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  مجله مطالعات مالی

  چهارمشماره  

  1388  زمستان

بررسی رابطه بین هموارسازي سود و سود ناشی از فروش 

  هاي سرمایه اي در ایران دارایی

  

  1زهرا پورزمانیدکتر 

  2دکتر آزیتا جهانشاد

  3فرامرز صفائی کویشاهی

  چکیده 

پدیده هموارسازي سود در دهه اخیر به شدت مورد توجه محققین و صاحب نظران 

ود رفتار آگاهانه اي است که مدیران براي حسابداري و مالی بوده است. هموارسازي س

دست یابی به اهدافی مانند امنیت شغلی، پاداش، افزایش ثروت سهامداران و تسهیل قابلیت 

پیش بینی سود نسبت به انجام آن مبادرت می ورزند. ابزارها و تکنیک هاي بسیاري در 

رد بررسی قرار رابطه با هموارسازي سود وجود دارد که توسط محققین حسابداري مو

گرفته است. در این تحقیق رابطه بین هموارسازي سود و سود غیر عملیاتی حاصل از 

فروش دارایی هاي سرمایه اي در ایران مورد بررسی قرار گرفته است. براي بررسی رابطه 

فوق دو گروه اطلاعات؛ گروه اول مطالعات کتابخانه اي و گروه دوم اطلاعات مالی مربوط 

اي تحقیق استخراج شده از صورت هاي مالی شرکت هاي پذیرفته شده در به متغیره

مورد استفاده قرار گرفته است.  1387الی  1381بورس اوراق بهادار تهران طی سالهاي 

استفاده شده  Panel Dataبراي آزمون فرضیه هاي تحقیق از روش رگرسیون بصورت 

ه معنی داري بین هموارسازي سود و است. یافته هاي تحقیق نشان می دهد در ایران رابط

سود غیر عملیاتی ناشی از فروش دارایی هاي سرمایه اي وجود ندارد و مدیران با وجود 

  .داشتن فرصت، از این ابزار براي هموارسازي سود استفاده نمی کنند

 ،زمـان بنـدي فـروش دارایـی هـا      ،سود غیر عملیاتی ،هموارسازي سود کلیدي: هاي هواژ

  واقعی سودهموارسازي 

                                                
(نویسنده مسئول و طرف  دکتري حسابداري، عضو هیات علمی دانشگاه آزاد اسلامی واحد تهران مرکزي -استادیار -1

 مکاتبه)

 دکتري حسابداري، عضو هیات علمی دانشگاه آزاد اسلامی واحد تهران مرکزي -استادیار -2

  کارشناس ارشد حسابداري -3

 07/12/88تاریخ پذیرش:     20/09/88تاریخ دریافت: 
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  مقدمه -1

سرمایه گذاران و سایر استفاده کنندگان از اطلاعات مالی اهمیت فراوانی براي سود گزارش 

شده  قائل هستند . سود حسابداري داراي محتواي اطلاعاتی است و استفاده کنندگان بر 

ملکرد اساس نیاز اطلاعاتی خود از آن استفاده می کنند . از سود حسابداري براي ارزیابی ع

پیش بینی وجوه نقد و ... می توان استفاده کرد . سود  ،مباشرت مدیریت ،واحد تجاري

حسابداري در عمل با چالش هایی مواجه است که قابلیت اتکاي آن را کاهش می دهد . 

اختیار  ،دلیل آن را نیز می توان در نارسایی هاي موجود در فرآیند برآوردها و پیش بینی ها

تاثیر پذیري سود از مبانی گزارشگري و صلاحدید مدیران اشاره نمود .  عمل مدیران و 

مدیران می توانند با انتخاب از بین اصول یا استاندارد هاي حسابداري  در بکارگیري 

سطح سود حسابداري را تغییر  ،برآوردها و زمان بندي معاملات مانند فروش دارایی ها

 .] 16,14[دهند

گفتار سود حسابداري را معیاري براي تفسیر رویدادهاي اگر چه حسابدراران در   

دنیاي واقعی ( سود اقتصادي ) می دانند و بر تاثیر آن بر رفتار استفاده کنندگان ( توان پیش 

اصول و "بینی یا مربوط بودن در فرآیند تصمیم گیري ) تاکید می کنند اما بطور معمول 

د که ممکن است با پدیده هاي دنیاي واقعی یا قواعد حسابداري را بر مفروضاتی بنا می کنن

 ،مقابله هزینه ها با درآمد ،با آثار رفتاري مرتبط نباشند . مفاهیمی نظیر تحقق درآمد

حسابداري تعهدي و تخصیص بهاي تمام شده را تنها می توان بر اساس قواعد دقیق 

با این که نظریه فراگیر و . ]4[همتایی در دنیاي واقعی ندارند  ،تعریف کرد زیرا این مفاهیم

اما به عنوان  ،جامعی در مورد سود حسابداري وجود ندارد که مورد توافق همگان باشد

یکی از مهمترین معیارهاي تصمیم گیري هاي مالی از اهمیت ویژه اي برخوردار است . در 

زیرا  ،این راستا هر جریانی که سود را به طریقی دست خوش تغییر کند نیز اهمیت می یابد

می تواند منجر به پیامدهاي اقتصادي شود که به ویژه در بازارهاي غیر کاراي سرمایه می 

  تواند از درجه تاثیر و اهمیت بیشتري برخوردار باشد .

