات موجود، پیش بینی کننده های معتبری برای عملکرد مالی محسوب می شوند. در مدل 

، این متغیرها، همراه با ویژگی های کیفی سود وارد مدل شده اند که مقایسه معیارهای 2تنهایی وارد مدل شده اند و در مدل 

 توانایی پیش بینی کنندگی مدل، مانند ضریب تعیین، برای تصمیم گیری در خصوص فرضیات مدنظر می باشد.

 متغیرهای مستقل

 پایداری ارقام عملکردی  (1

(، جهت اندازه گیری پایداری ارقام عملکردی از رگرسیون هر یک از ارقام 2015( و دمر)2010مطابق با باتون و همکاران)

 در دوره جاری بر دوره قبل استفاده شده است. مدل رگرسیونی مذکور به صورت زیر است. 

𝑋𝑖,= 𝛼𝑖,t+ 𝛽1𝑋𝑖,𝑡−1+ 𝜀𝑖,𝑡  

x(، درآمد فروش و سود عملیاتی 2015رکت می باشد که در تحقیق حاضر مطابق با دمر): منعکس کننده ارقام عملکردی ش

 خالص، مدنظر می باشد. 

 محافظه کاری حسابداری  (2

از آنجاییکه تحلیل مالی و عوامل بکار رفته در مدل های پیش بینی عملکرد شرکتها به طور قابل توجهی محدود به ارقام 

سیستم حسابداری می باشد؛ محافظه کارانه بودن این ارقام می تواند نقش مهمی در بهبود توانایی پیش بینی کنندگی 

(، جهت اندازه گیری محافظه کاری هم اطلاعات ترازنامه و هم 2002و ژانگ)آنها داشته باشد. از این رو، مطابق با پن مان 

 صورت سود و زیان، مدنظر قرار گرفته است. 

= 𝑡,𝑖𝐶 

LIFR:  کل ذخایر شرکت در سال مالی موردنظر 

XAD: هزینه های تبلیغات 

NOA:  .خالص دارایی های عملیاتی که از طریق رابطه زیر بدست می آید 
NOA= 

BVمانده دفتری حقوق صاحبان سهام : 

CASH مانده وجوه نقد : 

 : مجموع سرمایه گذاریها

Lکل بدهی ها : 

بالاتر باشد؛ میزان مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی  NOAهر چه مقدار استدلال نمودند که (، 2002پن مان و ژانگ)

که منعکس  در دوره های قبل بیشتر بوده است و مدیر فرصتهای کمتری برای ادامه روند مدیریت سود به روش قبلی دارد



 حسابداری و مدیریت مطالعات فصلنامه
 341-323، صفحات 1395 پاییز، 3، شماره 2دوره 

329 

 

ثر از کننده محافظه کاری کمتر در صورتهای مالی است. این در حالی است که بخشی از اقلام تعهدی انباشته شده، متا

بالاتر باشد؛  Cاقلامی است که به صورت غیراختیاری و خارج از اختیار مدیر ایجاد شده اند. از این جهت، هر چه مقدار 

 نشان دهنده محافظه کاری بالاتر است. 

 ( دارایی های عملیاتی3

×=𝑡𝑂𝑇𝐴×𝑡𝑀𝑃= 𝑡𝐴𝑂𝑁𝑅 

𝑂𝑝𝑒𝑟𝑎𝑡𝑖𝑛𝑔𝐼𝑛𝑐𝑜𝑚𝑒𝑡 :سود عملیاتی  

𝑅𝑒𝑣𝑒𝑛𝑢𝑒𝑠𝑡درآمد فروش : 

 

 مدل آزمون فرضیات

جهت آزمون فرضیات تحقیق، ابتدا مدل اولیه پیش بینی عملکرد شرکت، برازش داده می شود که در آن، تغییر در بازدهی 

 . مدل مذکور به شرح زیر است. موثر بر عملکرد شرکتها می باشددارایی های عملیاتی به عنوان متغیر وابسته و تابعی از عوامل 

1)BM-Model: Δ𝑅𝑁𝑂𝐴𝑡+1,(𝑖)= 𝛼𝑖+𝛽1𝑅𝑁𝑂𝐴𝑡,(𝑖)+𝛽2Δ𝐴𝑇𝑂𝑡,(𝑖)+𝛽3Δ𝑃𝑀𝑡,(𝑖)+ + 
𝛽4Δ𝐼𝑁𝑇𝑡,(𝑖) + 𝛽5Δ𝑁𝑂𝐴𝑡,(𝑖)+𝜀𝑡+1,(𝑖)  

Δ𝑅𝑁𝑂𝐴 تغییر در بازدهی دارایی های عملیاتی در دوره :t  نسبت به دورهt-1 

ΔATO در دوره  نسبت فروش به دارایی های عملیاتی: تغییر درt  نسبت به دورهt-1 

ΔPM در دوره  به فروش دارایی های عملیاتی نسبت: تغییر درt  نسبت به دورهt-1 

ΔINT در دوره  سود خالص به کل دارایی ها: تغییر درt  نسبت به دورهt-1 

ΔNOA در دوره  های عملیاتی خالصدارایی : تغییر درt  نسبت به دورهt-1 

 ( مدل آزمون فرضیه فرعی اول1

جهت آزمون فرضیه اول، به مدل اولیه پیش بینی عملکرد، متغیر پایداری سود عملیاتی اضافه شده، سپس مدل توسعه یافته 

 . مدل مذکور به شرح زیر است. برازش داده شده و نتایج از لحاظ قدرت تبیین مدل، با مدل اولیه مقایسه می شود

