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 :چکیده

سود را م    سازي  سود    یهموار سانات  صاحبنظران  عدهشود.  تعریف میتوان کاهش عمدي نو اي از 
شتري ب یلگذاران تمایهسرما  معتقدند سرما  ی شرکت یهبراي  ساز  گذاري در  ضرند    دارندهاي هموار و حا

  یرانمد هیزشرکت بر انگ  هايیژگیو یبرخ ها بپردازند. محققان معتقدندکتشر  ینبراي ا یشتري بهاي ب
سود تأث   سازي  شر   شد  یسع  یقتحق یندارد. در ا یرجهت هموار اط ارتب یق،نظري تحق یمبان یحضمن ت

)و  P/E( به درآمدها  یمتق بتســود، نســ یفیتک یراز شــرکت نظ هایییژگیهموارســازي ســود و و ینب
 شود. یاوراق بهادار بررس )در بورسROTA(یکلّ هايیی)و بازده داراROEسهام( بازده حقوق صاحبان

شــرکت، داده هاي مربوط به دوره   یژگیهايهموارســازي ســود و و   ینارتباط ب یمنظور بررسـ ـ به
هاي  شــرکت یکلســپس با اســتفاده از مدل ا ود.شــ یلو تحل یهجمع آوري و تجز 1396تا  1390یزمان

ساز و غ  ساز از   یرهموار ض یدندگرد یکتفک یکدیگرهموار س  یات. به منظور آزمون فر  ونیپژوهش از رگر
ستفاده  یتلوج شان م  یج. نتاشد  ا سبت ق  یشرکت های  دهد ین   یزه) بالاتر، انگ P/E( به درآمد یمتبا ن

 یشتري ب یزهسود بالاتر انگ  یفیتک یزانبا م یشرکت های  و براي گزارش سود هموار شده دارند   یشتري ب
ــده دارند.  براي ــود هموار ش ــرکت هاي با بازده دارا   اًیتنها گزارش س ــد که ش ــخص ش   یکلّ هايییمش

)ROTAبراي گزارش سود هموار شده دارند. یشتريب یزه) بزرگتر، انگ 
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 مقدمه

  ياهگذشته در انتخاب شرکت   زا بیش گذاران یهکه سرما  يگذاریهمهم در سرما  یاراز موارد بس  یکی
ست که تحت   ةبازد کنند،یم توجه مورد نظر خود به آن سیاري متغ یرتأث سهام ا و   ردگییقرار م یرهاي ب

سود،   تیریمد سود است.   یریتنبوده است، مد  ی تأثیرسهام ب  بازدة دری تازگ که به یرهامتغ یناز ا یکی
ر ییاصلاح و تغ  يو ساختار معاملات، برا  یمال یدهگزارش در از قضاوت  یریتمد ةبارت است از استفاد  ع

ستفاده  ینتا از ا ی،مال ريگگزارش صورت  راه، ا صاد  ةرا دربار ي مالیهاکنندگان  شرکت   يعملکرد اقت
ذارد. عموماً،  بگ یرتأث دارند،ی مانند سود بستگ   ي،که به ارقام حسابدار  یمعاملات نتایج بر یاگمراه کنند و 

ست که مد  یدهعق ساز  يبرا معمول، طور به یرانبر آن ا ساز  .کنندیسود تلاش م  يهموار سود    يهموار
عبارت اســت از انجام   کند،یبحث م »ســود یریتمد «از آن تحت عنوان يحســابدار یدجد یاتکه ادب
سودها    يبرا یمقدمات سانات  شد  يکاهش نو سابدار  ةگزارش  سان آن از د    انیزم. يح   یدگاهسود و نو

شرکت حا    شرکت تأث     یز اهمیتسهام داران  سهام  ست و بر ارزش  صور . مدگذاردیم یرا کنند  یم یران ت
ساز  یانجر يدارا يهاشرکت  يبرا سود هموار شتري ب يبها ي، ساز  یر. مدشود یپرداخت م ی ي با هموار

صل  یانمدع يرا برا ینیب یشفرصت پ  سود،  شمند  ینو ا سازد می شرکت فراهم  یا ست؛ ز  يکارِ ارز  رایا
فروشــندگان و   مشــتریان، شــرکت و ینب يو بر روابط تجار دهدیرا کاهش م شــرکت اســتقراض ینۀهز

 ــ يبند که زمان   توان گفت یمثبت دارد. م  یرِکارکنانش تأث      تجدید   در طول زمان و  یصمعاملات، تخصـ
 ].1[هستند يارسازهمو متداول يهااز راه یاندر اقلام سود و ز يبندطبقه

ساز  ضوع جذاب و چالش برانگ  یدرآمد، م یفیتسود و ک  يامروزه، هموار در  یزتواند به عنوان دو مو
سابدار  سرما    يمطالعات مربوط به ح شود. از آنجا که  گذاران به مقدار درآمد به عنوان  یهدر نظر گرفته 

صم  یعامل مهم سانات کم و      یقاتکنند، تحقیتوجه م یريگ یمدر ت ست که نو شان داده ا مد  درآ ثباتن
ــم  یفیتتوانند کیم ــود را تض ــرما بنابراین کنند. ینس ــترگذاران ب یهس ــ یدعلاقه مند به خر یش هام  س

  ییاهگذاران معتقدند که شرکت  یهسرما  ین،است. علاوه بر ا  یدارترهستند که درآمد آنها پا  ییهاشرکت 
د،  دهنیرا گزارش م یحکه درآمد صح ییهاهند، نسبت به شرکتدینوسانات را گزارش م يکه سطح بالا

ــکر ــتريب یس ــوع، مد ینتوجه به ا با دارند. یش ــرکت یلتما یرانموض خود را با   يهادارند که درآمد ش
  ياز اصول حسابدار   یرچارچوب انعطاف پذ یکاز درآمد آشنا کنند، که منجر به ارتقاء در   ییسطوح بالا 

 ].2[بخشدیشرکت را بهبود م یعملکرد مال یري،شوند. به اعتقاد آنها، انعطاف پذ
ها را به خود جلب کرده است. نظر پژوهش یفیت،سود و درآمد با ک يوقفه هموارساز یعصر ب یندر ا

ست آن دور از ذهن ن یلدل سرما ی سابدار  یهگذاران تک یه.  صم  يبر ارقام ح سرما  گیريیمدر ت   يگذاریهو 
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کاربران  یرســا ین. وام دهندگان و همچنشــودیگذاران محدود نم یهفقط به ســرما یريگیمرند. تصــمدا
ه  آنجا ک از .کنندیشــرکت م یابیارز يبرا یهتک يحســابدار هايیانیهدر ب یمال يهابه صــورت یگراند

کت را شر  یبازپرداخت بده ییعملکرد شرکت حرکت مستمر رو به رشد و بلوغ شرکت را و توانا     ییتوانا
 هیدر ته یریتاز عملکرد شــرکت هســتند رفتار مد یمند به آگاه. اعتبار دهندگان علاقهدهندینشــان م
 یهکه کاربران مختلف ته یمال يهااتکا به صــورت یزانو ارائه عملکرد شــرکت دارد، م یمال يهاصــورت

 .کندیاند را مشخص مکرده
با ثبات درآمد دارند از آنجا  يهاشرکت یبه سرپرست لیگذاران تما یهاند که سرمانشان داده محققان

سبب کاهش ر  ینکه ا سک خود  ضم  ی سرما  ینو ت شرکت گرددیم یهدرآمد از  شد    يها.  سانات    یدبا نو
ذار  گ یهکه به رفتار سـرما  یرانی. مدشـوند یبا درآمد خطرناکتر شـناخته م  يهادرآمد نسـبت به شـرکت  

شتر آگاهند ب ساز    ی صدد هموار سرما  .انديدر  شرکت م  یهبه خاطر آنکه  درك قابل   تواندیگذار در مورد 
  تیحما يدرآمد در چهارچوب اصول قابل قبول حسابدار یداريباور دارد با پا یریتقبول داشته باشد. مد

 گردد.   ینتضم تواندیشرکت م یخوش نام ینگذار و همچن یهسرما
شگر  هدف ست. عملکرد و تغ  یمال یتارائه اطلاعات در مورد موقع یمال ياز گزار ضع  ییراتا  یتدر و

جمله  از کاربران از یعیگسترده وس يبوده  برا یدهمف ياقتصاد یريگ یمنهاد است. که در تصم یک یمال
 . است مردم عموم و دولت یانکنندگان، مشتر ینکارکنان، وام دهندگان تأم گذاران،یهسرما

فانه منص  یابیاز منظر علاقه سهامداران و ارز  یدبا يحسابدار  یفیتکند که ک یم یان) ب2002( پنمن
درآمد   يآن بر هموار ســاز یرمنصــفانه و تأث یابیســؤال از ارز ین. ســپس ایرداز علاقه مورد بحث قرار گ

ــتکار ــر ینبهتر یراننگرش مد ینا یاآ ینکهدرآمد و ا یفیتک يدس  گذارانمایهخدمت در جهت منافع س
 ].18[ گذارد؟یم یردرآمد بر عملکرد شرکت تأث يدستکار ینچگونه ا ین. علاوه بر اآیدیم یشاست. پ

سابدار  يهاانتخاب روش يو آزاد پذیريانعطاف شان م  يح سابدار  يهاروش یرانکه مد دهدین  يح
ــب ثبات درآمد به طور یررا انتخاب خواهند کرد که تأث ــبب ا يبر زمان درآمد و درآمد مناس   یجادکه س

اره اش  يهاعملکرد شرکت  و درآمد  یفیتک سود بر   يچگونه هموارساز  پس گردد. گذارانیهسرما  یزهانگ
سخ به ا  يدر تلاش برا پژوهش ینا  گذارد؟یشده در بورس اوراق بهادار اثر م  س    ینپا اثر  یسؤال و برر

 .باشدیشده در بورس تهران م یاد يهاعملکرد شرکت و درآمد  یفیتک بر سود يهموارساز
  یاوقات، بالاتر و در بعض  یدر بعض  یدگزارش شده با  يسود انجام شود، سودها    يهموارساز چنانچه 
سودها  ییناز اوقات، پا صاد  يتر از  شند و ه  ياقت شکل  یچبا سودها  يبرا یم سو    يگزارشِ   يشناور از

ض    یرانمد شت. البته تو ض  ینا یحوجود نخواهد دا سود  یینسودها را پا  یرانمد یمورد که بع  هايتر از
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سود،   يهموارساز  یقازطر یرانمشکل و قابل تأمل خواهد بود. مد  یارکنند، بس یهده شده گزارش م مشا 
راکات اد ی،دهند. به عبارتیها پاسخ مسهام شرکت یمتق یشسود و افزا  یتادراکات بازار از فرار یربه تأث

سبت به بازار در موازنه قرار م  سود قادرند       یبتواند فریو نم یردگین سازي  شد. مدیران با هموار دهنده با
سهام        ةبر بازد شغلی، پاداش و افزایش ثروت  سهام تأثیر بگذارند و با این روش، به اهدافی نظیر امنیت 

 داران دست یابند.
شرکت را و توانا       ییآنجا که توانا از شد و بلوغ  ستمر رو به ر شرکت حرکت م ت بازپرداخ ییعملکرد 

از عملکرد شــرکت هســتند رفتار   یمند به آگاه. اعتبار دهندگان علاقهدهندیشــان مشــرکت را ن یبده
 که کاربران یمال يهااتکا به صورت یزانو ارائه عملکرد شرکت دارد، م یمال يهاصورت یهدر ته یریتمد

 ].10[کندیاند را مشخص مکرده یهمختلف ته
با ثبات درآمد دارند از آنجا  يهاشرکت یرپرستبه س یلگذاران تما یهاند که سرمانشان داده محققان

سبب کاهش ر  ینکه ا سک خود  ضم  ی سرما  ینو ت شرکت گرددیم یهدرآمد از  شد    ییها.  سانات    یدبا نو
ذار  گ ایهکه به رفتار سـرم  یرانی. مدشـوند یبا درآمد خطرناکتر شـناخته م  يهادرآمد نسـبت به شـرکت  

شتر آگاهند ب ساز    ی صدد هموار سرما . به انديدر  شرکت م  یهخاطر آنکه  درك قابل   تواندیگذار در مورد 
  تیحما يدرآمد در چهارچوب اصول قابل قبول حسابدار یداريباور دارد با پا یریتقبول داشته باشد. مد