پدیده هموارسازي سود در دهه هاي اخیر به شدت مورد توجه محققین و صاحب   

ار آگاهانه اي است که مدیران نظران حسابداري و مالی بوده است . هموارسازي سود رفت

حول محوري که سود نرمال نامیده می شود انجام می دهند .  ،براي کاهش نوسانات سود
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سرمایه گذاران و اعتبار دهندگان تمایل دارند در شرکت هایی سرمایه گذاري کنند که سود 

ابی به هموارتر و با ثبات تري از خود نشان دهند . به همین دلیل مدیران براي دست ی

افزایش رفاه سهامداران ( افزایش ثروت سهامداران با  ،پاداش ،اهدافی مانند امنیت شغلی

انگیزه انجام  ،تاثیر رفتار هموارسازي سود بر قیمت سهام ) و تسهیل قابلیت پیش بینی سود

.تحقیقاتی که تاکنون درباره رفتار هموارسازي ]3[رفتار هموارسازي سود را پیدا می کنند

  انجام شده است بطور معمول چند محور اصلی در این زمینه را دنبال می کند :سود 

 عوامل موثر بر هموارسازي سود 

 موضوعات هموارسازي سود 

 انگیزه هاي هموارسازي سود 

 ابزارهاي هموارسازي سود 

تحقیق حاضر سعی در بررسی ابزارهاي هموارسازي سود دارد . ابزارها و تکنیک   

هموارسازي سود وجود دارد که توسط محققین حسابداري مورد بررسی هاي فراوانی براي 

قرار گرفته است . موضوع تحقیق حاضر بررسی یکی از ابزارهاي هموارسازي یعنی 

  استفاده از فروش دارایی هاي سرمایه اي براي هموارسازي سود گزارش شده می باشد . 

  

  بیان مساله  -2

ان سود گزارش شده توسط مدیریت بوسیله هموارسازي سود را کاهش نوسانات جری

حساب آرائی ساختگی ( حسابداري ) یا واقعی ( معاملاتی ) براي رسیدن به جریان سود 

. یکی از محورهاي مهم در مورد رفتار هموارسازي  ]13[مورد انتظار تعریف می کنند 

انگیزه  ،عدديابزارها یا تکنیک هاي انجام آن است . مدیران که به دلیل عوامل مت ،سود

فرهنگی و اجتماعی محیط  ،با توجه به شرایط اقتصادي ،انجام هموارسازي را پیدا می کند

اقتصادي خود از ابزارهاي گوناگونی براي انجام هموارسازي استفاده می کنند . قواعد 

قوانین مالیاتی و دیگر مواردي که بر نحوه تهیه و  ،گزارشگري و استانداردهاي حسابداري

ه گزارش هاي مالی تاثیر گذار است می تواند بر نوع تکنیک هاي مورد استفاده براي ارائ

در انتخاب بین روشهاي مختلف  ،هموارسازي موثر باشد . مدیران از اختیار قابل توجه اي

به حساب بردن وقایع مالی در چارچوب اصول پذیرفته شده حسابداري برخوردار می 
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فعالیت هاي مالی را زمان بندي کنند ( مانند به تاخیر انداختن  آن ها می توانند "باشند. مثلا

از روش هاي مختلف براي ارزیابی موجودي کالا  ،فروش یا انجام هزینه هاي اختیاري )

روش مناسب براي  ،یا از بین روش هاي مختلف استهلاك دارایی ها ،استفاده کنند

  هموارسازي را انتخاب کنند . 

اي  هاي سرمایه از طریق فروش دارایی انجام هموارسازي سود هدف این تحقیق بررسی

در دسته هموارسازي هاي واقعی  ،است . هموارسازي سود با استفاده از این نوع تکنیک

  قرار می گیرد .