EQ1-Model: Δ𝑅𝑁𝑂𝐴𝑡+1,(𝑖)= 𝛼𝑖+𝛽1𝑅𝑁𝑂𝐴𝑡,(𝑖)+𝛽2Δ𝐴𝑇𝑂𝑡,(𝑖)+𝛽3Δ𝑃𝑀𝑡,(𝑖)+ + 
𝛽4Δ𝐼𝑁𝑇𝑡,(𝑖) + 𝛽5Δ𝑁𝑂𝐴𝑡,(𝑖) + 𝛽6OES𝑡,(𝑖)+𝜀𝑡+1,(𝑖)  

 

OES .منعکس کننده پایداری پایداری سود عملیاتی  است : 

 ه فرعی دوم( مدل آزمون فرضی2

جهت آزمون فرضیه دوم، به مدل اولیه پیش بینی عملکرد، متغیر پایداری درآمد فروش اضافه شده، سپس مدل توسعه یافته 

 . مدل مذکور به شرح زیر است. برازش داده شده و نتایج از لحاظ قدرت تبیین مدل، با مدل اولیه مقایسه می شود

EQ1-Model: Δ𝑅𝑁𝑂𝐴𝑡+1,(𝑖)= 𝛼𝑖+𝛽1𝑅𝑁𝑂𝐴𝑡,(𝑖)+𝛽2Δ𝐴𝑇𝑂𝑡,(𝑖)+𝛽3Δ𝑃𝑀𝑡,(𝑖)+ + 
𝛽4Δ𝐼𝑁𝑇𝑡,(𝑖) + 𝛽5Δ𝑁𝑂𝐴𝑡,(𝑖) + 𝛽6SS𝑡,(𝑖)+𝜀𝑡+1,(𝑖)  

SS .منعکس کننده پایداری پایداری فروش است : 

 

 ( مدل آزمون فرضیه فرعی سوم3

بینی عملکرد، متغیر محافظه کاری سود اضافه شده، سپس مدل توسعه یافته  جهت آزمون فرضیه سوم، به مدل اولیه پیش

 . مدل مذکور به شرح زیر است. برازش داده شده و نتایج از لحاظ قدرت تبیین مدل، با مدل اولیه مقایسه می شود

EQ1-Model: Δ𝑅𝑁𝑂𝐴𝑡+1,(𝑖)= 𝛼𝑖+𝛽1𝑅𝑁𝑂𝐴𝑡,(𝑖)+𝛽2Δ𝐴𝑇𝑂𝑡,(𝑖)+𝛽3Δ𝑃𝑀𝑡,(𝑖)+ + 
𝛽4Δ𝐼𝑁𝑇𝑡,(𝑖) + 𝛽5Δ𝑁𝑂𝐴𝑡,(𝑖) + 𝛽6C𝑡,(𝑖)+𝜀𝑡+1,(𝑖 

C.منعکس کننده سطح محافظه کاری سود است : 
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 ( مدل آزمون فرضیه فرعی چهارم4 

اضافه شده، سپس مدل توسعه  خالص دارایی های عملیاتیجهت آزمون فرضیه چهارم، به مدل اولیه پیش بینی عملکرد، متغیر 

 . مدل مذکور به شرح زیر است. یافته برازش داده شده و نتایج از لحاظ قدرت تبیین مدل، با مدل اولیه مقایسه می شود

EQ1-Model: Δ𝑅𝑁𝑂𝐴𝑡+1,(𝑖)= 𝛼𝑖+𝛽1𝑅𝑁𝑂𝐴𝑡,(𝑖)+𝛽2Δ𝐴𝑇𝑂𝑡,(𝑖)+𝛽3Δ𝑃𝑀𝑡,(𝑖)+ + 
𝛽4Δ𝐼𝑁𝑇𝑡,(𝑖) + 𝛽5Δ𝑁𝑂𝐴𝑡,(𝑖) + 𝛽6NOA𝑡,(𝑖)+𝜀𝑡+1,(𝑖)  

 

NOA است.  خالص دارایی های عملیاتی: منعکس کننده 

 

 روش  نمونه گیریمورد مطالعه و  جامعه آماری

در پژوهش حاضر به منظور آزمون فرضیات تحقیق از داده های مالی طبقه بندی شده و حسابرسی شده شرکتهای تولیدی 

جهت انتخاب نمونه آماری مناسب، در این تحقیق از روش نمونه پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران استفاده شده است. 

جامعه آماری تحقیق، با توجه به شرایط و ملاحظات ذیل محدود شده و )غربالگر( استفاده شده است. حذفی سیستماتیکگیری 

 نمونه آماری از آن استخراج می شود.

 . شرکت، جزء شرکتهای بیمه، بانکها و سرمایه گذاری ها نباشد-1

 .پایان سال مالی شرکت ها منتهی به پایان اسفند ماه باشد-2

در بورس اوراق بهادار پذیرفته  88در بورس حضور داشته و قبل از سال  1392تا  1388شرکت هادر طول سالهای -3

 .نیز حضور فعال داشته باشند92شده و تا بعد از سال 

 .شرکت ها در دوره مورد مطالعه تغییر سال مالی نداشته باشد-4

 .نماد معاملاتی نداشته باشد ماه در سال توقف 4نماد معاملاتی شرکت فعال و بیش از-5

 در هیچ یک از سالهای تحقیق، حقوق صاحبان سهام آنها منفی نباشد.-6

 .اطلاعات مالی شرکت در دوره مورد مطالعه در دسترس باشد-7

 

 نمونه آماریحجم 

 : نحوه انتخاب و استخراج نمونه 1 جدول

 

 دوره زمانی تحقیق

می باشد که بررسيی فرضيیات تحقیيق بيا اسيتفاده از داده  1392تا  1388سال متوالی از سال  5 محدوده زمانی تحقیق شامل

موردنیياز  t-1های واقعی این سالها انجام می پذیرد. با توجه به اینکه برای محاسبه برخی از متغیرهای تحقیق داده هيای دوره 

 نیز گردآوری و در محاسبات لحاظ شده است. 1387می باشد، اطلاعات سال 

 شرکت 352  داشته انددر بورس حضور  1392الی 1387تعداد شرکتهای که در سالهای 

 شرکت 298 تعداد شرکتهایی که جزء شرکتهای سرمایه گذاری و واسطه گری مالی نبوده اند.