انتخاب  يو آزاد پذیريانعطافگردد.  ینتضــم تواندیشــرکت م یخوش نام ینگذار و همچن یهســرما
سابدار  يهاروش شان م  يح سابدار  يهاروش یرانکه مد ددهین بر   یررا انتخاب خواهند کرد که تأث يح

 گردد. گذارانیهسرما یزهانگ یجادکه سبب ا يزمان درآمد و درآمد مناسب ثبات درآمد به طور
س  ینهدف از ا بنابراین ساز  یمطالعه برر شرکت  يسود رو  یفیتدرآمد و ک ياثر هموار  يهاعملکرد 

 باشد.یذکر شده در بورس اوراق بهادار تهران م

 پژوهش یشینهپ

 اشاره نمود: یلبه موارد ذ توان یم همواسازي یود ینهدر زم یو خارج یاز جمله مطالعات داخل
سر  یحاج س  "تحت عنوان  ايمطالعه )1397و همکاران( یزديغلام  ساز  ینارتباط ب یبرر  يهموار

ــرما ــرکت در بازار سـ ــود و ارزش شـ ــ یناز انجام ا هدف انجام دادند. "یهسـ   ینب يرابطه یمقاله بررسـ
هموار ساز سود و     يهادهد شرکت ینشان م  یقتحق ینا یجنتا باشد. یسود و ارزش شرکت م   يهموارساز 

سود از نظر ارزش دارا    یرهموارغ شرکت   یتفاوت معن يساز  ستند و  سود     يدارا يهادار ه ساز  هموار 
 ].3[ساز سود دارند یرهموارغ يهاشرکتبا  یسهدر مقا یشتريارزش ب
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 یتســود، مالک يهموارســاز ینرابطه ب یبررســ "تحت عنوان  یپژوهشــ )1397و همکاران( امیدي
سک بر ر یارياخت يو اقلام تعهد ينهاد س  ینا هدف انجام دادند. "سهام  یمتسقوط ق  ی   یپژوهش برر

ــاز یرتاث ــود، مالک يهموارس ــکبر ر یارياخت يو اقلام تعهد ينهاد یتس ــقوط ق یس ــهام در   یمتس س
شد. نتا یشده در بورس تهران م  یرفتهپذ يهاشرکت  شان داد که (  یجبا ساز  ین) ب1پژوهش ن  يهموار
 يبر ارتباط هموارساز  يوجود دارد.وجود مالکان نهاد معناداريسهام رابطه   یمتسقوط ق  یسک سود با ر 
سک سود ور  ساز  یارياخت ياقلام تعهد. 3دارد. یرسهام تاث  یمتسقوط ق  ی سک سود و ر  يبر هموار  ی
 ].2[یرداردسهام تات یمتسقوط ق

هموارساز سود بر    یرهموارساز و غ  يهاشرکت  یکیتفک یرتاث "تحت عنوان  یپژوهش  )1397(عابدي
 انجام دادند. "شرکت يو سودآور یبده يهانسبت ینروابط ب

ــان داد که ب ینا يهایافته  ــبت بده ینپژوهش نشـ ــبت ییبه دارا ینسـ ــودآور يهاو نسـ در  يسـ
بر ارتباط  یريسود تاث  يوجود دارد و هموارساز  يهموارساز، ارتباط معنادار  یرهموارساز و غ  يهاشرکت 

  ياهیافتهشده در بورس تهران ندارد.   یرفتهپذ يهاشرکت  يسودآور  يهاو نسبت  یبده يهانسبت  ینب
شان م  ینا سبت بده  یانروابط م یرپذیريدهد که تاثیپژوهش ن سبت  ین بر   یمبتن يسود آور  يهابا ن

ــرکت ــاز يدارا يهاش ــازي،غ یا يهموارس ــرکت یدر تمام یريپذ یماز تعم یرهموارس ــ يهاش  یبورس
ــد و بر هم  یبرخوردار نم ــا ینباشـ با سـ تاث  یرها متغ ینا یان روابط م ید اس،  از عمل    ها آن یرپذیري و 

 ].6[شوند یلشده در هر بورس متفاوت، به طور مجزا تحل یرفتهپذ يشرکت ها یندر ب ي،هموارساز
ســود با بازده مازاد   یفیتک یرياندازه گ ینرابطه ب یبررسـ ـ "تحت عنوان یپژوهشـ ـ )1396(طعنه

 یلتحلو  یهتجز ینحاصل از ا  یجنتا  انجام دادند. "شده در بورس اوراق بهادار تهران  یرفتهپذ يهاشرکت 
ست ب  یحاک ساز  ینوجود دارد اما ب يداریسود و بازده مازاد رابطه معن  یداريپا یناز آن ا سود   يهموار

 ].5[با بازده مازاد رابطه وجود ندارد يو اقلام تعهد
ش  )1396و همکاران( مرادي ساز  "تحت عنوان  یدر پژوه سک سود بر ر  ياثر هموار  یمتسقوط ق  ی

ساز    یانپژوهش ب يهایافته انجام دادند. "سهام  شت که هموار سک ود بر رس  يدا سهام    یمتسقوط ق  ی
سود بر    ياثر هموارساز  یلدر تعد يسهامداران نهاد  یرتاث ي؛دارد. اما از نظر آمار يمثبت و معنادار یرتاث
 ].8[سهام معنادار نبود یمتسقوط ق یسکر

سلمی  ش  )1396و همکاران( م س  "تحت عنوان  یپژوه ساز  یبرر  ینسود بر رابطه ب  ياثرات هموار
 منجر به تواندیسود م يهموارساز  نتایج نشان داد که  انجام دادند. "يارذگ یهسرما  یزانسهام و م  یمتق

ود.  سهام ش   یمتنسبت به ق  يگذاریهسرما  یتکاهش حساس   اًیجتاشتباه سهام و نت   يگذاریمتکاهش ق
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سود هستند     يهموارساز  ینشان دهند در پ  یاو پو تآن که شرکت خود را باثبا  يها براشرکت  یریتمد
ــود در ط ییراتتغ ینه و با تقدم و تاخر در ثبت اقلام، درآمد و هز      کنند.  یرا پنهان م یمال يها دوره یسـ

ساز  سود م     یجادسود ا  يهدف هموار شد. با یرشد ثابت و کاهش نوسانات  شت که رابطه  یدبا  ياتوجه دا
 میشرکت، رابطه مستق   یآت يسود دوره ها  یتباشد و در نها یم برقرار یو آت يجار يسودها  ینمثبت ب
سود در رابطه با    یاطلاعات يسود، محتوا  يهموارساز  ینبا سود هموار شده شرکت دارد. همچن    یو مثبت

 ].9[دهدیم یشرا افزا یآت ياقلام تعهد ینیب یشسود در پ ییو توانا یگردش وجوه نقد آت
ش 1395و همکاران( فیروزه س  "تحت عنوان  ی) پژوه و  یریتاز حد مد یشاعتماد ب ینرابطه ب یبرر
ساز  شرکت   يهموار صل    یجنتا  انجام دادند. "شده در بورس اوراق بهادار تهران  یرفتهپذ يهاسود در  حا

ض  ست که ب  یانگرها بیهاز آزمون فر ساز  یریتاز حد مد یشاعتماد ب ینآن ا   یسود رابطه معن  يو هموار
س    یجنتا یندهد. همچن یم یشسود را افزا  يساز هموار یرانمد ینیخوش ب یعنیوجود دارد،  تقیمدار م

ــ   ياه و بازده  یریت از حد مد   یشاعتماد ب  ینارتباط معنادار معکوس ب   یانگر ب یقدوم تحق یه آزمون فرضـ
  تندهس ینخوش ب یرانمد يکه دارا ییدر شرکت ها یرعاديغ يبازده ها یگراست. به عبارت د یرعاديغ

 ].7[کند یم یداپ یکاهش محسوس
ســهام، بازده   یمتســود بر ق يرابطه هموارســاز "تحت عنوان  ی) پژوهشــ1395و همکاران( حبیبی

بدســت آمده   یجبا توجه به نتا  انجام دادند. "بورس تهران یرفتهپذ يســهام، حجم مبادلات در شــرکتها
ــاز ینتوان گفت که ب یم ــود و ق يهموارس ــهام ارتباط معنادار یمتس  ینوجود دارد و مفهوم آن ا يس

ود س يخالص هموارساز یانتوانند از ارتباط م یسهام م یمتق ینیب یشپ يگذاران برا یهکه، سرمااست 
ستفاده نما    یمتو ق شان م    یجنتا ین. همچنیندسهام ا ست آمده ن ساز  یندهد که ب یبد سود و    يهموار

  هبازد ینیب یشپ يگذاران برا یهاست که، سرما   ینوجود دارد و مفهوم آن ا يبازده سهام ارتباط معنادار 
  انیو در رابطه با ارتباط م یندسود و بازده سهام استفاده نما    يهموارساز  یانتوانند از ارتباط م یسهام م 

ــاز و حجم  يهموار ســاز یندهد که ب یبدســت آمده نشــان م یجســود و حجم مبادلات نتا يهموار س
 ].4[وجود ندارد يمبادلات ارتباط معنادار

ــ )2018(1یو و همکاران ــاز "تحت عنوان  یپژوهش ــت موجب افزا يهموار س  یشدرآمد ممکن اس
سک ر ضا       یريپذ ی صل از تقا شواهد حا ضا  يشود:  شار در اطراف اعلام  يتقا ست دادن  يها یهانت   "از د

 است. یربصورت ز یقتحق ینا یجانجام دادند.نتا
درآمد  یریتابزار مد یکتواند به عنوان  یدرآمد م يدهد که هموار ســاز ینشــان م یمطالعات قبل

شرکت ها پس   یجهشود، در نت یسهام مواجه م یمتو با کاهش ق یردمورد استفاده قرار گ یرانتوسط مد
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ــت م  ياز آن الگوها ــکس ــاف را ش ــرما یکه واکنش منف یمکنیدهند. ما ادعا میص  اینگذاران در  یهس
شرکت ها، علا  يها ینگران یلبه دل یزن یطشرا  وه بر کاهش انتظارات بزرگ خود در مورد خطر اطلاعات 

تقاضــا در برابر  يکه تقاضــا یمشــویاســتدلال، متوجه م یندرآمدشــان، رانده شــده اســت. مطابق با ا 
.  یدآیم پیشدرآمد  يســـازهموار يکه ســـطوح بالا یدآ یم یشپ یزمان یرمنتظرهتلفات غ يهایهاعلام

شار اعلام  یشپ ین،علاوه بر ا سپردها برا    يهایهاز انت ست دادن، همه ا سودآور  ییهاشرکت  ياز د  يکه 
ان  نشــ ینگزارش نشــده بودند. ا يها یانز ین،از ا یشنبودند، اما پ یشــتردادند بیرا نشــان م یشــتريب
فرصــت  يهایزهانگ یقره از طریرمنتظاز دســت دادن غ يها یهگذاران قبل از اعلام یهدهد که ســرمایم

 لگرانیو پوشــش تحل ينهاد یتکه مالک دریافتند ین،شــوند. علاوه بر ایمدچار مشــکل  یریتیطلبانه مد
ــد ارتباط مثبتیفروش به نظر م ــازي ینب یرس ــا را تعد هموارس کند، که مطابق با  یم یلدرآمد و تقاض

صت طلب  یمال انگر یلو تحل يگذاران نهاد یهسرما  ینقش نظارت ست  یریتمد یدر محدود کردن فر . ا
نوان گذاران به ع یهممکن است توسط سرما    يمنطبق است که سودآور   یدگاهد ینبا ا یجنتا ی،به طور کل

ــت طلب يایزهانگ ــود. تجز  یواقع رآمدارتباط د يبه جا یریتیمد یاز فرص ــل ش ــان یلو تحل یهحاص  نش
ــط یم ــاندهد که دنبال کردن مقدار متوس ــده گزارش درآمد در نوس ــت ممکن ش ــت  اس ــیاس   يهاس

 ].22[نمایند ینهبه ، را یمال يگزارشگر
ش  )2017(2آمبونگ و همکاران سازي تاثیر  "تحت عنوان  یدر پژوه سود بر  هموار  درآمد و کیفیت 