  

  مبانی نظري تحقیق -3

  هموارسازي سود و انواع آن  -1-3

ب نظـران  تاکنون تعاریف گونـاگونی از هموارسـازي سـود توسـط محققـین و صـاح      

حسابداري صورت گرفته است که بسیاري از آن ها از لحاظ مفهـومی بـا یکـدیگر مشـابه     

هستند . بیدلمن هموارسازي سود را تعدیل عمدي نوسانات سود پیرامون سطح سودي کـه  

. آلبرچـت و ریچاردسـون بیـان     ]8[براي شرکت نرمال فرض می شود تعریف مـی کنـد   

وجود دارد : هموارسازي طبیعی و هموارسازي تعمدي  کردند که دو نوع هموارسازي سود

. هموارسازي طبیعی نتیجه فرآیند خلق سود است که یک جریان هموار از سود تولید مـی  

یعنی هیچ گونه دستکاري توسط مدیران صورت نگرفته است فادنبرگ و تیلـور  ایـن    ،کند

گونه دستکاري وجـود   نوع هموارسازي را مدیریت سود به شمار نمی آورند چون که هیچ

ندارد . در مقابل هموارسازي طبیعی هموارسازي تعمدي قرار دارد . این نوع هموارسـازي  

که نتیجه اقدامات مدیران است هردو نوع هموارسازي واقعی و هموارسـازي سـاختگی را   

در بر می گیرد . هموارسازي واقعی نتیجه تلاش مـدیریت جهـت پاسـخ بـه رویـدادهاي      

درحالیکه هموارسازي ساختگی تلاش مدیریت براي زمان بندي ثبت هاي  ،اقتصادي است

  . ]6[حسابداري براي خلق یک جریان سود هموار است

هوروایتز  ادعا کرد که هموارسازي واقعی برخلاف هموارسازي ساختگی بر روي 

نگر جریان وجوه نقد تاثیر می گذارد . داشر و مالکم نشان دادند که هموارسازي واقعی بیا

معاملات واقعی است که به دلیل اثر هموارسازي آن برسود رخ داده است یا از وقوع آن 



 اي در ایران هاي سرمایه دارایی بررسی رابطه بین هموارسازي سود و سود ناشی از فروش

 
  93شماره چهارم مجله مطالعات مالی /  

جلوگیري شده است . هموارسازي ساختگی بیان می کند که دستکاري هاي حسابداري 

براي هموارسازي سود توسط مدیران رخ می دهد . این دستکاري ها رویداي اقتصادي را 

اما هزینه ها یا درآمدها را از دوره اي به  ،جریان نقد ندارد بیان نمی کند و اثري بر روري

) که توسط ایکل ارائه شده است انواع 1. شکل شماره( ]11[دوره دیگر انتقال می دهد

  .هموارسازي را نشان می دهد

  

  
  انواع هموارسازي از دیدگاه ایکل -) 1شکل شماره(

  

  پیشینه تحقیق  -2-3

شفافی به مطالعه  "هپ ورث را شاید بتوان اولین محققی دانست که به طور کاملا

او  فرضیه اي را مورد آزمون قرار نداد و به بررسی و معرفی  ،هموارسازي سود پرداخت

. پس از او ایکل نیز به تقسیم هموارسازي ] 12[ابزارهایی براي هموارسازي سود پرداخت 

یعی و تعمدي پرداخت و هموارسازي تعمدي را نیز به دو ها به دو نوع هموارسازي طب

واقعی و مصنوعی تقسم کرد. او ضمن تاکید بر هموارسازي مصنوعی، مدلی را براي 

شناسایی شرکت هاي هموارساز سود معرفی کرد. مدل ایکل در تحقیقات فراوانی براي 

گ و لی نیز در تفکیک شرکت هاي هموارساز از غیر هموارساز استفاده شده است. تسن

  هموارسازي طبیعی
هموارسازي تعمدي 

 )(نتیجه اقدامات مدیریت

 

هموارسازي 

  ساختگی

 هموارسازي واقعی

  ازي سودهموارس
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تحقیقی به بررسی رابطه بین هموارسازي سود و نسبت سود آوري پرداختند و ضمن 

بیان  ،دست یابی به این نتیجه که در شرکت هاي تایوانی هموارسازي سود رخ می دهد

. از دیگر  ]15[کردند که رابطه منفی بین هموارسازي سود و نسبت سودآوري وجود دارد

فتار هموارسازي سود می توان به تحقیق بلکوئی و پیکور اشاره کرد تحقیق مهم در مورد ر

که در تحقیق خود این سوال را مطرح کردند که آیا مدیران به رفتار متفاوتی در دو بخش 

محوري و پیرامونی دست می زنند یا خیر ؟ که در نهایت به این نتیجه رسیدند که شرکت 

هاي بخش صنایع محوري به هموارسازي هاي بخش صنایع پیرامونی بیشتر از شرکت 

. در ایران نیز تحقیقاتی در مورد هموارسازي سود انجام شده است  ]9[سود دست می زنند

اشاره کرد  1385که از مهمترین آن ها می توان به تحقیق پورحیدري و افلاطونی در سال 

بهادار تهران که به بررسی انگیزه هاي مدیران شرکت هاي پذیرفته شده در بورس اوراق 

که نتایج تحقیق آن ها  ،به منظور هموارسازي سود با استفاده از اقلام تعهدي پرداخته اند