 شرکت 232 تعداد شرکتهایی که سال مالی آنها منتهی به پایان اسفند می باشد

 شرکت 203 تعداد شرکتهایی که در دوره مورد مطالعه تغییر سال مالی نداده اند

 شرکت 115  ماه در سال توقف نماد معاملاتی نداشته اند. 4شرکتهایی که نماد معاملاتی آنها فعال و بیش از تعداد 

 شرکت 102 تعداد شرکتهایی که در هیچیک از سالهای تحقیق دارای حقوق صاحبان سهام منفی نباشند. 

 شرکت 102 تعداد شرکتهایی که داده های آنها جمع آوری شده است )نمونه نهایی(
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 آمار توصیفی متغیرهای تحقیق 

 آمار توصیفی متغیرهای تحقیق: 2جدول 

معادل فارسی 

 متغیر

تغییر در 

بازدهی دارایی 

 های عملیاتی

 پایداری فروش پایداری سود
محافظه کاری 

 سود

دارایی های 

 عملیاتی

نسبت تغییر در 

فروش به 

دارایی های 

 عملیاتی

سود تغییر در 

خالص به کل 

 دارایی ها

دارایی تغییر در 

های عملیاتی 

 خالص

 نسبتتغییر در 

دارایی های 

به  عملیاتی

 فروش

بازدهی دارایی 

 های عملیاتی

 RNOA OES SS CONS NOA ∆ATO ∆INT ∆NOA ∆PM RNOA∆ نماد متغیر

  0.3699   0.0112-  0.2677   0.09698   0.8917   0.8651    0.0395   0.0236-  0.0065-   0.0066  میانگین

  0.1461   0.0039-  0.1039   0.0052-  0.0005   0.9055   0.0181   0.0001   0.0001   0.0023  میانه

  87.498   1.2330   46.6630   51.7674  428.8391   0.9994   4.0021   0.0019   0.0003   87.4475  حداکثر

  0.3141-  1.5222-  0.8335-  0.5470-  3.2576-  0.2322   0.0000   11.2026-  2.7369-  87.4593- حداقل

  3.8727   0.1523   2.1252   2.2948   19.0225   0.1301   0.1844   0.4978   0.1245   5.4865  انحراف معیار

  22.395   1.6254-  20.5709   22.4487   22.3938   1.8116-  19.6511   22.2763-  20.9996-  0.0067- چولگی

   504.32   35.4313  447.3751  505.9661  504.2214   6.7128  420.0028   500.400  456.2839  254.1396  کشیدگی

 510  510  510  510  510  510  510  510  510  510  تعداد مشاهدات

 

 تحلیل پیش فرض های رگرسیون

اعتبار مدل های رگرسیونی، از طریق پیش فرضهای اساسی رگرسیون سنجیده می شود. این پیش فرض ها و نتيایج آنهيا بيرای 

 مدلهای تحقیق به صورت زیر می باشند.

 ( بررسی نرمال بودن متغیر)های( وابسته  1

عنوان متغیر وابسته تلقی شده است. جهت ، بهدارایی های عملیاتیتغییر در بازدهی در الگوی آزمون فرضیات این تحقیق، 

برا استفاده -جارکوبررسی نرمال بودن متغیر وابسته)بعنوان یکی از فرضهای کلاسیک رگرسیون و اعتبار مدل(مذکور از آزمون 

 . شده است. فرضیه های آماری مربوط به این آزمون بصورت ذیل می باشد

H0  : نرمال است.توزیع داده ها 

H1 :.توزیع داده ها نرمال نیست 

 آمده است.  3نتایج حاصل از آزمون آماری فوق در جدول  

 : آزمون نرمال بودن متغیر وابسته تحقیق3جدول 

 سطح معناداری برا-آماره جارگو متغیرها

 000/0 1340261 تغییر در بازدهی دارایی های عملیاتی

مبنی بر نرمال بودن توزیع   H0 هین فرضیبنابرا (0000/0) باشدیم 05/0از  کمترآماره   معناداریسطح ن که یتوجه به ابا 

ع نرمال برخوردار یاز توز متغیر وابستهن است که یانگر ایب رد می شود. این یافته %95نان یدر سطح اطم متغیر وابسته

  د.نباشیمن

ضیه ها متغیر وابسته نرمال سازی شوند. در این مطالعه برای نرمال سازی با توجه به مطالب فوق، لازم است قبل از آزمون فر

بعد از فرآیند نرمال سازی داده ها به  برا-جارکوداده ها از لگاریتم طبیعی آنها بهره گرفته شده است. نتایج حاصل از آزمون 

 می باشد.4شرح جدول 

 ل سازی: آزمون نرمال بودن متغیر وابسته تحقیق پس از نرما4جدول 

 سطح معناداری برا-آماره جارگو متغیرها

 098/0 564/4 تغییر در بازدهی دارایی های عملیاتی
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برای متغیر وابسته، بیشتر از سطح خطای آزمون برا -جارگوبا توجه به نتایج، سطح معنی داری بدست آمده از آزمون 

(05/0=α است و فرضیه )H0  ،پذیرفته می شود. به عبارت دیگر، داده های مربوط به متغیر وابسته پس از نرمال سازی

از توزیعی نزدیک به توزیع نرمال پیروی می کند و نرمال بودن بعنوان یکی از فرض های اساسی رگرسیون در خصوص 

 این متغیرها پذیرفته می شود. 