 .است یربصورت ز یقتحق ینا یجانجام دادند.نتا "ها عملکرد مالی شرکت
ه ک يداروساز يدرآمد بر عملکرد شرکت ها یفیتدرآمد و ک هموارسازي یرتأث یمطالعه به بررس ینا

ستفاده از داده  یجریهدر بورس اوراق بهادار ن شده    یابیارز 2014تا  2006 يسال ها  ینب یهثانو يهابا ا
 یرهموارســازغ و هموارســاز ينرم افزار يهاها به شــرکتشــرکت ینقرار گرفتند. ا یبودند، مورد بررســ

 .شدند یمتقس
درآمد  یححقوق صاحبان سهام به روش صحها و بازده یینسبت درآمد، بازده دارا ،عملکرد متغیرهاي

ها نشان   . یافتهیرندگیقرار م یرمستقل تحت تاث  Tو  ANOVA يسود با استفاده از آزمون ها   یفیتو ک
سبت     می سود و ن ضعیف، ناچیز و غیر خطی بین کیفیت  ست که کیفیت   P/Eدهد که رابطه  معنی دار ا

با   یهستند و به طور قابل توجه  یرابطه خط یک ياسود دار  یفیتگذارد. کسود بر قیمت سهام اثر نمی  
ROE  وROA  ــر باط دارد. همچن  یمنف یب با ضـ درآمد کاهش     یفیت ک یشرابطه معکوس افزا  ینارت
ROE  وROA کاهش   ادرآمد ر یریتدرآمد مد یفیتدهد که بهبود کینشــان م یندهد. ا یرا نشــان م

شود. همچنین مطالعه موردي  یم يحسابدار  یفیتشده و بهبود ک  یختهدهد و باعث کاهش درآمد ر یم
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شان داد که تفاوت معنی داري بین   شان       P/ Eو  ROAن سالم و ناپایدار وجود دارد که ن شرکت هاي 
ممکن است تحت  یجنتا ین. اییدارا . بازگشتدهدقیمت بازار سهام را تغییر نمی هموارسازيدهد که می
تقاضـــا و عرضـــه، تحت  یروهايکنند، مانند نیبازار دخالت مکه در  یگريادراکات بازار و عوامل د یرتاث
ص یردقرار گ یرتاث ساس تاث  یمکنیم یه. ما تو که   ROEو  ROAدرآمد در  یفیتاز ک یقابل توجه یربر ا
ها  ید با  یریت مد  حاکم ی را تقو یداخل يکنترل  ــرکت  یت ت،  با         یشها را افزا شـ مل  کا به طور  دهد و 

ــتانداردها ــابدار ياس ــد، در حال مطابقت  يحس ــته باش ــتفاده ب یداش از حد از  یشکه محدود کردن اس
 ].21[یرانتوسط مد یارياخت يهاقدرت

ــ) 2016(3لی و همکاران  ــاز "تحت عنوان   یدر پژوهشـ  انجام  "یبده  ینه درآمد و هز  يهموار سـ
 .است یربصورت ز یقتحق ینا یجدادند.نتا

ساز  یاتادب سازي  یردرآمد، بر تأث يمربوط به هموار سهام تأک  هموار  ینشود. ا  یم یددرآمد در بازار 
س  ستفاده از آمار  یم یدرآمد در بازار بده يسودآور  یرتأث یمقاله به برر  Tucker-Zarowinپردازد. با ا

(TZ ساز شرکت ها  ینیمب یدرآمد، م ي) از هموار    يهاینههماهنگ درآمد بالاتر، هز يبا رتبه بند ییکه 
 يدرآمد اطلاعات هموار ســاز یگنالســ یردهد که تاثینشــان م ینو ادهند، یرا نشــان م یتر بدهیینپا

تاث   مد،  تاث   یردرآ حت  ــودآور  یافتیم ما در  یندهد. همچن یقرار م یرمنحرف را ت کاهش    يکه اثر سـ بر 
 ].17[تر است يقو ند،دار یشتريکه اطلاعات مبهم و خطر ب ییهادر شرکت یبده يهاینههز

 تحقیق شناسی روش

ــر از   ــتگ یل و تحل یه تجز عد هدف کاربردي، از ب   عد بپژوهش حاضـ ــت یاز نوع همبسـ   عد از ب . واسـ
ــدیاي مگردآوري اطلاعات از نوع مطالعات کتابخانه ــتفاده از داده باش ــتخرجهاي ثانو که با اس از  یه مس

  یي همبســتگرابطه تحلیل بهشــده در بورس اوراق بهادار تهران  یرفتهپذ يهاشــرکت یصــورتهاي مال
نه         ینا ین. همچنپردازدیم خا تاب عه ک طال  لی بر تحل یو مبتن ی بودهعلّ یلیاي و تحلپژوهش از نوع م

ســازمان   یودر آرشــ ی موجودپژوهش گزارشــهاي مال ین. در اباشــدیم یز) نیتا(پانل د ییهاي تابلوداده
به دل   هادار تهران ( نک اطلاعات       یل بورس و اوراق ب با بالا) و  بار  به عنوان ابزار   یننو آوردره افزارنرم یاعت

 هاداده تحلیل براي و Excel افزار نرم ها ازها مورد استفاده قرار گرفت. براي پردازش دادهگردآوري داده

و   یتلوج یونپژوهش از مدل رگرســ هايیهاســتفاده شــد. به منظور آزمون فرضــ Eviews افزار نرم از
 .یداستفاده گرد یهمبستگ یبضر
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 یرهامتغ یاتیعمل یفتعار

 هموارسازي سود:
 شود. یاستفاده م یکلهاي هموارساز سود از شاخص ابه منظور مشخص کردن شرکت

سود   یرهموارساز هاي غشرکتهاي هموارساز سود از شرکت     یکمدل که جهت تفک ین: ایکلشاخص ا 
نوسانات   ییراتتغ یبسود نسبت به ضر ینوسانات سري زمان ییراتتغ یبرود عبارت است از ضر می بکار

 شده است: یطراح یرفرض به شرح ز یشمدل براساس چهار پ ینفروش. ا زمانی سري
 هاي ثابت.ینههز –یرهاي متغهزینه –ها ها است. سود = فروشاز فروش یسود تابع )1
 ))  در طول زمان ثابت است. %VC به فروش یرهاي متغ ینهنسبت هز )2
  دیابن  یم یشافزا یگراي به دوره د از دوره یا مانند   یم یهاي ثابت در طول زمان ثابت باق       ینه هز )3

 .یابندینم کاهش اما
توانند به  یها نمفروش یعنیشود  یهموار م یفروش خالص تنها با استفاده از هموارسازي واقع   )4
 هموار شوند. مصنوعی طور
 کند:یم یانرا ب یرز یجنتا یکلا ،4-1یاتا توجه به فرضب
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 در روابط فوق:
Iسود = 

Sدرآمد فروش= 
2Cهاي متغیر(نسبت هزینه هاي متغیر به فروش)= نسبت هزینه 

ICV∆ ضریب تغییرات نوسانات سري زمانی سود: 

SCV∆ضریب تغییرات نوسانات سري زمانی فروش: 
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 هموارسازي سود استفاده شده است. یبراي بررس یکلاز مدل ا یزن یقتحق یندر ا
سطوح   یو از تمام یدنما ینم یهاز سود را بطور خاص توص   یسطح  یچدر مورد شاخص خود، ه  یکلا

ــود ــتفاده نمود. بد ینتوان در امی س ــر، م ینرابطه اس ــورت کس ــر یمعنا که در ص  ییراتتغ یبتوان ض
را قرار داده و با   یاتطور ســود خالص قبل از کســر مال ینســود ناخالص و هم عملیاتی، نوســانات ســود

 ].12[نمود یسهفروش مقا ییراتتغ یبضر
 یناز ابزارهاي هموارســـازي را مورد اســـتفاده قرار دهند، در ا یبیتوانند ترک یم یرانآنجا که مد از

سود عمل      یقتحق سود ناخالص،  شاخص  سود خالص بعنوان ابزارهاي   یاتسود قبل از مال  یاتی،چهار  و 
هاي شــده و اطلاعات مربوط به آنها به همراه اطلاعات مربوط به فروش از صــورت یدههموارســازي برگز

از انواع سودها    یکنوسانات هر   ییراتتغ یبضر  یکلگردد و براساس مدل ا یها استخراج  م شرکت  یمال
 محاسبه خواهد شد. یزنوسانات فروش ن ییراتتغ یبو ضر

 ناخالص: تفاوت درآمد خالص حاصل از فروش کالا و بهاي تمام شده کالاي فروش رفته است. سود
 است. یاتیهاي عملینه: تفاوت سود ناخالص و هزیاتیعمل سود
ال س  یک یموسسه ط   یک یاتها قبل از کسر مال  ینهدرآمدها و هز یه: تفاوت کلیاتقبل از مال سود 

 .است یمال
سر مال ینهدرآمدها و هز یهخالص: تفاوت کل سود  سه ط    یک یاتها پس از ک س   یسال مال  یک یمو

 است.
 ].12[ ها.ییدارا یرجاري وسا یرغ ییجاري، دارا ییها: عبارتست از جمع داراییدارا جمع

 سود يشاخص هموارساز -

 یکهر  یارچارك اول، چارك سوم و انحراف مع  یانه،م یانگین،شامل م  یفیهاي توص مرحله اول آماره
محاســبه  یبصــورت تجمع 1396تا  1390هايهاي ســالها با اســتفاده از دادهاز انواع ســودها و فروش

 گردد.یم
ود س یاتی،نوسانات چهار شاخص سود ناخالص، سود عمل ییراتتغ یبضر یکلمطابق شاخص ا سپس
سود خالص  یاتقبل از مال ضر  )CVI(و  سانات فروش ها  ییراتتغ یبو  شرح ز  )CVS(نو سبه  مح یربه  ا

 آمد. یبدست م  CVS ،ISCVبر CVIیمخواهد شد و از حاصل تقس
1( CVI = (∂ΔI) /(μΔI) 

 ∂ΔIسود =  ییراتانحراف استاندارد تغ
 μΔIسود =  ییراتتغ یانگینم
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I   شاخص سود استفاده     4از  یقتحق ینکه در ا ییباشد. از آنجا  یدر رابطه فوق نشان دهنده سود م
 خواهد بود: یراز انواع سود به شرح ز یکنوسانات هر  ییراتتغ یبضر ینشده است بنابرا

CVg :نوسانات سود ناخالص   ییراتتغ یبضر 
CVo :یاتینوسانات سود عمل ییراتتغ یبضر   
CVe :یاتنوسانات سود قبل از مال ییراتتغ یبضر   
CVe :نوسانات سود خالص  ییراتتغ یبضر 

 
1( )= (∂ΔS) /(μΔS SCV 

 
ΔS∂ :فروش ییراتاستاندارد تغ انحراف 
μΔS  :فروشها   ییرتغ یانگینم 
CVs :نوسانات فروش ییراتتغ یبضر 

 

I
IS

S

CVCV
CV

=
  

ISCV  :روش  ف ینوسانات سري زمان ییراتتغ یبسود به ضر ینوسانات سري زمان ییراتتغ یبضر 
براي هر شرکت و براي  یزن  |CVIS|.گردد یاز انواع سود محاسبه م یکبراي هر   ICVکه ییاز آنجا

و ســود  یاتســود قبل از مال یاتی،از چهار شــاخص هموارســازي ســود (ســود ناخالص، ســود عمل یکهر
سبه م  شرکت    گرددیخالص) محا ساس آن  شرح ز   و بر ا سازي به چهار گروه به   یرها از نظر درجه هموار

 شوند:یطبقه بندي م
SMOOTH-1 : اگر مقدار |CVIS|  صفر و  یناز چهار شاخص هموارسازي سود ب ییکبراي حداقل

 شود.یباشد شرکت به عنوان هموارساز سود طبقه بندي م یک
SMOOTH-2 : مقدار اگر |CVIS| یکصــفر و  ینســود ب یاساز چهار مق یاسبراي حداقل دو مق 

 شود.یمبه عنوان هموارساز سود طبقه بندي  باشد شرکت
SMOOTH-3 : اگر مقدار |CVIS| یک و صفر  بین سود  مقیاس چهار از مقیاس سه  حداقل براي 