نشان داد که هموارسازي سود با استفاده از اقلام اختیاري توسط مدیران شرکت ها صورت 

. علامه حائري نیز در تحقیق خود با عنوان بررسی میزان ارتباط بین ]3[می گیرد 

زي سود و ثروت سهامداران در شرکت هاي بورسی پرداخت . او از مدل میانگین هموارسا

براي شناسایی شرکت هاي  ،قدر مطلق درصد انحرافات تغییرات واقعی سود از روند خود

هموارسازي واقعی سود استفاده کرد و در پایان به این نتیجه رسید که هموارسازي سود با 

. احمد بدري نیز در تحقیقی که با هدف  ]5[داردافزایش قیمت سهام همبستگی مثبت 

شناسایی عوامل موثر بر هموارسازي سود در شرکت هاي پذیرفته شده در بورس اوراق 

نوع صنعت و نوع مالکیت  ،بهادار تهران  انجام داد و به این نتیجه رسید که اندازه شرکت

یک عامل موثر بر عوامل موثري بر هموارسازي سود نیستند و تنها نسبت سودآوري 

  .  ]2[هموارسازي سود می باشد

اولین مطالعه قابل توجه در مورد استفاده از فروش دارایی هاي سرمایه اي  به عنوان 

ابزاري براي هموارسازي سود توسط بارتو انجام شد . او در تحقیق خود به این نکته اشاره 

یران با استفاده از معاملاتی که چرا که مد ،کرد که به هموارسازي واقعی سود پرداخته است

انجام می دهند سود گزارش شده را به سود هدف نزدیک می کنند . نتیجه تحقیق او نیز 

بیانگر این موضوع است که شرکت هاي آمریکایی براي هموارسازي سود از فروش دارایی 
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ك و . بلا ]7[هاي سرمایه اي به عنوان تکنیکی براي هموارسازي سود استفاده می کنند

به بررسی مدیریت سود با استفاده از فروش دارایی هاي  1998همکارانش نیز در سال 

نیوزلند و انگلیس انجام  ،سرمایه اي پرداختند . آن ها این تحقیق را در سه کشور استرالیا

دادند و ضمن اشاره به تاثیر استانداردهاي حسابداري بر هموارسازي سود به این نتیجه 

هموارسازي سود با استفاده از فروش دارایی هاي  ،خلاف نتیجه تحقیق بارتورسیدند که بر 

. یکی از تفاوت هاي عنوان شده در ]10[سرمایه اي در کشورهاي فوق انجام نمی شود 

استانداردهاي حسابداري آمریکا با استانداردهاي حسابداري کشورهاي مورد بررسی در 

 ،دارایی ها می باشد که در کشور هاي انگلیستجدید ارزیابی  ،تحقیق بلاك و همکارانش

استرالیا و نیوزلند مجاز شمرده شده است و آن ها این تفاوت را به عنوان عاملی براي عدم 

استفاده از فروش دارایی ها به عنوان ابزاري براي هموارسازي سود براي کشورهاي اشاره 

در کشور سنگاپور  2002سال شده فوق می دانند . پویترز و همکاران در تحقیقی که در 

انجام دادند به مطالعه هموارسازي سود با استفاده از فروش دارایی هاي سرمایه اي 

پرداختند و این فرضیه را آزمون کردند که آیا بین تغییرات سود هر سهم ( پس از کسر 

تاثیرات ناشی از فروش دارایی هاي سرمایه اي ) و سود حاصل از فروش دارایی هاي 

ایه اي رابطه معنی داري وجود دارد ؟ آن ها به این نتیجه رسیدند که شرکت هایی که سرم

در سود هر سهم شان نسبت به سال قبل کاهش نشان می دهند به فروش دارایی هاي 

سرمایه اي به منظور کسب سود حاصل از آن اقدام می کنند ؛ ولی شرکت هایی که در 

ایش نشان می دهند دارایی هاي سرمایه اي را با سود هر سهم شان نسبت به سال قبل افز

  . ]14[زیان نمی فروشند

  

  فرضیه هاي تحقیق -4

که براي آزمون فرضیه  ،تحقیق حاضر داراي یک فرضیه اصلی و دو فرضیه فرعی می باشد

  دو فرضیه فرعی مطرح شده است . ،اصلی

ش دارایی هاي بین هموارسازي سود و سود غیر عملیاتی ناشی از فرو فرضیه اصلی:

  سرمایه اي رابطه معنی داري وجود دارد .
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) سال جاري پائین تر از سود هر سهم   EPSهرگاه سود هر سهم ( فرضیه فرعی اول:

مدیران براي افزایش سود هر سهم سال جاري اقدام به فروش دارایی ها  ،سال قبل باشد

  می کنند .