 همبستگی باقیمانده ها خود عدم (2

ها که یکی از مفروضات تجزیه و تحلیل و تحلیل رگرسیون در این مطالعه برای آزمون همبسته نبودن باقیمانده

 شود از آزمون دوربین واتسون استفاده شده است. باشد و خود همبستگی نامیده میمی

 : آزمون عدم وجود خودهمبستگی بین باقیمانده های مدل رگرسیونی5جدول 
 نتیجه دوربین واتسونآماره  مدل 

 عدم وجود خودهمبستگی 639/1 مدل پیش بینی اولیه

 عدم وجود خودهمبستگی 639/1 مدل آزمون فرضه اول

 عدم وجود خودهمبستگی 638/1 مدل آزمون فرضه دوم

 عدم وجود خودهمبستگی 552/1 مدل آزمون فرضه سوم

 عدم وجود خودهمبستگی 624/1 مدل آزمون فرضه چهارم

بحرانی  Ldو  Ud( می باشد که مقادیر =5K( و تعداد متغیرهای توضیحی برای مدل اولیه )=510Nتعداد نمونه آماری )

دوربین واتسون برای مدل پیش  می باشد. مقدار آماره 64/1و  44/1 درصد به ترتیب برابر با 95در سطح اطمینان 

در خصوص مدل مذکور پذیرفته  0Hبرقرار بوده و فرضیه  Ud -4 d< > Ldاست. در نتیجه، رابطه  639/1بینی اولیه، 

 می شود.

و  42/1درصد به ترتیب برابر با  95بحرانی در سطح اطمینان  Ldو  Ud( است که مقادیر =6Kبرای سایر مدل ها ) 

است. در  Ud -4 d< > Ldها نیز، در محدوده می باشد. مقدار آماره دوربین واتسون بدست آمده برای سایر مدل 67/1

در خصوص تمامی مدل های رگرسیونی برازش شده، پذیرفته می شود. بنابراین، بین  0Hنتیجه، برقرار بوده و فرضیه 

بین خطاها، بعنوان یکی خود همبستگی و عدم وجود  خطاهای الگوی رگرسیونی خود همبستگی شدیدی وجود ندارد

 از فرضهای اساسی رگرسیون، پذیرفته می شود. 

 متغیرهای تحقیق )ایستایی(ج حاصل از آزمون پایایی( نتای3

 ارائه شده است. 6استفاده شد. نتایج حاصله در جدول  لوین لین چوجهت بررسی پایایی متغیرها از آزمون 

 : آزمون پایایی برای متغیرهای تحقیق6جدول 
 لوین لین چوآزمون  معادل فارسی متغیر  نماد متغیر

 نتیجه
 سطح معناداری  آماره آزمون

∆RNOA متغیر پایا است. 000/0 -052/11 تغییر در بازدهی دارایی های عملیاتی 

∆RNOA2 متغیر پایا است. 000/0 -507/34 )نرمال شده(تغییر در بازدهی دارایی های عملیاتی 

OES متغیر پایا است. 000/0 -251/19 پایداری سود 

SS پایا است.متغیر  000/0 -064/29 پایداری فروش 

CONS متغیر پایا است. 000/0 -145/28 محافظه کاری سود 

NOA متغیر پایا است. 000/0 -457/10 دارایی های عملیاتی 

∆ATO  متغیر پایا است. 000/0 -892/30 نسبت فروش به دارایی های عملیاتیتغییر در 

∆INT  پایا است.متغیر  000/0 -586/28 سود خالص به کل دارایی هاتغییر در 

∆NOA  متغیر پایا است. 000/0 -583/29 دارایی های عملیاتی خالصتغییر در 

∆PM  متغیر پایا است. 000/0 -802/25 به فروش دارایی های عملیاتی نسبتتغییر در 

RNOA متغیر پایا است. 000/0 -112/20 بازدهی دارایی های عملیاتی 
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فوق رد می شود و می  H0است؛ فرضیه  05/0با توجه به اینکه سطح معناداری آزمون برای همه متغیرهای تحقیق کمتر از 

 توان نتیجه گرفت که متغیرهای تحقیق پایا بوده و مستقل از یکدیگر می باشند. 

 

 پاگان(-( آزمون ناهمسانی واریانس)بریوش5

 آمده است.  7پاگان( در جدول -همچنین نتایج آزمون ناهمسانی واریانس)شامل آزمون های بریوش

 : نتایج آزمونهای ناهمسانی واریانس برای مدل های رگرسیونی آزمون فرضیات7جدول 
 نتیجه پاگان-آزمون بریوش مدل 

 سطح معناداری Fآماره 

 واریانس وجود ندارد.ناهمسانی  73/0 55/0 مدل پیش بینی اولیه

 ناهمسانی واریانس وجود ندارد. 77/0 54/0 مدل آزمون فرضه اول

 ناهمسانی واریانس وجود ندارد. 78/0 53/0 مدل آزمون فرضه دوم

 ناهمسانی واریانس وجود ندارد. 80/0 49/0 مدل آزمون فرضه سوم

 ندارد.ناهمسانی واریانس وجود  83/0 46/0 مدل آزمون فرضه چهارم

 

است.  05/0پاگان، سطح معناداری آزمون برای همه مدل ها بالاتر از -با توجه به نتایج بدست آمده از آزمون بریوش

فوق، مبنی بر عدم وجود ناهمسانی واریانس، در خصوص مدل های رگرسیونی برازش شده  H0بنابراین، فرضیه 

 پذیرفته می شود. 