 شود.یمبه عنوان هموارساز سود طبقه بندي  شرکت باشد
SMOOTH-4 اگر مقدار : |CVIS| شد  یک و صفر  بین سود  هايمقیاس کلیه براي  به شرکت  با

 شود.یمهموارساز سود طبقه بندي  عنوان
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شاهده م  سخت گ یهمان طور که م شرکت   یريگردد  ساز از شاخص براي طبقه بندي     هاي هموار
SMOOTH-1   تا SMOOTH-4  ــرکت ینکه احتمال ا  یعنی یابد  یم یشافزا یجبتدر ها در مجموعه شـ

 .یابدیکاهش م SMOOTH-4تا   SMOOTH-1از   یرندهاي هموارساز قرار بگشرکت

 درآمدها: تیفیک -

سلوآن (   نیدرآمدها در ا تیفیک ستفاده از روش ا . با توجه به شود یم يریگ) اندازه1996مطالعه  با ا
اســت، ها انباشــتاز مقدار  شــتری) بCFO( یاتیعمل يهاتیکه مقدار پول نقد از فعال یزمان کرد،یرو نیا
 دارد. نییدرآمد پا تیفیصورت، ک نیا ریبالا درآمد است. در غ تیفیک يشرکت دارا نیا

 عملکرد -

 یی) و نسبت بازده دارا ROE( تی))، نسبت بازده سهام مالک  P /E(قیمت سهام به سود سهام     نسبت 
  یرا برخلاف مطالعات قبل ییاســه مرحله کردیمطالعه رو نی. ادهندی) عملکرد را نشــان مROTA( یکلّ
ــرکت م فیکردن ط يریگاندازه يبرا ــتیممکن ن یتک کردیچون رو رد،یپذیعملکرد مختلف ش تمام   س
 بر عملکرد را آشکار سازد. هموارسازي راتیثتأ

 پژوهش یاتفرض
 اول: یهفرض

براي گزارش سود هموار شده     یشتري ب یزهانگ بالاتر،)  P/Eبه درآمدها(  یمتهاي با نسبت ق شرکت 
 دارند.

 دوم: یهفرض
 براي گزارش سود هموار شده دارند. یشتريب یزهسود بالاتر انگ یفیتک یزانهاي با م شرکت

 سوم: یهفرض
سهام(     شرکت  صاحبان  شتري ب یزه)  بالاتر انگROEهاي با بازده حقوق  سود هموار   ی براي گزارش 
 شده دارند.

 چهارم: یهفرض
ــرکت ــتريب یزهانگ ،) بزرگترROTA( یکلّ هايییبازده دارابا  هاي ش ــود هموار  یش براي گزارش س
 شده دارند.
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رابطه هموارسازي سود با اندازه  یبررس یعنیهاي پژوهش یهجهت آزمون فرض یتمدل لوجسپس از 
وابسته (هموارسازي سود)      یرمدل متغ ینگردد. در ایاستفاده م  یمال یسودآوري و بده  قابلیت شرکت، 

 هموارساز صفر خواهد بود. یرهاي غو براي شرکت یکهموارساز عدد  هايشرکت براي
 است: یرهاي پژوهش به شرح زیهجهت آزمون فرض یتلوج یونمدل رگرس

it 0 1 2 , 3 , 4 5 , 6, , ,SMOOT ( ( ) ( ) ( (Siz/ ) ) e) ( )i t i t t t i ti ii tP E CFO ROE ROTA Leverage eβ β β β β β β= + + + + + + + 
itSMOOTشاخص هموارسازي سود: 

,( / )i tP E : سهام به سود سهام متینسبت ق(به درآمدها  متینسبت ق( 

,( )i tCFO(درآمدها)شاخص کیفیت سود: 

,( )i tROE : تینسبت بازده سهام مالک )ROE( 

,( )i tROTA: یکلّ یینسبت بازده دارا )ROTA( 
Size اندازه شرکت : 

Leverageاهرم مالی : 
e جزء خطا : 

ش   یرکه متغ ییاز آنجا سته مدل دو ارز شد، براي برآورد مدل مذکور نم  ی) م1و 0(  یواب توان از  یبا
ستفاده نمود بلکه با  )OLSی(حداقل مربعات معمول روش س    یدا ستفاده از روش رگر  یونمدل فوق را با ا
 برآورد کرد.یت لوج

ــورت ــرا یککه هر  یدر ص  ــ و.... 1β،2βیباز ض ــند، فرض  یکمربوط به هر  یهدر مدل معنادار باش
 .یدسود آوري، رد نخواهد گرد یتو قابل یمال یاندازه شرکت، بده یرهايازمتغ

  1390در بازه زمانی شده در بورس اوراق بهادار تهران یرفتهپذ يشرکت ها پژوهش ینجامعه آماري ا
جهت برآورد حجم نمونه  یخاص ياز رابطه ي،نمونه آمار یینتع ي، برایقتحقدر این .دنشبا یم 1396تا 

س      یريگو نمونه ست بلکه، از روش حذف  شده ا ستفاده ن ستماتیک ا ستفاده گرد  ی ست  یدها   هایت. و در نا
 .ندانتخاب شد يشرکت، به عنوان نمونه آمار 125تعداد 

 پژوهش هايیافته

 ها به هموارساز و غیر هموارسازشرکت یکتفک -

از انواع  یکچارك اول و چارك سـوم هر   یانه،م یانگین،شـامل م  یفیآماره هاي توص ـ )1(جدول در 
باشد، نشان  یم یازمورد ن یکلهاي هموارساز طبق شاخص ا شرکت  ییها که جهت شناسا  فروش سودها و 

 داده شده است.
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 یفیآماره هاي توص -1جدول 

 چارك سوم چارك اول یانهم یانگینم متغیرها
CVs 62 /1 21 /1 47 /0 20 /2 
CVg 42 /5 25 /1 20 /0 97 /2 
CVo 85 /10- 40 /1 62 /1- 90 /2 
CVe 15 /8 15 /1 8 /1- 78 /2 
CVn 35 /3- 24 /1 94 /1- 85 /2 

 
دهد که  یمربوط به ارزش مطلق شاخص هاي هموارسازي را نشان م یفیآماره هاي توص )2جدول (

س  ضر      ییراتتغ یبضر  یماز تق سود بر  شاخصهاي  شها بدست م   ییراتتغ یبانواع  شرکت یدآ یفرو به   ی. 
. همان  یردقرار گ یکصفر و  ینآن ب |CVIS|شود که مقدار مطلق یسود طبقه بندي م عنوان هموارساز

ــترکل جامعه ب    یانگین و م یانه  گردد مقدار م  یم طور که ملاحظه   ــت. تنها   یک از  یشـ در چارك   اسـ
 هستند. یککمتر از  |CVIS| نمونه آماري داراي %100اول

 شاخص هاي هموارسازي یفیآماره هاي توص -2جدول 

 چارك یانهم یانگینم 
 اول

 چارك
 سوم

 شاخص
 هموارسازي

 تعداد شرکت هاي
 هموارکننده سود

 درصد شرکت هاي
 هموار کننده سود

|CVgs| 10 /6 69 /1 87 /0 4 /2 SMOOTH-1 63 50% 
|CVos| 40 /19 65 /1 91 /0 4 /3 SMOOTH-2 48 5 /38% 
|CVes| 10 /11 57 /1 7 /0 54 /3 SMOOTH-3 35 28% 
|CVns| 43 /6 78 /1 75 /0 65 /3 SMOOTH-4 26 20% 

gsCV  :نوسانات فروش  ییراتتغ یبنوسانات سود ناخالص به ضر ییراتتغ یبنسبت ضر 
osCV :نوسانات فروش  ییراتتغ یببه ضر یاتینوسانات سود عمل ییراتتغ یبضر 

esCV :نوسانات فروش  ییراتتغ یببه ضر یاتنوسانات سود قبل از مال ییراتتغ یبضر 
nsCV :نوسانات فروش  ییراتتغ یبنوسانات سود خالص به ضر ییراتتغ یبضر 

 
ــرکت  به     شـ ــازي  مل  چهار ها از نظر درجه هموارسـ ــا  SMOOTH-1 ,SMOOTH-2 ,گروه شـ

SMOOTH-3, SMOOTH-4 شوند.یطبقه بندي م 
بندي طبقه یطآنکه شرا دلیل هب SMOOTH-4تا SMOOTH-1 گردد ازیملاحظه م )2جدول(در 
شرکت  SMOOTH-163 شود به طوري که در یتر میرانهسخت گ  یجها به عنوان هموارساز بتدر شرکت 
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شکال هموارسازي هستند     یکی یردرگ هاي نمونهشرکت  %50 شرکت معادل  125 از   |CVIS| . یعنیاز ا
سود عمل     یکی سود ناخالص،  سود ( سود خالص) ا  یاتسود قبل از مال  یاتی،از انواع    نیها بشرکت  ینو 

 است. یکصفر و 
شترین که داراي ب SMOOTH-4 در ست   یتمحدود ی سود   یهبراي کل |CVIS| مقدار یعنیا انواع 

 رسد.ینمونه م %20 شرکت معادل 26 هاي هموارکننده بهاست، تعداد شرکت یک صفر و ینب

 مستقل متغیرهاي توصیفی هاي آماره -

ص آماره )3جدول( صم یکه انتظار م یرهاییمتغ یفیهاي تو سود را     یریتیمد یماترود ت سازي  هموار
شرکت  یرتأث تحت شرکت قرار دهند، در کل  شرکت   ها،  ساز و  شان     یرهاي غهاي هموار ساز را ن هموار

 دهد.یم
 

 داده هاي پژوهش یفیآمار توص-3جدول 

 مشاهدات انحراف معیار کمینه بیشینه میانه میانگین نماد متغیر

), به درآمدها  یمتنسبت ق / )i tP E 149 /1 160 /1 856 /1 055 /2- 951 /1 875 

), سود یفیتشاخص ک )i tCFO
 

342 /0 000 /0 000 /1 000 /0 961 /0 875 

), تینسبت بازده سهام مالک )i tROE
 

623 /1 428 /1 354 /82 238 /49- 149 /2 875 

), یکلّ یینسبت بازده دارا )i tROTA 150 /3 000 /3 000 /6 000 /0 255 /2 875 

 Size 090 /0 003 /0 657 /1 879 /1- 943 /1 875 شرکت اندازه

 Leverage 049 /0 000 /0 000 /1 000 /0 894 /6 875 یاهرم مال

 

 یهمبستگ یلو تحل یهتجز -

 یقمستقل تحق  یرهايوابسته هموارسازي و متغ   یرمتغ ینب یرسون پ یهمبستگ  یبضر  )4جدول(در 
 شرکتهاي عضو نمونه آماري محاسبه شده است. یبه کمک داده هاي استخراج شده از صورتهاي مال
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 یرسونپ یهمبستگ یبضرا -4جدول 

 
یین  پا SMOOTH4به ســمت SMOOTH1از یگردد وقتیملاحظه م )4جدول(همان طور که در 

 ).-0/ 24تا  %83یابد(یهموارسازي کاهش م یرهايدر متغ یهمبستگ یبضر یمرویم
هاي هموارســازي ســود و اندازه شــرکت مثبت و شــاخص ینب یهمبســتگ یبضــرا4-4مطابق نگاره

 معنادار است. SMOOTH4و  SMOOTH2 و در مثبت  ROEهموارسازي سود وین معنادار، ب
 معنادار است. SMOOTH3 و SMOOTH2 و در منفی ROTAو  هموارسازي سود ینب

 برآورد مدل تحقیق -

 ــ یندر ا تا یرند گیها موردآزمون قرار م یه مرحله فرضـ ــل از رابطه ب    یج. ن ــته   یرمتغ ینحاصـ وابسـ
سازي و  سازي در قالب معادله ز    متغیرهاي هموار ستقل که براي چهار معادله هموار سی بازنو یرم شده    ی

 است. یدهگرد ارائه )5جدول(در  است
it 0 1 2 , 3 , 4 5 , 6, , ,SMOOT ( ( ) ( ) ( (Siz/ ) ) e) ( )i t i t t t i ti ii tP E CFO ROE ROTA Leverage eβ β β β β β β= + + + + + + + 

 
 
 
 