اري بالاتر از سود هر سهم سال ) سال جEPS: هر گاه سود هر سهم (فرضیه فرعی دوم

  .کنند ها نمی مدیران براي کاهش سود هر سهم سال جاري اقدام به فروش دارایی ،قبل باشد

  آزمون دو فرضیه فرعی گامی ضروري براي نتیجه گیري فرضیه اصلی  می باشد .

  

  تعریف و نحوه اندازه گیري متغیر هاي پژوهش  -5

  شرح زیر تعریف و اندازه گیري می شود : در تحقیق حاضر متغیرهاي تحقیق به

سود حاصل از فروش دارایی هاي ثابت  ،در این تحقیق متغیر وابستهمتغیر وابسته: 

سود و زیان حاصل از فروش دارایی  ،) می باشد که براي محاسبه آن FASPSمشهود (

 ،کردههاي ثابت مشهود شرکت هاي مورد بررسی  را بر تعداد سهام منتشره شرکت تقسیم 

  تا سود هر سهم حاصل از فروش دارایی هاي ثابت مشهود بدست آید .

متغیر مستقل می  ،) ( تغییرات سود هر سهم  ،در تحقیق حاضرمتغیر مستقل: 

از  سود هرسهم قبل از کسر مالیات و اقلام غیر مترقبه سال باشد که براي محاسبه آن 

اثیرات ناشی از سود و زیان فروش دارائی هاي ثابت جاري ( پس از خارج کردن هرگونه ت

سود هر سهم قبل از کسر مالیات و اقلام غیر مترقبه سال قبل کسر می شود تا   ،مشهود )

  بدست آید . یعنی : 

-   

عنوان  دو متغیر اندازه شرکت و نسبت بدهی به حقوق صاحبان سهام متغیرهاي کنترل:

براي اندازه گیري اندازه شرکت از لگاریتم  متغیرهاي کنترل مورد استفاده قرار گرفته است.

نسبت بدهی به حقوق صاحبان . طبیعی مجموع دارائی هاي شرکت استفاده شده است

نیز عبارت است از جمع بدهی ها (بلند مدت و کوتاه مدت ) به حقوق )  ( سهام

  .صاحبان سهام 
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  روش تحقیق -6

این تحقیق از نوع همبستگی بوده و با توجه به این که از اطلاعات تاریخی شرکت ها 

یک تحقیق از نوع شبه آزمایشی است . براي آزمون فرضیه هاي تحقیق  ،استفاده شده است

درصد استفاده شده است .  95در سطح اطمینان  Panel Dataاز روش رگرسیونی 

مستقل و متغیرهاي کنترلی براي سال هاي مورد  ،اطلاعات مربوط به متغیرهاي وابسته

بررسی از صورت هاي مالی حسابرسی شده شرکت هاي پذیرفته شده در بورس اوراق 

نرم  ،»اسلامیهش، توسعه و مطالعات مدیریت پژو«سایت بهادار تهران و از منابعی مانند  

سایت (( سازمان بورس اوراق  ،افزار (( ره آورد نوین )) شرکت پارس پرتفولیو کیش

بهادار )) و آرشیو هاي تصویري و آماري شرکت اطلاع رسانی بورس گردآوري شده است 

  استفاده شده است . ،براي آزمون هاي آماري مورد نیاز Eviewsو  SPSS. از نرم افزار 

  

 يجامعه آمار -7

شرکت هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران  ،جامعه آماري تحقیق حاضر

می باشد. براي انتخاب نمونه هاي آماري به علت برخی محدودیت ها در جامعه آماري و 

وجود برخی ناهماهنگی ها در میان اعضا جامعه آماري از روش نمونه گیري حذفی 

  ست  :سیستماتیک به شرح زیر استفاده شده ا

  بانک ها، موسسات اعتباري و سایر "، "سرمایه گذاري"شرکت جز صنعت

شرکت هاي چند رشته اي  "و  "سایر واسطه گري هاي مالی"، "نهادهاي پولی

 نباشد .  "صنعتی 

 سال مالی شرکت ها منتهی به پایان اسفند ماه هر سال باشد.  

  ه باشد . تغییر سال مالی نداشت 1387الی  1381شرکت طی سال هاي 

  در بورس اوراق بهادار تهران  1381شرکت هاي مورد بررسی تا پایان سال مالی

 پذیرفته شده باشند . 