 پیش بینی عملکردنتایج حاصل از برازش مدل اولیه 

 ارائه شده است.  8نتایج آزمون چاو برای مدل فرضیات تحقیق در جدول 

 : نتایج آزمون چاو برای مدل رگرسیونی پیش بینی اولیه8جدول 
 نتیجه گیری سطح معناداری چاو Fآماره 

 مدل، پانل است.  000/0 716/8

این  . برفوق، رد می شود H0( می باشد؛ فرضیه 05/0از سطح خطا)اینکه سطح معناداری آزمون پایین تر با توجه به

 جهت برازش مدل رگرسیونی، توصیه می شود. اساس، استفاده از روش پانل)تابلویی(

در مدل های مبتنی بر داده های پانل، لازم است روش تخمین مبتنی بر تصادفی بودن و یا ثابت بود اثرات، مورد آزمون 

ترین روش، برای برازش مدل، انتخاب شود. در این راستا، ابتدا مدل رگرسیونی، مبتنی بر اثرات قرار گیرد و مناسب 

تصادفی برازش داده شده و سپس،از طریق آزمون هاسمن مناسب بودن روش اعمال شده، بررسی می شود. نتایج آزمون 

 ارائه شده است.  9برای مدل فرضیات تحقیق در جدول  هاسمن

 برای مدل رگرسیونی پیش بینی اولیه زمون هاسمن: نتایج آ9جدول 
 نتیجه گیری سطح معناداری هاسمنآماره 

 مدل، دارای اثرات ثابت است.  017/0 247/19

است، بنابراین، استفاده از روش اثرات ثابت جهت  05/0بر اساس یافته ها، سطح معناداری آزمون هاسمن پایین تر از 

 برازش مدل رگرسیونی توصیه می شود. 

 ، نتایج حاصل از برازش مدل فوق را به روش پانل، میتنی بر اثرات ثابت نشان می دهد. 10جدول 
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 ماری مدل پیش بینی اولیه: نتایج تجزیه و تحلیل آ10جدول 

 

نتایج تحلیل آماری در خصوص اعتبار الگوی رگرسیونی در بخش دوم جدول فوق آمده است. ضریب تعیین تعدیل شده 

درصد از تغییرات بازدهی دارایی های  26می باشد و حاکی از این که این مدل توانسته است  26/0مدل رگرسیونی 

نترلی تبیین نماید. همچنین، نتایج نشان می دهد که عملیاتی شرکتهای نمونه آماری را از طریق متغیرهای مستقل و ک

خطاهای الگوی رگرسیونی خود همبستگی شدیدی وجود بوده و بنابراین، بین  5/2تا  5/1آماره دوربین واتسون بین 

بین خطاها، بعنوان یکی از فرضهای اساسی رگرسیون در خصوص مدل برازش شده، خود همبستگی و عدم وجود  ندارد

( است و درنتیجه  α=05/0برای مدل کمتر از سطح خطای آزمون) Fسطح معنی داری آماره پذیرفته می شود. 

رت مدل معیارهای قدلحاظ آماری معنی دار و روابط بین متغیرهای تحقیق، خطی می باشد. ه رگرسیون برآورد شده ب

رگرسیونی و به طور خاص، ضریب تعیین مدل و مقایسه آن با مدل های توسعه یافته به وسیله اضافه نمودن متغیرهای 

موثر در پیش بینی، اساس تصمیم گیری در خصوص فرضیات تحقیق می باشند. نتایج حاصل از برازش مدلهای مذکور 

عامل تورم از آزمون های هم خطی نشان می دهد که معیار  یافته های بدست آمدهدر بندهای زیر ارائه شده است. 

می باشد؛ بنابراین، بین متغیرهای مذکور، هم  10، برای همه متغیرهای مستقل مدل رگرسیونی، کمتر از (VIFواریانس )

 خطی شدیدی وجود نداشته اسیت. 

 نتایج حاصل از آزمون فرضیه اول

 ارائه شده است.  11ل، در جدول نتایج آزمون چاو برای مدل آزمون فرضیه او

 : نتایج آزمون چاو برای مدل رگرسیونی آزمون فرضیه اول11جدول 
 نتیجه گیری سطح معناداری چاو Fآماره 

 مدل، پانل است.  000/0 287/9

 ارائه شده است.  12برای مدل آزمون فرضیه اول، در جدول  هاسمننتایج آزمون 

 برای مدل رگرسیونی آزمون فرضیه اول هاسمن: نتایج آزمون 12جدول 
 نتیجه گیری سطح معناداری هاسمنآماره 

 مدل، دارای اثرات ثابت است.  000/0 33/19

نماد 

 متغیر

 معادل فارسی
 سطح معنی داری tآماره  β ضریب

عامل تورم واریانس 

(VIF) 

C ضریب ثابت 

RNOA بازدهی دارایی های عملیاتی 

∆ATO  عملیاتینسبت فروش به دارایی های تغییر در 

∆PM  سود خالص به کل دارایی هاتغییر در 

∆INT  دارایی های عملیاتی خالصتغییر در 

∆NOA  به فروش دارایی های عملیاتی نسبتتغییر در 

 26/0      ضریب تعیین تعدیل شده:       

 639/1                آماره دوربین واتسون:

027/21   F آماره 

000/0Fسطح معناداری آماره 
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است، بنابراین، استفاده از روش اثرات ثابت جهت  05/0بر اساس یافته ها، سطح معناداری آزمون هاسمن پایین تر از 

 برازش مدل رگرسیونی توصیه می شود. 

 ، نتایج حاصل از برازش مدل فوق را به روش پانل، میتنی بر اثرات ثابت نشان می دهد. 13جدول 

 : نتایج تجزیه و تحلیل آماری مدل آزمون فرضیه اول13جدول 

 

که منعکس کننده نقش متغیر پایداری سود عملیاتی در مدل  OESمطابق با یافته ها، ضریب برآورد شده برای متغیر 

است. این یافته نشان  05/0است که بالاتر از  924/0و با سطح معناداری  031/0پیش بینی عملکرد می باشد، برابر با 

است.  می دهد که متغیر مذکور، نقشی در بهبود پیش بینی عملکرد شرکتهای نمونه آماری در طول دوره تحقیق نداشته

همچنین، یافته ها نشان می دهند که ضریب تعیین مدل اولیه و مدل آزمون فرضیه اول، برابر می باشند و حاکی از این 

است که توانایی پیش بینی کنندگی این دو مدل برابر است. این یافته ها با ادعای مطرح شده در فرضیه اول، مغایر می 