 SMOOTH1 SMOOTH2 SMOOTH3 SMOOTH4 P /E CFO ROE ROTA SIZE LEV 

SMOOTH1 1          
SMOOTH2 **83 /0 1         
SMOOTH3 **66 /0 **81 /0 1        

SMOOTH4 **55 /0 **67 /0 **83 /0 1       

P /E **11 /0 **10 /0 **09 /0 **07 /0 1      
CFO 04 /0- 04 /0- **05 /0- **02 /0- **09 /0- 1     
ROE 2 /0 *14 /0 36 /0 **03 /0 59 /0 **19 /0 1    

ROTA 57 /0- **06 /0- *26 /0- 02 /0- **06 /0- **04 /0 **51 /0 1   
SIZE 01 /0 *01 /0- **08 /0- *19 /0 41 /0 **07 /0- **11 /0 **18 /0 1  
LEV 24 /0- *02 /0- *04 /0- **03 /0- *16 /0- 12 /0 **06 /0- **14 /0 **23 /0 1 

 %1،%5 معناداري در سطح ترتیب، به ٭٭و ٭
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 برآورد مدل یجنتا -5جدول 

 SMOOTH1 SMOOTH2 SMOOTH3 SMOOTH4 
 عرض از مبدا

 
 )0/ 00( ٭٭

7 /3- 
 )0/ 00( ٭٭

7 /3- 
 )0/ 00( ٭٭

42 /3- 
 )0/ 00( ٭٭

46 /3- 

P /E 
 )0/ 00( ٭٭

4 /0 
)0/ 00( ٭٭  

4 /0  
)0/ 00( ٭  

38 /0  
)0/ 00( ٭٭  

26 /0  

CFO 
 )0/ 00( ٭٭

13 /0 
)0/ 00( ٭٭  

12 /0  
)0/ 00( ٭٭  

09 /0  
)0/ 00( ٭٭  

07 /0  

ROE 
)12 /0( 

31 /0- 
)11 /0(  

32 /0-  
)14 /0(  

51 /0-  
)41 /0(  

11 /0-  

ROTA 
 )0/ 00( ٭٭

19 /0 
)0/ 00( ٭٭  

14 /0  
)0/ 00( ٭  

11 /0  
)0/ 00( ٭٭  

09 /0  

SIZE 
 )0/ 00( ٭٭

24 /0 
)0/ 00( ٭  

21 /0  
)0/ 00( ٭٭  

19 /0  
)0/ 00( ٭  

16 /0  

LEV 
)18 /0( 

37 /0- 
)15 /0(  

36 /0-  
)17 /0(  

72 /0-  
)38 /0(  

51 /0-  
 %1/ 23 %1/ 41 %4/ 38 %4/ 34 فادن-مک تعیین ضریب

 )0/ 00( ٭٭ )0/ 00( ٭٭ )0/ 00( ٭٭ )0/ 00( ٭٭ آماره نسبت حداکثر
 16/ 31 17/ 99 83/ 44 83/ 07 ییراستنما

 %1،%5 معناداري در سطح ترتیب، به ٭٭و ٭

 است. p-valueعدد داخل پرانتز

سازي    یجنتا شاخص هاي هموار  ،SMOOTH1، SMOOTH2، SMOOTH3 برآورد مدل براي 

SMOOTH4 ــر ــازي  یبفادن که به ترت-مک یینتع یببا توجه به ض ــهاي هموارس ــاخص   4تا  1 در ش
 83/ 07یبکه به ترت ییاســت و آماره نســبت حداکثر راســتنما %1/ 23، %1/ 41، %4/ 38، %4/ 34برابر

معنادار است   %99ینان بدست آمده در سطح اطم   p-valueاست، با توجه به  16/ 31، 17/ 99، 83/ 44،
 مدل است. یمعناداري کل به معناي ینو ا

ــ یجنتا ــان م 5جدول()اول  مطابق  یهآزمون فرضـ ــ ینشـ ــاخص یهدهد که فرضـ هاي  اول براي شـ
SMOOTH1 ،SMOOTH2 ،SMOOTH3 ،SMOOTH4   با توجه بهp-value   ــت آمده به به دس

ــطح اطم یبترت ــت.  ییدتأ %95و  99% یناندر س ــده اس ــبت ق یعنیش ــرکت با    یمتنس به درآمدها ش
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به    یمتهر چه شــرکت نســبت ق یب،ترت ینو معنادار دارد. بد بتشــاخص هموارســازي ســود رابطه مث
 دست به هموارسازي سود خواهد زد. یشتريداشته باشد به احتمال ب یشتري)  ب P /Eدرآمدها(

ــ یجنتا هاي  دوم براي شـــاخص یهدهد که فرضـــ ینشـــان م )5جدول(دوم  مطابق  یهآزمون فرضـ
SMOOTH1 ،SMOOTH2 ،SMOOTH3 ،SMOOTH4   با توجه بهp-value   ــت آمده به به دس

سطح اطم  یبترت ست.     ییدتأ %95و  99% یناندر  شرکت    یفیتک یزانم یعنیشده ا شاخص   سود  ها با 
سود رابطه مثبت     سازي  شرکت م  یب،ترت ینمعنادار دارد. بد وهموار شت سود ب  یفیتک یزانهر چه   ريی

 دست به هموارسازي سود خواهد زد. یشتريداشته باشد به احتمال ب
ــت آمده در  یجبا توجه به نتا ــیملاحظه م) 5جدول ( بدسـ ــوم ا یهگردد که فرضـ رد  یقتحق ینسـ

 بر شاخص هموارسازي سود ندارد. یريبازده حقوق صاحبان سهام شرکت تأث یعنیشود یم
 هايبراي شــاخص چهارم یههد که فرضــینشــان م )5جدول(مطابق  چهارم  یهآزمون فرضــ یجنتا

SMOOTH1 ،SMOOTH2 ،SMOOTH3 ،SMOOTH4  با توجه به p-value   ــت آمده به به دس
) با شاخص  ROTA( یکلّ هايییبازده دارا. یعنی شده است ییدتأ %95و  99% یناندر سطح اطم یبترت

سود رابطه مثبت و    سازي  شرکت م  یب،ترت یندارد. بد معنادار هموار   یکلّ هايییبازده دارا یزانهر چه 
)ROTA( هموارسازي سود خواهد زد. دست به یشتريداشته باشد به احتمال ب یشتريب 

 نتیجه گیري و بحث

سود و متغ    ینرابطه ب یقتحق یندر ا سازي  شرکت،     یرهايهموار ستقل اندازه   یفیتک اهرم مالی،م
 شد.  یبررس یتلوج یونبا استفاده از رگرس یسود و عملکرد مال

 یزه) بالاتر، انگ P /Eبه درآمدها(  یمتهاي با نســبت قشــده که شــرکت ینیب یشاول پ یهدر فرضــ
را براي نمونه ارائه  یونرگرســ یجنتا بخشدر  5 جدول براي گزارش ســود هموار شــده دارند. یشــتريب
ما یم تا  ید. ن  ــ   یآزمون نشـــان م ینا یجن که فرضـ هد  ، SMOOTH1هاي  اول براي شـــاخص یه د

SMOOTH2 ،SMOOTH3 ،SMOOTH4   با توجه بهp-value  ست آمده به ترت سطح    یببه د در 
ست.     ییدتأ %95و  99% یناناطم سبت ق  یعنیشده ا سازي     به درآمدها   یمتن شاخص هموار شرکت با 

 یشتري)  ب P /Eبه درآمدها(  یمتنسبت ق کتهر چه شر یب،ترت ینسود رابطه مثبت و معنادار دارد. بد
 دست به هموارسازي سود خواهد زد. یشتريداشته باشد به احتمال ب

براي  يیشــترب یزهســود بالاتر انگ یفیتک یزانهاي با مشــرکت که شــده ینیب یشدوم پ یهدر فرضــ
شده دارند.    سود هموار  ض  یجنتا گزارش  شان م  یجدر بخش نتا 5دوم مطابق جدول  یهآزمون فر دهد  ین

با    SMOOTH1 ،SMOOTH2 ،SMOOTH3 ،SMOOTH4هاي براي شـــاخص دوم یهکه فرضـــ
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 یزانم یعنیشده است.    ییدتأ %95و  99% یناندر سطح اطم  یببه دست آمده به ترت  p-valueتوجه به 
هر چه  یب،ترت ینها با شــاخص هموارســازي ســود رابطه مثبت و معنادار دارد. بدشــرکت ســود یفیتک

دســت به هموارســازي ســود   یشــتريباشــد به احتمال ب شــتهدا یشــتريســود ب یفیتک یزانشــرکت م
سازگار است. آنان استدلال     )2017(4آمبونگ و همکاران یقبا تحق یهفرض  ینحاصل از ا  یجنتا خواهدزد.

شده اجتناب از نقض قراردادهاي بده     اهداف از یکیکردند،  سود گزارش  سازي   ینهو کاهش هز یهموار
ي هموارسازي برا یشتريب یزهسود آنها بالاتر است انگ یفیتک یزانکه م هاییین شرکتاست. بنابرا یبده

 سود گزارش شده دارند.
ــابه با نت یجهخود به نت یق) در تحق 2004بائو (  ــ ینا یجهاي مش ــت  یهفرض ــان دادیافتدس   ند.نش

سود بدون کیفیت،          شرکت  ساز  شرکت هاي غیر هموار شترین ارزش و  سود با کیفیت بی ساز  هاي هموار
 کمترین ارزش را در بورس اوراق بهادار به خود اختصاص دادند.

 یزه)  بالاتر انگROEهاي با بازده حقوق صاحبان سهام(   شرکت که  شده  ینیب یشسوم پ  یهدر فرض 
زي هموارسا ینکه ب دهدیسوم نشان م یهآزمون فرض یجنتا اي گزارش سود هموار شده دارند.بر یشتريب

 ینســوم ا یهفرضــ ینبنابرا معناداري وجود ندارد. )  ارتباطROEبازده حقوق صــاحبان ســهام( و  ســود
 شود.رد می هاي هموارسازيشاخص یهدر سطح کل یقتحق

ض   یزه) بزرگتر، انگROTA( یکلّ هايییبا بازده داراهاي شرکت که  شده  ینیب یشچهارم پ یهدر فر
  یجدر بخش نتا 5چهارم مطابق جدول  یهآزمون فرض  یجنتا براي گزارش سود هموار شده دارند.   یشتري ب

ــان م ــ دهد ینش ــاخص هاي  یهکه فرض ، SMOOTH1 ،SMOOTH2 ،SMOOTH3چهارم براي ش
SMOOTH4   با توجه بهp-value  شده    ییدتأ %95و  99% یناندر سطح اطم  یببه دست آمده به ترت

ست.   سود رابطه مثبت و معنادار دارد.       ROTA( یکلّ هايییبازده دارا یعنیا سازي  شاخص هموار ) با 
داشــته باشــد به احتمال  یشــتري) بROTA( یکلّ هايییبازده دارا یزانهر چه شــرکت م یب،ترت ینبد
 دست به هموارسازي سود خواهد زد. یشتريب

د جهت هموارسازي سو یشتري ب یلهاي بزرگتر تمادهد شرکت  ینشان م  یقتحق یجکه نتا ییآنجااز 
سازمان    شده  گزارش ستفاده کنندگان برون  سان  یژهبو یدارند به ا سرما    یک صد   نیگذاري در ا یهکه ق
صیه  ها را دارندشرکت  صم  ینشود ا یم تو هاي خود علاوه بر  یريگ یممورد را مد نظر قرار دهند و در ت

هاي مناســب   یهدر انتخاب رو یزها نشــرکت یرانو مد یندتوجه نما یزن دیگر وند ســود به شــاخصــهاير
ه  ها بســود شــرکت یفیتو بطور مداوم ک ینددقت لازم را بنما یآت ینی رویدادهايب یشحســابداري و پ

 منتشر شود. یآن در مطبوعات مال یجنتا و شود یابیروش هاي مختلف ارز
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ه ها بشــرکت یلتما کیفیت ســود یزانشــدن م یشــترنشــان داد با ب یقتحق ینا یجنتا ینهمچن
ــود  ــتن س ــطح در نگهداش ــو یجادبه منظور ا یکنواخت یس ــرکت افزا یريتص   یابد،یم یشمطلوب از ش

ــابه بانک ینبنابرا ــ اعتباردهندگان یرها و س ــت به موقع   ینگردد ا یم یهتوص مطلب را به منظور بازگش
 مد نظر قرار دهند. ی،بده