  . شرکت ها سودآور باشند 

  اطلاعات مالی مورد نیاز به منظور استخراج داده هاي مربوط به متغیرهاي تحقیق

 در دسترس باشند .
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ابتدا اسامی شرکت هاي  ،نمونهبراي جمع آوري داده هاي مربوط به شرکت هاي 

سپس با توجه  ،می شود  EXCELپذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران وارد برنامه 

تعدادي از شرکت ها از فهرست مزبور حذف  ،به محدودیت هاي اشاره شده فوق الذکر

شرکت به عنوان نمونه آماري تحقیق حاضر  108شدند که در نهایت منجر به انتخاب 

  می باشد . 1387تا پایان  1382. قلمرو زمانی تحقیق حاضر از ابتداي سال  شدند

 

  روش تجزیه و تحلیل داده ها و آزمون فرضیه ها -8

براي بررسی و برآورد مدل از تحلیل پانلی استفاده شده است. دلیل استفاده از این 

 -ه صورت مقطعیها ب روش به علت نوع ماهیت داده ها است . زیرا در تحلیل پانلی داده

استقلال  ،هایی که بدین صورت جمع آوري می شوند اند. در داده جمع شده زمانی

زیرا از هر شرکت در سال هاي مختلف چندین مشاهده وجود  ،مشاهدات حفظ نمی گردد

به صورت انباشتی در نظر  ،ها داده ،دارد که این مشاهدات به هم وابسته اند . در این تحلیل

داده وجود دارد . به عبارت دیگر در این  -براین از هر شرکت پنج سالگرفته شده بنا

همچنین براي  ها. ها ضربدر تعداد سال تحلیل تعداد داده عبارت است از تعداد شرکت

در مدل هاي گفته شده می توان از  متغیر موهومی استفاده   EPS بررسی تاثیر تغییرات

  نمود.

 1          مثبت باشد       EPSاگر تغییرات  
D=  

 0منفی باشد                 EPSاگر تغییرات  

  

این متغیر دو حالتی ممکن است بر روي عرض از مبدا مدل و یا بر شیب خط و یا هر 

12ضرایب  ،دو تاثیرگذار باشد ,   به ترتیب میزان تفاوت عرض از مبدا و شیب خط

هاي  براي برسی فرضیه دهد. نشان می EPSتغییرات منفی را در دو سطح تغییرات مثبت و 

  ) استفاده می کنیم1فرعی اول و دوم تحقیق حاضر از مدل(

  مدل اول :

itititoit EPSDDEPSFASPSLN   211)( 
 

108,...,2,1i و   86,...,82t  
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 LN(FASPS) لگاریتم طبیعی سود حاصل از فروش دارائی هاي ثابت مشهود 

    تغییرات سود هر سهم : 

  

  آزمون تحلیل حساسیت  -1-8

متغیرهاي دیگري می توانند بر بر رابطه متغیر مستقل و وابسته تاثیر گذار باشند. از 

توان به اندازه شرکت، مالیات بر درآمد، نسبت بدهی به حقوق  جمله این عوامل می

متغیرهاي اشاره شده، دو متغیر اندازه صاحبان سهام، پاداش مدیران و ... نام برد. از میان 

)را در مدل تحقیق وارد  ) و نسبت بدهی به حقوق صاحبان سهام (  LN (TA)شرکت ( 

می کنیم تا حساسیت تحلیل خود را بالا ببریم . با توجه به مطالب فوق الذکر مدل به شکل 

  زیر در می آید :

  مدل دوم :

itititititoit EDLTAEPSDDEPSFASPSLN   /)( 32211
  

108,...,2,1i  82,...,86وt  

LTA  اندازه شرکت ( مجموع دارائی هاي شرکت ) براي شرکت :i  در سالt  که براي

  ) مجموع دارائی هاي شرکت استفاده می شود . LNمحاسبه آن از لگاریتم طبیعی (

ع بدهی هاي شرکت بر که از تقسیم مجمو ،: نسبت بدهی به حقوق صاحبان سهام   

  حقوق صاحبان سهام بدست می آید .

012312هاي  هدف، برآورد پارامتر ,,,,,  با استفاده از روش حداقل مربعات

ها در این روش با روش حداقل مربعات  ) است. گرچه برآورد پارامترPLSترکیب شده (

ي مشابه با تحلیل هاي به دست آمده تفسیر ) متفاوت است ولی شاخصolsمعمولی (

  رگرسیونی خواهد داشت .