 درصد، رد می شود. 95طح اطمینان باشد و این فرضیه در س

 نتایج حاصل از آزمون فرضیه دوم

 ارائه شده است.  14نتایج آزمون چاو برای مدل آزمون فرضیه دوم، در جدول 

 : نتایج آزمون چاو برای مدل رگرسیونی آزمون فرضیه دوم14جدول 
 نتیجه گیری سطح معناداری چاو Fآماره 

 مدل، پانل است.  000/0 028/8

 ارائه شده است.  15  برای مدل آزمون فرضیه دوم، در جدول  هاسمننتایج آزمون 

 برای مدل رگرسیونی آزمون فرضیه دوم هاسمن: نتایج آزمون 15جدول 
 نتیجه گیری سطح معناداری هاسمنآماره 

 مدل، دارای اثرات ثابت است.  003/0 38/19

است، بنابراین، استفاده از روش اثرات ثابت جهت  05/0بر اساس یافته ها، سطح معناداری آزمون هاسمن پایین تر از 

 برازش مدل رگرسیونی توصیه می شود. 

 

 متغیر
 معادل فارسی

 سطح معنی داری tآماره  β ضریب
عامل تورم 

 (VIFواریانس )

C ضریب ثابت 

RNOA بازدهی دارایی های عملیاتی 

∆ATO  نسبت فروش به دارایی های عملیاتیتغییر در 

∆PM  سود خالص به کل دارایی هاتغییر در 

∆INT  عملیاتی خالصدارایی های تغییر در 

∆NOA  به فروش دارایی های عملیاتی نسبتتغییر در 

OES پایداری سود 

 26/0     ضریب تعیین تعدیل شده:       

 639/1                آماره دوربین واتسون:

                               888/18F آماره 

              000/0F سطح معناداری آماره 
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 : نتایج تجزیه و تحلیل آماری مدل آزمون فرضیه دوم16جدول 

 

که منعکس کننده نقش متغیر پایداری درآمد فروش در مدل پیش  SSمطابق با یافته ها، ضریب برآورد شده برای متغیر 

است. این یافته نشان می دهد که متغیر مذکور،  849/0و با سطح معناداری  015/0بینی عملکرد می باشد، برابر با 

نشان نقشی در بهبود پیش بینی عملکرد شرکتهای نمونه آماری در طول دوره تحقیق نداشته است. همچنین، یافته ها 

می دهند که ضریب تعیین مدل اولیه و مدل آزمون فرضیه دوم، برابر می باشند و حاکی از این است که توانایی پیش 

بینی کنندگی این دو مدل برابر است. این یافته ها با ادعای مطرح شده در فرضیه دوم، مغایر می باشد و این فرضیه در 

 درصد، رد می شود.   95سطح اطمینان 

 حاصل از آزمون فرضیه سومنتایج 

 ارائه شده است. 17ای مدل آزمون فرضیه دوم، در جدول  نتایج آزمون چاو بر

 : نتایج آزمون چاو برای مدل رگرسیونی آزمون فرضیه سوم17جدول 
 نتیجه گیری سطح معناداری چاو Fآماره 

 مدل، پانل است.  000/0 47/10

 

 ارائه شده است.  18برای مدل آزمون فرضیه سوم، در جدول  هاسمننتایج آزمون 

 برای مدل رگرسیونی آزمون فرضیه سوم : نتایج آزمون هاسمن18جدول 
 نتیجه گیری سطح معناداری هاسمنآماره 

 مدل، دارای اثرات ثابت است.  003/0 8/19

است، بنابراین، استفاده از روش اثرات ثابت جهت  05/0بر اساس یافته ها، سطح معناداری آزمون هاسمن پایین تر از 

 برازش مدل رگرسیونی توصیه می شود. 

 

 

 

مت

 غیر

 معادل فارسی
 tآماره  β ضریب

سطح معنی 

 داری

واریانس عامل تورم 

(VIF) 

C ضریب ثابت 

RNOA بازدهی دارایی های عملیاتی 

∆ATO  نسبت فروش به دارایی های عملیاتیتغییر در 

∆PM  سود خالص به کل دارایی هاتغییر در 

∆INT  دارایی های عملیاتی خالصتغییر در 

∆NOA  به فروش دارایی های عملیاتی نسبتتغییر در 

SS پایداری درآمد فروش 

 26/0     ضریب تعیین تعدیل شده:       

 638/1                آماره دوربین واتسون:

        889/18 F  آماره 

             000/0  F سطح معناداری آماره 
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 : نتایج تجزیه و تحلیل آماری مدل آزمون فرضیه سوم19جدول 

که منعکس کننده نقش متغیر محافظه کاری سود در مدل پیش  Cمطابق با یافته ها، ضریب برآورد شده برای متغیر 

می باشد. این یافته نشان می  05/0است که کمتر از  000/0و با سطح معناداری  327/4بینی عملکرد می باشد، برابر با 

ته دهد که متغیر مذکور، نقش موثری در بهبود پیش بینی عملکرد شرکتهای نمونه آماری در طول دوره تحقیق داش

می باشد که به طور  303/0است. همچنین، یافته ها نشان می دهند که ضریب تعیین مدل آزمون فرضیه سوم برابر با 

( بالاتر است که  حاکی از این است که توانایی پیش بینی کنندگی مدل 261/0قابل توجهی از ضریب تعیین مدل اولیه)

این امر ناشی از اضافه نمودن متغیر محافظه کاری سود است. این  آزمون فرضیه سوم از سایر مدل ها بیشتر بوده است و

درصد، پذیرفته می  95یافته ها با ادعای مطرح شده در فرضیه سوم، مطابق می باشد و این فرضیه در سطح اطمینان 

 شود.  