محسوب شد در    یاساس   یهاي مالجزء صورت  1375وجوه نقد که از اول بهمن سال   یانصورت جر 
وجوه نقد اطلاعات بر مبناي نقدي را در   یانقدمت کمتري دارد. صورت جر یانصورت سود وز یسه بامقا
ستفاده اخت سود وز    یدهد در حالیکنندگان قرار م یار ا صورت  بر مبناي تعهدي را در   یتاطلاعا یانکه 
ــورت جر  یدهد. اطلاعات  یقرار م آنها  یار اخت ــود اطلاعات مهم و در    یوجوه نقد ارائه م   یان که در صـ شـ
سه مقا سرما   یدترياطلاعات جد یان،سود وز  صورت  با اطلاعات ی ستند اما    گذاران و یهو قابل اتکاتري ه
ستفاده کنندگان از  یرسا  شتر ب یهاي مال صورت  ا سود وز   به اطلا ی صورت  اطلاعات بر   یعنی یان،عات 

ستند و  شتر را ب یصورت مال  یناطلاعات مندرج در ا هنوز مبناي تعهدي علاقمند ه صم  ی  یماتمبناي ت
ود  ش  یم یهتوص  یاستفاده کنندگان از صورت هاي مال   یرو سا  یه گذاراندهند. لذا به سرما  یخود قرار م
 نقد را مدنظر قرار دهند. یان وجوهخود صورت جر یماتکه در تصم

س      سابر س  یزن یسازمان ح سابداري نما    یندر تدو یاديز یاردقت ب ستانداردهاي ح  یريو بکارگ یدا
سابداري  برآوردهاي شکل  ح مثال   . بعنوانیابد یشسود افزا  یفیتکند تا ک یطراح یو اقلام تعهدي را به 

هاي  رســازي ســود را براي شــرکتهموا ینهگذاري) زم یه(حســابداري ســرما 15 شــماره اســتانداردهاي
شده و    یابودن انتخاب روش ارزش گذاري ارزش بازار  اختیاري گذاري با توجه بهیهسرما  اقل بهاي تمام 

ست بایسازمان بورس اوراق بهادار م  ینسازد. همچن  می خالص ارزش فروش، فراهم شتري دقت ب ی در   ی
شرکت       شند تا  شته با سود دا   ی،واقع یرسودهاي غ  یششان دهند و با نما خود را ن یواقع سود  هامورد 

که   یدنما یرا ملزم به گزارش و افشـــاء اطلاعات هاشـــرکت عملکرد خود را بهتر از واقع نشـــان ندهند و
 رساند. یاريکمک و  شده سود گزارش یفیتک یابیرا در ارز یگران مالیلتحل

سط     ییهاشـود که در شـرکت  یم یهبه حسـابرسـان توص ـ   ینهمچن که احتمال دسـتکاري سـود تو
که به   یکسـان  یهعل یدهند تا بتوانند در برابر دعاوي حقوق یشحجم نمونه را افزا اسـت  یشـتر ب یریتمد

 کنند خود را مصون کنند.می گزارشات آنان اعتماد
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اثر هموارسازی سود بر کیفیت درآمدها و عملکرد مالی شرکتهای...../ آریا مند و ابراهیمی

اثر هموارسازی سود بر کیفیت درآمدها و عملکرد مالی شرکتهای پذیرفته شده در   بورس اوراق بهادار تهران

زینب آریامند1تاریخ دریافت مقاله : 16/07/98  تاریخ پذیرش مقاله : 30/09/98



سید عباس ابراهیمی2

چکیده:

هموارسازي سود را میتوان کاهش عمدي نوسانات سود تعریف میشود. عدهاي از صاحبنظران معتقدند سرمایهگذاران تمایل بیشتري براي سرمایهگذاري در شرکتهاي هموارساز دارند و حاضرند بهاي بیشتري براي این شرکتها بپردازند. محققان معتقدند برخی ویژگیهاي شرکت بر انگیزه مدیران جهت هموارسازي سود تأثیر دارد. در این تحقیق سعی شد ضمن تشریح مبانی نظري تحقیق، ارتباط بین هموارسازي سود و ویژگیهایی از شرکت نظیر کیفیت سود، نسبت قیمت  به درآمدها (P/E)و بازده حقوق صاحبانسهام( ROE)و بازده دارایی‌های کلّی(ROTA)در بورس اوراق بهادار بررسی شود.

به منظور بررسی ارتباط بین هموارسازي سود و ویژگیهاي شرکت، داده هاي مربوط به دوره زمانی1390 تا 1396 جمع آوري و تجزیه و تحلیل شود. سپس با استفاده از مدل ایکل شرکتهاي هموارساز و غیر هموارساز از یکدیگر تفکیک گردیدند. به منظور آزمون فرضیات پژوهش از رگرسیون لوجیت استفاده شد. نتایج نشان می دهد شرکت هايی با نسبت قیمت به درآمد (P/E ) بالاتر، انگیزه بیشتري براي گزارش سود هموار شده دارند و شرکت هايی با میزان کیفیت سود بالاتر انگیزه بیشتري براي گزارش سود هموار شده دارند. نهایتاً مشخص شد که شرکت هاي با بازده دارایی‌های کلّی (ROTA) بزرگتر، انگیزه بیشتري براي گزارش سود هموار شده دارند.



کلمات کلیدی: هموارسازي سود ،کیفیت سودآوري، بازده دارایی‌ها، حقوق صاحبان سهام، اهرم مالی، اندازه شرکت. 
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مقدمه

یکی از موارد بسیار مهم در سرمایهگذاری که سرمایه گذاران بیش از گذشته در انتخاب شرکتهای مورد نظر خود به آن توجه میکنند، بازدۀ سهام است که تحت تأثیر متغیرهای بسیاری قرار میگیرد و یکی از این متغیرها که به تازگی در بازدۀ سهام بی تأثیر نبوده است، مدیریت سود است. مدیریت سود، عبارت است از استفادۀ مدیریت از قضاوت در گزارشدهی مالی و ساختار معاملات، برای اصلاح و تغییر گزارشگری مالی، تا از این راه، استفاده کنندگان صورتهای مالی را دربارۀ عملکرد اقتصادی شرکت گمراه کنند و یا بر نتایج معاملاتی که به ارقام حسابداری، مانند سود بستگی دارند، تأثیر بگذارد. عموماً، عقیده بر آن است که مدیران به طور معمول، برای هموارسازی سود تلاش میکنند. هموارسازی سود که ادبیات جدید حسابداری از آن تحت عنوان« مدیریت سود» بحث میکند، عبارت است از انجام مقدماتی برای کاهش نوسانات سودهای گزارش شدۀ حسابداری. میزان سود و نوسان آن از دیدگاه سهام داران شرکت حایز اهمیت است و بر ارزش سهام شرکت تأثیر میگذارد. مدیران تصور میکنند برای شرکتهای دارای جریان هموارسازی،سود بهای بیشتری پرداخت میشود. مدیر با هموارسازی سود، فرصت پیش بینی را برای مدعیان اصلی شرکت فراهم میسازد و این کارِ ارزشمندی است؛ زیرا هزینۀ استقراض شرکت را کاهش میدهد و بر روابط تجاری بین شرکت و مشتریان، فروشندگان و کارکنانش تأثیرِ مثبت دارد. میتوان گفت که زمانبندی معاملات، تخصیص در طول زمان و تجدید طبقهبندی در اقلام سود و زیان از راههای متداول هموارسازی هستند[1].

امروزه، هموارسازی سود و کیفیت درآمد، می تواند به عنوان دو موضوع جذاب و چالش برانگیز در مطالعات مربوط به حسابداری در نظر گرفته شود. از آنجا که سرمایه گذاران به مقدار درآمد به عنوان عامل مهمی در تصمیم گیری توجه میکنند، تحقیقات نشان داده است که نوسانات کم و ثبات درآمد میتوانند کیفیت سود را تضمین کنند. بنابراین سرمایه گذاران بیشتر علاقه مند به خرید سهام شرکتهایی هستند که درآمد آنها پایدارتر است. علاوه بر این، سرمایه گذاران معتقدند که شرکتهایی که سطح بالای نوسانات را گزارش میدهند، نسبت به شرکتهایی که درآمد صحیح را گزارش میدهند، ریسک بیشتری دارند. با توجه به این موضوع، مدیران تمایل دارند که درآمد شرکتهای خود را با سطوح بالایی از درآمد آشنا کنند، که منجر به ارتقاء در یک چارچوب انعطاف پذیر از اصول حسابداری شوند. به اعتقاد آنها، انعطاف پذیری، عملکرد مالی شرکت را بهبود میبخشد[2].

در این عصر بی وقفه هموارسازی سود و درآمد با کیفیت، نظر پژوهش‌ها را به خود جلب کرده است. دلیل آن دور از ذهن نیست. سرمایه گذاران تکیه بر ارقام حسابداری در تصمیم‌گیری و سرمایه‌گذاری دارند. تصمیمگیری فقط به سرمایه گذاران محدود نمی‌شود. وام دهندگان و همچنین سایر کاربران دیگران به صورت‌های مالی در بیانیه‌های حسابداری تکیه برای ارزیابی شرکت می‌کنند. از آنجا که توانایی عملکرد شرکت حرکت مستمر رو به رشد و بلوغ شرکت را و توانایی بازپرداخت بدهی شرکت را نشان می‌دهند. اعتبار دهندگان علاقه‌مند به آگاهی از عملکرد شرکت هستند رفتار مدیریت در تهیه صورت‌های مالی و ارائه عملکرد شرکت دارد، میزان اتکا به صورت‌های مالی که کاربران مختلف تهیه کرده‌اند را مشخص می‌کند.

محققان نشان داده‌اند که سرمایه گذاران تمایل به سرپرستی شرکت‌های با ثبات درآمد دارند از آنجا که این خود سبب کاهش ریسک و تضمین درآمد از سرمایه می‌گردد. شرکت‌های با نوسانات شدید درآمد نسبت به شرکت‌های با درآمد خطرناکتر شناخته می‌شوند. مدیرانی که به رفتار سرمایه گذار آگاهند بیشتر در صدد هموارسازی‌اند. به خاطر آنکه سرمایه گذار در مورد شرکت می‌تواند درک قابل قبول داشته باشد. مدیریت باور دارد با پایداری درآمد در چهارچوب اصول قابل قبول حسابداری حمایت سرمایه گذار و همچنین خوش نامی شرکت می‌تواند تضمین گردد. 

هدف از گزارشگری مالی ارائه اطلاعات در مورد موقعیت مالی است. عملکرد و تغییرات در وضعیت مالی یک نهاد است. که در تصمیم گیری اقتصادی مفیده بوده  برای گسترده وسیعی از کاربران از جمله سرمایه‌گذاران، کارکنان، وام دهندگان تأمین کنندگان، مشتریان دولت و عموم مردم است. 

پنمن (2002) بیان می کند که کیفیت حسابداری باید از منظر علاقه سهامداران و ارزیابی منصفانه از علاقه مورد بحث قرار گیرد. سپس این سؤال از ارزیابی منصفانه و تأثیر آن بر هموار سازی درآمد دستکاری کیفیت درآمد و اینکه آیا این نگرش مدیران بهترین خدمت در جهت منافع سرمایه‌گذاران است. پیش می‌آید. علاوه بر این چگونه این دستکاری درآمد بر عملکرد شرکت تأثیر می‌گذارد؟ [18].

انعطاف‌پذیری و آزادی انتخاب روش‌های حسابداری نشان می‌دهد که مدیران روش‌های حسابداری را انتخاب خواهند کرد که تأثیر بر زمان درآمد و درآمد مناسب ثبات درآمد به طوری که سبب ایجاد انگیزه سرمایه‌گذاران گردد. پس چگونه هموارسازی سود بر  کیفیت درآمد و  عملکرد شرکت‌های اشاره شده در بورس اوراق بهادار اثر می‌گذارد؟  این پژوهش در تلاش برای پاسخ به این سؤال و بررسی اثر هموارسازی سود بر کیفیت درآمد و  عملکرد شرکت‌های یاد شده در بورس تهران می‌باشد.