  داري مدل به صورت زیر است. فرض صفر و فرض مقابل براي معنی

  

ki
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  یافته ها و نتایج تحقیق  -2-8

آمار توصیفی متغیرهاي تحقیق ارائه شده است. همانطور که مشاهده  1در نگاره شماره 

 و میانگین لگاریتم سود حاصل از -263/135سهم شود میانگین تغییرات سود هر  می

  می باشد .  433/3فروش دارایی هاي ثابت مشهود 

  

  آمار توصیفی متغیرهاي تحقیق 1نگاره شماره 

کشیدگی  چولگی  انحراف معیارمیانه میانگینمتغیر 

∆EPS-135.26-34.93947.16-0.808.73

LTA12.8112.651.340.861.43

D/E2.571.951.921.622.65

LN(FASPS)3.433.160.690.121.04
  

  

      آزمون فرضیه ها -3-8

در تحقیق حاضر به صورت همزمان فرضیه فرعی اول و دوم را آزمون می کنیم . با 

شود  فرضیه فرعی اول رد می شود و این بدان معنا مشخص می  2توجه به نگاره شماره 

است که شرکت هایی که تغییرات منفی در سود هر سهم شان نسبت به سال قبل داشته اند 

دارائی هاي سرمایه اي را به قصد کسب سود حاصل از آن ها نمی  ،براي هموارسازي سود

آن است که شرکت هایی  فروشند . در مقابل فرضیه فرعی دوم تائید می شود که بیان گر

براي کاهش آن اقدام به  ،که در سود هر سهم شان نسبت به سال قبل افزایش داشته اند

فروش دارایی سرمایه اي به قصد کسب زیان حاصل از آن نمی کنند . همچنین با توجه به 

نشان دهنده معنی دار بودن  ،%5اینکه سطح معنی داري مدل در مقایسه با سطح خطاي 

است که این مقدار گرچه  11/0ی باشد میزان ضریب تعیین تعدیل شده نیز برابر با مدل م

  ناچیز است ولی در عمل قابل توجه می باشد . 

  

  آزمون فرضیه هاي فرعی اول و دوم-2نگاره شماره 

T    آماري     ضریب براوردي متغیر     
معنی داري ضریب 

بر آوردي 
دوربین واتسونمعنی داري مدلF  تعدیل شده

∆EPS0.00-1,690,091

∆EPSD0,0002012,570.01

0,0281.73 0,1113.05
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) نتایج مربوط به مدل دوم که به منظور تجزیه و تحلیل حساسیت 3در نگاره شماره (

ائه شده است . با توجه به سطح معنی داري ضریب برآوردي و ار ،تدوین شده است

% ملاحظه می شود که تنها ضریب مزبور به تغییرات مثبت 5مقایسه آن با سطح خطاي 

درصد معنی دار نمی  95سود هر سهم تائید می شود و مابقی ضرایب در سطح اطمینان 

شان می دهدکه مدل دوم % ن5باشند . سطح معنی داري مدل و مقایسه آن با سطح خطاي 

در صد معنی دار می باشد . مدل بالا نشان می دهد که بین سود  95در سطح اطمینان 

) با تغییرات مثبت سود هر سهم ارتباط  LN(FASPS)حاصل از فروش دارائی ها ( 

مثبتی وجود دارد و بین سود حاصل از فروش دارائی ها با تغییرات منفی سود هر سهم ( 

  .) ارتباط معنی داري وجود ندارد  

درصد رابطه معنی داري  5نشان می دهد در سطح معنی داري  3همچنین نگاره شماره 

بین اندازه شرکت با سود حاصل از فروش دارایی هاي سرمایه اي وجود ندارد . همچنین 

اي بین نسبت بدهی به حقوق صاحبان سهام و سود حاصل از فروش دارایی هاي سرمایه 

  11/0نیز برابر با   R2 رابطه معنی داري وجود ندارد . میزان ضریب تعیین تعدیل شده یا

  گرچه ناچیز می باشد ولی در عمل قابل توجه است .  ،است که این مقدار

   

  نتایج مربوط به تجزیه و تحلیل حساسیت -)3نگاره شماره (

T    آماري     ضریب براوردي متغیر     
معنی داري ضریب 

بر آوردي 
دوربین واتسونمعنی داري مدلF  تعدیل شده

∆EPS0.00-1.530,127

∆EPSD0,0002051.990,047

LTA-0,03425-1.580,114

D/E0.031.700,090

0,1132.480,0301.74

  
    

می توان  ،دیگر نزدیک استبا توجه به این که ضریب تعیین در هر دو مدل به یک

نتیجه گرفت که متغیرهاي مداخله گر ( اندازه شرکت و نسبت بدهی به حقوق صاحبان 

  سهام ) تاثیري بر ضریب تعیین نداشته است .
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ها کنترل  همانگونه که قبلاً گفته شد براي سنجش اعتبار مدل لازم است پیش فرض