 

 نتایج حاصل از آزمون فرضیه چهارم

 ارائه شده است.  20  نتایج آزمون چاو برای مدل آزمون فرضیه دوم، در جدول

 : نتایج آزمون چاو برای مدل رگرسیونی آزمون فرضیه چهارم20جدول 
 نتیجه گیری سطح معناداری چاو Fآماره 

 مدل، پانل است.  000/0 001/10

 

 ارائه شده است. 21برای مدل آزمون فرضیه چهارم، در جدول  هاسمننتایج آزمون 

 رگرسیونی آزمون فرضیه چهارم: نتایج آزمون هاسمن برای مدل 21جدول 
 نتیجه گیری سطح معناداری هاسمنآماره 

 مدل، دارای اثرات ثابت است.  003/0 248/19

است، بنابراین، استفاده از روش اثرات ثابت جهت  05/0بر اساس یافته ها، سطح معناداری آزمون هاسمن پایین تر از 

 برازش مدل رگرسیونی توصیه می شود. 

 

 

 متغیر
 معادل فارسی

 سطح معنی داری tآماره  β ضریب
واریانس عامل تورم 

(VIF) 

C ضریب ثابت 

RNOA بازدهی دارایی های عملیاتی 

∆ATO  نسبت فروش به دارایی های عملیاتیتغییر در 

∆PM  سود خالص به کل دارایی هاتغییر در 

∆INT  دارایی های عملیاتی خالصتغییر در 

∆NOA  به فروش دارایی های عملیاتی نسبتتغییر در 

C 
 محافظه کاری سود










 303/0        ضریب تعیین تعدیل شده:    

 522/1                آماره دوربین واتسون:

 F          :                       182/23آماره 

 F:            000/0سطح معنی داری آماره 
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 نتایج تجزیه و تحلیل آماری مدل آزمون فرضیه چهارم: 22جدول 

که منعکس کننده نقش متغیر خالص دارایی های عملیاتی در  NOAمطابق با یافته ها، ضریب برآورد شده برای متغیر 

می باشد. این  05/0است که کمتر از  021/0و با سطح معناداری  -415/0مدل پیش بینی عملکرد می باشد، برابر با 

در بهبود پیش بینی عملکرد شرکتهای نمونه آماری در طول دوره  یافته نشان می دهد که متغیر مذکور، نقش موثری

می  298/0تحقیق داشته است. همچنین، یافته ها نشان می دهند که ضریب تعیین مدل آزمون فرضیه سوم برابر با 

پیش ( بالاتر است که  حاکی از این است که توانایی 261/0باشد که به طور قابل توجهی از ضریب تعیین مدل اولیه)

بینی کنندگی مدل آزمون فرضیه چهارم از مدل پیش بینی اولیه بیشتر بوده است و این امر ناشی از اضافه نمودن متغیر 

دارایی های عملیاتی است. این یافته ها با ادعای مطرح شده در فرضیه چهارم، مطابق می باشد و این فرضیه در سطح 

 درصد، پذیرفته می شود.   95اطمینان 

 یر نتایج حاصل از آزمون فرضیاتصه و تفسخلا

پایداری سود عملیاتی، نقشی در پیش بینی سودآوری آتی یافته های حاصل از آزمون فرضیه اول تحقیق نشان داد که 

این یافته با مبانی نظری و ادعای مطرح شده در فرضیه اول تحقیق، مغایر می باشد. یافته های شرکتها، نداشته است. 

( نیز، ناسازگار است، زیراکه این محققین، دریافتند که پایداری سود نقش مفیدی در 2015فرضیه اول تحقیق با نتایج دمر)

 هر .است جاری معنای استمرار)تکرارپذیری( سود بهد، بهبود پیش بینی ها داشته است. مطابق با مبانی نظری، پایداری سو

 سود کیفیت شود می فرض و دارد جاری سودهای حفظ برای بیشتری شرکت توان یعنی باشد، تر بیش سود پایداری چه

و برای از این نظر، انتظار می رود که سودهای پایدار، توانایی پیش بینی کنندگی بیشتری داشته باشند بالاتراست.  شرکت

استفاده کنندگان قابلیت اتکای بیشتری داشته باشند. عدم تحقق این مبنای نظری در میان شرکتهای نمونه آماری را می 

توان، مبتنی بر اهمیت و شدت آن مورد استدلال قرار داد. بر این اساس، به نظر می رسد که پایداری سود گزارش شده 

ه و در حدی نبوده است که موجب بهبود توانایی پیش بینی شود. به عبارت شرکتهای نمونه آماری در سطح پایینی بود

دیگر، ممکن است که سود شرکتهای نمونه آماری در طول دوره تحقیق، نوساناتی را شاهد بوده است که موجب کاهش 

 قدرت پیش بینی شده است.   

د فروش، نقشی در پیش بینی سودآوری آتی پایداری درآمیافته های حاصل از آزمون فرضیه دوم تحقیق نشان داد که 

این یافته با مبانی نظری و ادعای مطرح شده در فرضیه دوم تحقیق، مغایر می باشد. همچنین، یافته شرکتها، نداشته است. 

( نیز، ناسازگار است، زیراکه این محققین، دریافتند که پایداری ارقام حسابداری نقش 2015های مذکور، با نتایج دمر)

 متغیر
 معادل فارسی

 سطح معنی داری tآماره  β ضریب
عامل تورم واریانس 

(VIF) 

C ضریب ثابت 

RNOA بازدهی دارایی های عملیاتی 

∆ATO  به دارایی های عملیاتینسبت فروش تغییر در 

∆PM  سود خالص به کل دارایی هاتغییر در 

∆INT  دارایی های عملیاتی خالصتغییر در 

∆NOA  به فروش دارایی های عملیاتی نسبتتغییر در 

NOA دارایی های عملیاتی 

 298/0     ضریب تعیین تعدیل شده:       

 624/1                آماره دوربین واتسون:

                              093/19Fآماره 

 000/0             F آمارهسطح معنی داری   
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دلیل ناسازگاری یافته های فرضیه دوم نیز را می توان مبتنی بر استدلال  یدی در بهبود پیش بینی ها داشته است.مف