چنانچه هموارسازی سود انجام شود، سودهای گزارش شده باید در بعضی اوقات، بالاتر و در بعضی از اوقات، پایین تر از سودهای اقتصادی باشند و هیچ مشکلی برای گزارشِ سودهای شناور ازسوی مدیران وجود نخواهد داشت. البته توضیح این مورد که بعضی مدیران سودها را پایین تر ازسودهای مشاهده شده گزارش میکنند، بسیار مشکل و قابل تأمل خواهد بود. مدیران ازطریق هموارسازی سود، به تأثیر ادراکات بازار از فراریت سود و افزایش قیمت سهام شرکتها پاسخ میدهند. به عبارتی، ادراکات نسبت به بازار در موازنه قرار میگیرد و نمیتواند فریب دهنده باشد. مديران با هموارسازي سود قادرند بر بازدۀ سهام تأثير بگذارند و با اين روش، به اهدافي نظير امنيت شغلي، پاداش و افزايش ثروت سهام داران دست يابند.

از آنجا که توانایی عملکرد شرکت حرکت مستمر رو به رشد و بلوغ شرکت را و توانایی بازپرداخت بدهی شرکت را نشان می‌دهند. اعتبار دهندگان علاقه‌مند به آگاهی از عملکرد شرکت هستند رفتار مدیریت در تهیه صورت‌های مالی و ارائه عملکرد شرکت دارد، میزان اتکا به صورت‌های مالی که کاربران مختلف تهیه کرده‌اند را مشخص می‌کند[10].

محققان نشان داده‌اند که سرمایه گذاران تمایل به سرپرستی شرکت‌های با ثبات درآمد دارند از آنجا که این خود سبب کاهش ریسک و تضمین درآمد از سرمایه می‌گردد. شرکت‌هایی با نوسانات شدید درآمد نسبت به شرکت‌های با درآمد خطرناکتر شناخته می‌شوند. مدیرانی که به رفتار سرمایه گذار آگاهند بیشتر در صدد هموارسازی‌اند. به خاطر آنکه سرمایه گذار در مورد شرکت می‌تواند درک قابل قبول داشته باشد. مدیریت باور دارد با پایداری درآمد در چهارچوب اصول قابل قبول حسابداری حمایت سرمایه گذار و همچنین خوش نامی شرکت می‌تواند تضمین گردد. انعطاف‌پذیری و آزادی انتخاب روش‌های حسابداری نشان می‌دهد که مدیران روش‌های حسابداری را انتخاب خواهند کرد که تأثیر بر زمان درآمد و درآمد مناسب ثبات درآمد به طوری که سبب ایجاد انگیزه سرمایه‌گذاران گردد.

بنابراین هدف از این مطالعه بررسی اثر هموارسازی درآمد و کیفیت سود روی عملکرد شرکت‌های ذکر شده در بورس اوراق بهادار تهران میباشد.

پیشینه پژوهش

از جمله مطالعات داخلی و خارجی در زمینه همواسازی یود می توان به موارد ذیل اشاره نمود:

حاجی غلام سریزدی و همکاران(1397) مطالعهای تحت عنوان " بررسی ارتباط بین هموارسازی سود و ارزش شرکت در بازار سرمایه" انجام دادند. هدف از انجام این مقاله بررسی رابطهی بین هموارسازی سود و ارزش شرکت میباشد. نتایج این تحقیق نشان میدهد شرکتهای هموار ساز سود و غیرهموار ساز سود از نظر ارزش دارای تفاوت معنیدار هستند و شرکتهای دارای هموار ساز سود ارزش بیشتری در مقایسه با شرکتهای غیرهموار ساز سود دارند[3].

امیدی و همکاران(1397) پژوهشی تحت عنوان " بررسی رابطه بین هموارسازی سود، مالکیت نهادی و اقلام تعهدی اختیاری بر ریسک سقوط قیمت سهام" انجام دادند. هدف این پژوهش بررسی تاثیر هموارسازی سود، مالکیت نهادی و اقلام تعهدی اختیاری بر ریسک سقوط قیمت سهام در شرکتهای پذیرفته شده در بورس تهران میباشد. نتایج پژوهش نشان داد که (1) بین هموارسازی سود با ریسک سقوط قیمت سهام رابطه معناداری وجود دارد.وجود مالکان نهادی بر ارتباط هموارسازی سود وریسک سقوط قیمت سهام تاثیر دارد.3. اقلام تعهدی اختیاری بر هموارسازی سود و ریسک سقوط قیمت سهام تاتیردارد[2].

عابدی(1397) پژوهشی تحت عنوان " تاثیر تفکیکی شرکتهای هموارساز و غیر هموارساز سود بر روابط بین نسبتهای بدهی و سودآوری شرکت" انجام دادند.

 یافتههای این پژوهش نشان داد که بین نسبت بدهی به دارایی و نسبتهای سودآوری در شرکتهای هموارساز و غیر هموارساز، ارتباط معناداری وجود دارد و هموارسازی سود تاثیری بر ارتباط بین نسبتهای بدهی و نسبتهای سودآوری شرکتهای پذیرفته شده در بورس تهران ندارد. یافتههای این پژوهش نشان میدهد که تاثیرپذیری روابط میان نسبت بدهی با نسبتهای سود آوری مبتنی بر شرکتهای دارای هموارسازی یا غیرهموارسازی، از تعمیم پذیری در تمامی شرکتهای بورسی برخوردار نمیباشد و بر همین اساس، باید روابط میان این متغیرها و تاثیرپذیری آنها از عمل هموارسازی، در بین شرکت های پذیرفته شده در هر بورس متفاوت، به طور مجزا تحلیل شوند[6].

طعنه(1396) پژوهشی تحت عنوان" بررسی رابطه بین اندازه گیری کیفیت سود با بازده مازاد شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران" انجام دادند.  نتایج حاصل از این تجزیه و تحلیل حاکی از آن است بین پایداری سود و بازده مازاد رابطه معنیداری وجود دارد اما بین هموارسازی سود و اقلام تعهدی با بازده مازاد رابطه وجود ندارد[5].

مرادی و همکاران(1396) در پژوهشی تحت عنوان " اثر هموارسازی سود بر ریسک سقوط قیمت سهام" انجام دادند. یافتههای پژوهش بیان داشت که هموارسازی سود بر ریسک سقوط قیمت سهام تاثیر مثبت و معناداری دارد. اما از نظر آماری؛ تاثیر سهامداران نهادی در تعدیل اثر هموارسازی سود بر ریسک سقوط قیمت سهام معنادار نبود[8].

مسلمی و همکاران(1396) پژوهشی تحت عنوان " بررسی اثرات هموارسازی سود بر رابطه بین قیمت سهام و میزان سرمایه گذاری" انجام دادند. نتایج نشان داد که هموارسازی سود میتواند منجر به کاهش قیمتگذاری اشتباه سهام و نتیجتاً کاهش حساسیت سرمایهگذاری نسبت به قیمت سهام شود. مدیریت شرکتها برای آن که شرکت خود را باثبات و پویا نشان دهند در پی هموارسازی سود هستند و با تقدم و تاخر در ثبت اقلام، درآمد و هزینه تغییرات سود در طی دورههای مالی را پنهان میکنند. هدف هموارسازی سود ایجاد رشد ثابت و کاهش نوسانات سود میباشد. باید توجه داشت که رابطهای مثبت بین سودهای جاری و آتی برقرار میباشد و در نهایت سود دوره های آتی شرکت، رابطه مستقیم و مثبتی با سود هموار شده شرکت دارد. همچنین هموارسازی سود، محتوای اطلاعاتی سود در رابطه با گردش وجوه نقد آتی و توانایی سود در پیش بینی اقلام تعهدی آتی را افزایش میدهد[9].

فیروزه و همکاران(1395) پژوهشی تحت عنوان " بررسی رابطه بین اعتماد بیش از حد مدیریت و هموارسازی سود در شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران" انجام دادند.  نتایج حاصل از آزمون فرضیهها بیانگر آن است که بین اعتماد بیش از حد مدیریت و هموارسازی سود رابطه معنی دار مستقیم وجود دارد، یعنی خوش بینی مدیران هموارسازی سود را افزایش می دهد. همچنین نتایج آزمون فرضیه دوم تحقیق بیانگر ارتباط معنادار معکوس بین اعتماد بیش از حد مدیریت و بازدههای غیرعادی است. به عبارت دیگر بازده های غیرعادی در شرکت هایی که دارای مدیران خوش بین هستند کاهش محسوسی پیدا می کند[7].

حبیبی و همکاران(1395) پژوهشی تحت عنوان " رابطه هموارسازی سود بر قیمت سهام، بازده سهام، حجم مبادلات در شرکتهای پذیرفته بورس تهران" انجام دادند.  با توجه به نتایج بدست آمده می توان گفت که بین هموارسازی سود و قیمت سهام ارتباط معناداری وجود دارد و مفهوم آن این است که، سرمایه گذاران برای پیش بینی قیمت سهام می توانند از ارتباط میان خالص هموارسازی سود و قیمت سهام استفاده نمایند. همچنین نتایج بدست آمده نشان می دهد که بین هموارسازی سود و بازده سهام ارتباط معناداری وجود دارد و مفهوم آن این است که، سرمایه گذاران برای پیش بینی بازده سهام می توانند از ارتباط میان هموارسازی سود و بازده سهام استفاده نمایند و در رابطه با ارتباط میان هموار سازی سود و حجم مبادلات نتایج بدست آمده نشان می دهد که بین هموار سازی و حجم مبادلات ارتباط معناداری وجود ندارد[4].

یو و همکاران[endnoteRef:1](2018) پژوهشی تحت عنوان " هموار سازی درآمد ممکن است موجب افزایش ریسک پذیری شود: شواهد حاصل از تقاضای تقاضای انتشار در اطراف اعلامیه های از دست دادن" انجام دادند.نتایج این تحقیق بصورت زیر است. [1:  . Yu et al] 


مطالعات قبلی نشان می دهد که هموار سازی درآمد می تواند به عنوان یک ابزار مدیریت درآمد توسط مدیران مورد استفاده قرار گیرد و با کاهش قیمت سهام مواجه می شود، در نتیجه شرکت ها پس از آن الگوهای صاف را شکست میدهند. ما ادعا میکنیم که واکنش منفی سرمایه گذاران در این شرایط نیز به دلیل نگرانی های بزرگ خود در مورد خطر اطلاعات شرکت ها، علاوه بر کاهش انتظارات درآمدشان، رانده شده است. مطابق با این استدلال، متوجه میشویم که تقاضای تقاضا در برابر اعلامیههای تلفات غیرمنتظره زمانی پیش می آید که سطوح بالای هموارسازی درآمد پیش میآید. علاوه بر این، پیش از انتشار اعلامیههای از دست دادن، همه اسپردها برای شرکتهایی که سودآوری بیشتری را نشان میدادند بیشتر نبودند، اما پیش از این، زیان های گزارش نشده بودند. این نشان میدهد که سرمایه گذاران قبل از اعلامیه های از دست دادن غیرمنتظره از طریق انگیزههای فرصت طلبانه مدیریتی دچار مشکل میشوند. علاوه بر این، دریافتند که مالکیت نهادی و پوشش تحلیلگران فروش به نظر میرسد ارتباط مثبتی بین هموارسازی درآمد و تقاضا را تعدیل میکند، که مطابق با نقش نظارتی سرمایه گذاران نهادی و تحلیل گران مالی در محدود کردن فرصت طلبی مدیریت است. به طور کلی، نتایج با این دیدگاه منطبق است که سودآوری ممکن است توسط سرمایه گذاران به عنوان انگیزهای از فرصت طلبی مدیریتی به جای ارتباط درآمد واقعی حاصل شود. تجزیه و تحلیل نشان میدهد که دنبال کردن مقدار متوسط ​​نوسان در درآمد گزارش شده ممکن است سیاستهای گزارشگری مالی، را  بهینه نمایند[22].

آمبونگ و همکاران[endnoteRef:2](2017) در پژوهشی تحت عنوان " تاثير هموارسازی درآمد و كيفيت سود بر عملکرد مالي شركتها " انجام دادند.نتایج این تحقیق بصورت زیر است. [2:  . UMOBONG et al] 


این مطالعه به بررسی تأثیر هموارسازی درآمد و کیفیت درآمد بر عملکرد شرکت های داروسازی که در بورس اوراق بهادار نیجریه با استفاده از دادههای ثانویه بین سال های 2006 تا 2014 ارزیابی شده بودند، مورد بررسی قرار گرفتند. این شرکتها به شرکتهای نرم افزاری هموارساز و غیرهموارساز تقسیم شدند.