صورت عمومی ) و در بعضی از مواقع با  شوند. این فرضیات با استفاده از نمودارها ( به

استفاده از آزمون هاي مناسب کنترل می گردند . براي مثال جهت کنترل نرمال بودن متغیر 

اسمیرنف استفاده می گردد . و یا  –وابسته از نمودار هستوگرام و یا از آزمون کلموگروف 

ند  . همچنین از نمودارهاي پراکنش  بسیار مناسب می باش ،براي تشخیص خطی بودن

طریق نمودارهاي فوق الذکر می توان وجود یا عدم وجود نقاط پرت را تشخیص داد . و 

نمودار باقیمانده ها در مقابل مقادیر برآورد  ،در نهایت براي تشخیص همسانی واریانس

می تواند حاکی از همسانی  ،شده مناسب است . نداشتن الگوي سیستماتیک در این نمودار

  باشد .  واریانس

ها و خطی بودن رابطه و همچنین نداشتن نقاط پرت در کنترل  فرض نرمال بودن داده

ها از محاسبات  هاي پرت یا دور افتاده وجود داشت که آن گردید . تنها در چند مورد داده

هاي باقیمانده در مقابل مقادیر  واریانس نیز با نمودار  کنار گذاشته شدند . فرض همسانی

تواند  اند. این نمودار در صورتی که الگو خاصی را نشان ندهد می ده کنترل شدهبرآورد ش

  همسانی واریانس را نشان دهد.

 

    نتیجه گیري -9

مدیران شرکت  ،)%5داري  با توجه به نتایج آزمون فرضیه هاي تحقیق (در سطح معنی

کسر تاثیرات هاي مورد مطالعه در این تحقیق  که سود هر سهم سال جاري شان ( پس از 

ناشی از فروش دارایی هاي ثابت مشهود ) نسبت به سال قبل کاهش نشان می دهد براي 

دارایی هاي از فروش دارایی هاي سرمایه اي ( )رو به بالاهموارسازي سود گزارش شده (

ثابت مشهود) به منظور کسب سود حاصل از فروش آن ها براي هموارسازي سود استفاده 

یق که سود هر سهم سال جاري ن در شرکت هاي مورد مطالعه این تحقنمی کنند . همچنی

پس از کسر تاثیرات ناشی از فروش دارایی هاي ثابت مشهود) نسبت به سال قبل شان (

رو به پائین) اقدام به فروش هموارسازي سود گزارش شده (براي  ،افزایش نشان می دهد

  فروش آن ها نمی کنند .دارایی هاي ثابت مشهود به منظور کسب زیان حاصل 

این درحالی است که در تحقیقات دیگري که در کشورهاي آمریکا و سنگاپور انجام 

یعنی زمان بندي فروش دارایی هاي سرمایه اي براي  ،استفاده از این ابزار ،شده است
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) در  2002پایتراس و دیگران (  ،) 1993هموارسازي سود را تائید می کند . بارتو ( 

خود که به ترتیب در آمریکا و سنگاپور انجام داده اند به استفاده از این تکنیک تحقیقات 

براي هموارسازي سود گزارش شده پی بردند . با توجه به اندازه گیري دارایی هاي ثابت 

مشهود به بهاي تمام شده تاریخی و عدم استفاده از تجدید ارزیابی به دلایل مالیاتی و غیره، 

تیجه تفاوت بسیاري که بین ارزش دفتري و ارزش فروش این دارایی ها وجود تورم و در ن

براي فروش دارایی  ،انتظار می رفت که مدیران از این فرصت بدست آمده ،وجود دارد

هاي ثابت مشهود به منظور کسب سود حاصل از فروش آن ها براي هموارسازي سود 

لاف تصور بالا می باشد و نشان می در حالی که یافته هاي این تحقیق بر خ ،استفاده کنند

دهد که مدیران شرکت هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران از این فرصت براي 

  هموارسازي سود استفاده نمی کنند .

تجزیه و تحلیل حساسیت نیز با در نظر گرفتن متغیرهاي مداخله کننده ( اندازه شرکت 

% نشان می دهد که این 5ر سطح معنی داري و نسبت بدهی به حقوق صاحبان سهام ) د

تاثیري بر رابطه بین تغییرات سود هر سهم و سود حاصل از فروش دارایی هاي  ،متغیرها

  ثابت مشهود نداشته اند . 

در کشور انجام شده  "با توجه به اینکه وجود هموارسازي سود در تحقیقاتی که قبلا

سازي سود از طرق دیگري و با استفاده از می توان پی برد که هموار ،استرد نشده است 

  .ابزارهایی مانند استفاده از اقلام تعهدي و غیره انجام می گیرد
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