فرضیه اول، موردنظر قرار داد. به این ترتیب که به نظر می رسد فروش شرکتهای نمونه آماری در طول دوره تحقیق، پایدار 

 نبوده که موجب بهبود پیش بینی سودهای آتی شود. نبوده است و یا اینکه سطح پایداری آن به حدی 

محافظه کاری سود، پیش بینی سودآوری آتی شرکتها را بهبود یافته های حاصل از آزمون فرضیه سوم تحقیق نشان داد که 

 این یافته با مبانی نظری تحقیق و ادعای مطرح شده در فرضیه سوم تحقیق، مطابق می باشد. همچنین، یافته .می بخشد

( نیز، سازگار است، زیراکه این محققین، نقش مطلوب محافظه کاری در پیش بینی 2015های مذکور، با نتایج دمر)

سودهای آتی را تایید نمودند. نتایج حاصل از فرضیه سوم تحقیق را می توان بر اساس سازوکار محافظه کاری حسابداری در 

صورت که محافظه کاری حسابداری، موجب می شود که مدیران  بهبود کیفیت اطلاعات مورد توجه قرار داد. به این

شرکتها، فرصتهای کمتری برای تحریف گزارشات مالی داشته باشند و ارقام گزارش شده به واقعیت نزدیکتر خواهد بود. 

نمونه بنابراین، در خصوص یافته های فرضیه سوم تحقیق می تون به دو استدلال کلی دست یافت. اول اینکه، شرکتهای 

آماری در سود گزارش شده، رویه های محافظه کارانه ای را موردنظر قرار داده اند و دوم اینکه، حافظه کاری سود برای 

 استفاده کنندگان از اطلاعات مفید بوده است و سودهای محافظه کارانه تر، قابلیت پیش بینی بیشتری داشته اند.

خالص دارایی های عملیاتی، پیش بینی سودآوری آتی  ق نشان داد که یافته های حاصل از آزمون فرضیه چهارم تحقی

این یافته با مبانی نظری تحقیق و ادعای مطرح شده در فرضیه چهارم تحقیق، مطابق می  .شرکتها را بهبود می بخشد

اتی در صورتهای ( نیز، سازگار است. وجود خالص دارایی های عملی2015باشد. همچنین، یافته های مذکور، با نتایج دمر)

، استدلال (2006همکاران ) و جنکینزمالی شرکتها ناشی از به کارگیری اقلام تعهدی اختیاری در گزارش سود می باشد. 

قضاوتهای مدیران از رویدادهای آتی، در اقلام تعهدی متبلور می شود؛ این اقلام می نمودند، با توجه به اینکه برآوردها و 

توانند، به طور بالقوه منعکس کننده نتایج موردانتظار مدیر باشند. از این جهت، درباره یافته های فرضیه چهارم تحقیق می 

شرکتهای نمونه آماری، به لحاظ کیفیت، در  توان چنین نتیجه گیری نمود که اقلام تعهدی انباشته شده در ارقام مالی

سطح مطلوبی بوده اند و مبنای مناسبی برای تخمین و پیش بینی عملکرد آتی محسوب می شده اند. این یافته در راستای 

 نتایج فرضیه سوم تحقیق نیز می باشد. 

 پیشنهادهای کاربردی

لیاتی، نقشی در پیش بینی سودآوری آتی شرکتها، نداشته پایداری سود عمبراساس یافته های فرضیه اول مبنی بر اینکه  (1

است؛ به استفاده کنندگان از اطلاعات مالی شرکتها پیشنهاد می شود که به عملکرد گذشته شرکتها به عنوان مبنایی 

تحلیلی  برای پیش بینی رویدادهای آتی، تاکید نداشته باشند و سعی نمایند که اطلاعات مذکور را در کنار سایر اطلاعات

 . در راستای ارزیابی شرکتها، مورد استفاده قرار دهند

پایداری فروش، نقشی در پیش بینی سودآوری آتی شرکتها، نداشته براساس یافته های فرضیه دوم مبنی بر اینکه   (2

 است؛ به مدیران واحدهای انتفاعی پیشنهاد می شود که در راستای دستیابی به ثبات در شرکت و  ایجاد شرایط

اطمینان اطلاعاتی، سعی نمایند که معیارهای عملکردی و درآمدی شرکت، نوسانات شدیدی نداشته باشند و یک نرخ 

 . رشد ثابت را رعایت کنند

محافظه کاری سود، پیش بینی سودآوری آتی شرکتها را بهبود می براساس یافته های فرضیه سوم مبنی بر اینکه  (3

عات مالی شرکتها توصیه می شود که محافظه کاری حسابداری را به عنوان یکی از ؛ به استفاده کنندگان از اطلابخشد

معیارهای کیفیت محیط اطلاعاتی شرکتها مدنظر قرار دهند و توجه داشته باشند که این ویژگی کیفی سود، می تواند 

 . به حفظ منافع آنها در شرکتا کمک کند

خالص دارایی های عملیاتی، پیش بینی سودآوری آتی شرکتها را بهبود  براساس یافته های فرضیه چهارم مبنی بر اینکه (4

؛ به مدیران واحدهای انتفاعی پیشنهاد می شود که در برآورد رویدادهای آتی مبتنی بر اقلام تعهدی، دقت می بخشد

 .اطلاعات باشدنموده و توجه داشته باشند که برآوردهای آنها می تواند مبنای پیش بینی برای استفاده کنندگان از 
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 پیشنهادهایی برای تحقیقات آتی 

 بررسی تاثیر مکانیسم های حاکمیت شرکتی بر بهبود توان پیش بینی سود گزارش شده شرکتها (1

 بررسی تاثیر عدم تقارن اطلاعاتی بر ارتباط بین ویژگی های کیفی سود با توانایی پیش بینی سود (2

 پیش بینی سود توسط مدیرانبررسی ارتباط بین ویژگی های کیفی سود با دقت  (3
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