متغیرهای عملکرد، نسبت درآمد، بازده داراییها و بازده حقوق صاحبان سهام به روش صحیح درآمد و کیفیت سود با استفاده از آزمون های ANOVA و T مستقل تحت تاثیر قرار میگیرند. يافتهها نشان ميدهد که رابطه ضعيف، ناچيز و غير خطي بين کيفيت سود و نسبت P/E معني دار است که کيفيت سود بر قيمت سهام اثر نميگذارد. کیفیت سود دارای یک رابطه خطی هستند و به طور قابل توجهی با ROE و ROA با ضریب منفی ارتباط دارد. همچنین رابطه معكوس افزایش كیفیت درآمد كاهش ROE و ROA را نشان می دهد. این نشان میدهد که بهبود کیفیت درآمد مدیریت درآمد را کاهش می دهد و باعث کاهش درآمد ریخته شده و بهبود کیفیت حسابداری میشود. همچنين مطالعه موردي نشان داد كه تفاوت معني داري بين ROA و P/ E شركت هاي سالم و ناپايدار وجود دارد كه نشان ميدهد كه هموارسازی قيمت بازار سهام را تغيير نميدهد. بازگشت دارایی. این نتایج ممکن است تحت تاثیر ادراکات بازار و عوامل دیگری که در بازار دخالت میکنند، مانند نیروهای تقاضا و عرضه، تحت تاثیر قرار گیرد. ما توصیه میکنیم بر اساس تاثیر قابل توجهی از کیفیت درآمد در ROA و ROE که مدیریت باید کنترل های داخلی را تقویت، حاکمیت شرکتها را افزایش دهد و به طور کامل با استانداردهای حسابداری مطابقت داشته باشد، در حالی که محدود کردن استفاده بیش از حد از قدرتهای اختیاری توسط مدیران[21].

لی و همکاران[endnoteRef:3](2016) در پژوهشی تحت عنوان " هموار سازی درآمد و هزینه بدهی" انجام دادند.نتایج این تحقیق بصورت زیر است. [3:  . Li et al] 


ادبیات مربوط به هموارسازی درآمد، بر تأثیر هموارسازی درآمد در بازار سهام تأکید می شود. این مقاله به بررسی تأثیر سودآوری درآمد در بازار بدهی میپردازد. با استفاده از آمار Tucker-Zarowin (TZ) از هموار سازی درآمد، می بینیم که شرکت هایی با رتبه بندی هماهنگ درآمد بالاتر، هزینههای پایینتر بدهی را نشان میدهند، و این نشان میدهد که تاثیر سیگنال درآمد اطلاعات هموار سازی درآمد، تاثیر منحرف را تحت تاثیر قرار میدهد. همچنین ما دریافتیم که اثر سودآوری بر کاهش هزینههای بدهی در شرکتهایی که اطلاعات مبهم و خطر بیشتری دارند، قوی تر است[17].

روش شناسی تحقیق

پژوهش حاضر از بعد هدف کاربردي، از بعد تجزیه و تحلیل از نوع همبستگی است. و از بعد گردآوري اطلاعات از نوع مطالعات کتابخانهاي میباشد که با استفاده از داده هاي ثانویه مستخرج از صورتهاي مالی شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران به تحلیل رابطهي همبستگی میپردازد. همچنین این پژوهش از نوع مطالعه کتابخانهاي و تحلیلی علّی بوده و مبتنی بر تحلیل دادههاي تابلویی (پانل دیتا) نیز میباشد. در این پژوهش گزارشهاي مالی موجود در آرشیو سازمان بورس و اوراق بهادار تهران (به دلیل اعتبار بالا) و بانک اطلاعاتی نرمافزار رهآورد نوین به عنوان ابزار گردآوري دادهها مورد استفاده قرار گرفت. براي پردازش دادهها از نرم افزار Excel و براي تحلیل دادهها از نرم افزار Eviews استفاده شد. به منظور آزمون فرضیههاي پژوهش از مدل رگرسیون لوجیت و ضریب همبستگی استفاده گردید.



تعاریف عملیاتی متغیرها

هموارسازی سود:

به منظور مشخص کردن شرکتهاي هموارساز سود از شاخص ایکل استفاده می شود.

شاخص ایکل: این مدل که جهت تفکیک شرکتهاي هموارساز سود از شرکتهاي غیرهموارساز سود بکار می رود عبارت است از ضریب تغییرات نوسانات سري زمانی سود نسبت به ضریب تغییرات نوسانات سري زمانی فروش. این مدل براساس چهار پیش فرض به شرح زیر طراحی شده است:

1) سود تابعی از فروشها است. سود = فروشها – هزینههاي متغیر– هزینههاي ثابت.

2) نسبت هزینه هاي متغیر به فروش VC%))  در طول زمان ثابت است. 

3) هزینههاي ثابت در طول زمان ثابت باقی میمانند یا از دورهاي به دوره دیگر افزایش مییابند اما کاهش نمییابند.

4) فروش خالص تنها با استفاده از هموارسازي واقعی هموار میشود یعنی فروشها نمیتوانند به طور مصنوعی هموار شوند.

با توجه به فرضیات1-4، ایکل نتایج زیر را بیان میکند:



	 

در روابط فوق:

I= سود

S=درآمد فروش

C2= نسبت هزينههاي متغير(نسبت هزينه هاي متغير به فروش)



 :ضريب تغييرات نوسانات سري زماني سود



:ضريب تغييرات نوسانات سري زماني فروش

در این تحقیق نیز از مدل ایکل براي بررسی هموارسازي سود استفاده شده است.

ایکل در مورد شاخص خود، هیچ سطحی از سود را بطور خاص توصیه نمی نماید و از تمامی سطوح سود میتوان در این رابطه استفاده نمود. بدین معنا که در صورت کسر، می توان ضریب تغییرات نوسانات سود عملیاتی، سود ناخالص و همین طور سود خالص قبل از کسر مالیات را قرار داده و با ضریب تغییرات فروش مقایسه نمود[12].

از آنجا که مدیران می توانند ترکیبی از ابزارهاي هموارسازي را مورد استفاده قرار دهند، در این تحقیق چهار شاخص سود ناخالص، سود عملیاتی، سود قبل از مالیات و سود خالص بعنوان ابزارهاي هموارسازي برگزیده شده و اطلاعات مربوط به آنها به همراه اطلاعات مربوط به فروش از صورتهاي مالی شرکتها استخراج  میگردد و براساس مدل ایکل ضریب تغییرات نوسانات هر یک از انواع سودها و ضریب تغییرات نوسانات فروش نیز محاسبه خواهد شد.

سود ناخالص: تفاوت درآمد خالص حاصل از فروش کالا و بهاي تمام شده کالاي فروش رفته است.

سود عملیاتي: تفاوت سود ناخالص و هزینههاي عملیاتی است.

سود قبل از مالیات: تفاوت کلیه درآمدها و هزینه ها قبل از کسر مالیات یک موسسه طی یک سال مالی است.

سود خالص: تفاوت کلیه درآمدها و هزینهها پس از کسر مالیات یک موسسه طی یک سال مالی است.

جمع داراییها: عبارتست از جمع دارایی جاري، دارایی غیر جاري وسایر داراییها. [12].

· شاخص هموارسازی سود

مرحله اول آمارههاي توصیفی شامل میانگین، میانه، چارك اول، چارك سوم و انحراف معیار هر یک از انواع سودها و فروشها با استفاده از دادههاي سالهاي1390 تا 1396 بصورت تجمعی محاسبه میگردد.

سپس مطابق شاخص ایکل ضریب تغییرات نوسانات چهار شاخص سود ناخالص، سود عملیاتی، سود قبل از مالیات و سود خالص(CVI) و ضریب تغییرات نوسانات فروش ها(CVS) به شرح زیر محاسبه خواهد شد و از حاصل تقسیم CVIبر CVS، CVIS بدست می آمد.

		1)

		CVI = (∂ΔI) /(μΔI)





انحراف استاندارد تغییرات سود = ΔI∂

میانگین تغییرات سود = μΔI

I در رابطه فوق نشان دهنده سود می باشد. از آنجایی که در این تحقیق از 4 شاخص سود استفاده شده است بنابراین ضریب تغییرات نوسانات هر یک از انواع سود به شرح زیر خواهد بود:

CVg :ضریب تغییرات نوسانات سود ناخالص 

CVo :ضریب تغییرات نوسانات سود عملیاتی 

CVe :ضریب تغییرات نوسانات سود قبل از مالیات 

CVe :ضریب تغییرات نوسانات سود خالص 



		1)

		(CVS = (∂ΔS) /(μΔS







ΔS∂ :انحراف استاندارد تغییرات فروش

μΔS : میانگین تغییر فروشها 

CVs :ضریب تغییرات نوسانات فروش



	 

CVIS : ضریب تغییرات نوسانات سري زمانی سود به ضریب تغییرات نوسانات سري زمانی فروش 

از آنجایی که CVI براي هر یک از انواع سود محاسبه می گردد. |CVIS| نیز براي هر شرکت و براي هریک از چهار شاخص هموارسازي سود (سود ناخالص، سود عملیاتی، سود قبل از مالیات و سود خالص) محاسبه میگردد و بر اساس آن شرکتها از نظر درجه هموارسازي به چهار گروه به شرح زیر طبقه بندي میشوند:

SMOOTH-1 : اگر مقدار |CVIS| براي حداقل یکی از چهار شاخص هموارسازي سود بین صفر و یک باشد شرکت به عنوان هموارساز سود طبقه بندي میشود.

SMOOTH-2 : اگر مقدار |CVIS| براي حداقل دو مقیاس از چهار مقیاس سود بین صفر و یک باشد شرکت به عنوان هموارساز سود طبقه بندي میشود.

SMOOTH-3 : اگر مقدار |CVIS| براي حداقل سه مقیاس از چهار مقیاس سود بین صفر و یک باشد شرکت به عنوان هموارساز سود طبقه بندي میشود.

SMOOTH-4 : اگر مقدار |CVIS| براي کلیه مقیاسهاي سود بین صفر و یک باشد شرکت به عنوان هموارساز سود طبقه بندي میشود.

همان طور که مشاهده میگردد سخت گیري شاخص براي طبقه بندي شرکتهاي هموارساز از   SMOOTH-1 تا  SMOOTH-4 بتدریج افزایش مییابد یعنی احتمال اینکه شرکتها در مجموعه شرکتهاي هموارساز قرار بگیرند از  SMOOTH-1 تا  SMOOTH-4 کاهش مییابد.

· کیفیت درآمدها:

کیفیت درآمدها در این مطالعه  با استفاده از روش اسلوآن (1996) اندازه‌گیری می‌شود. با توجه به این رویکرد، زمانی که مقدار پول نقد از فعالیتهای عملیاتی (CFO) بیشتر از مقدار انباشتها است، این شرکت دارای کیفیت بالا درآمد است. در غیر این صورت، کیفیت درآمد پایین دارد.

· عملکرد

نسبت قیمت سهام به سود سهام (P /E))، نسبت بازده سهام مالکیت (ROE) و نسبت بازده دارایی‌ کلّی (ROTA) عملکرد را نشان می‌دهند. این مطالعه رویکرد سه مرحله‌ایی را برخلاف مطالعات قبلی برای اندازه‌گیری کردن طیف عملکرد مختلف شرکت می‌پذیرد، چون رویکرد تکی ممکن نیست تمام تأثیرات هموارسازی بر عملکرد را آشکار سازد.

[bookmark: _Toc6931656]فرضیات پژوهش

فرضیه اول:

شرکتهاي با نسبت قیمت  به درآمدها(P/E ) بالاتر، انگیزه بیشتري براي گزارش سود هموار شده دارند.

فرضیه دوم:

شرکت هاي با میزان کیفیت سود بالاتر انگیزه بیشتري براي گزارش سود هموار شده دارند.

فرضیه سوم:

شرکت هاي با بازده حقوق صاحبان سهام( ROE)  بالاتر انگیزه بیشتري براي گزارش سود هموار شده دارند.

فرضیه چهارم:

شرکت هاي با بازده دارایی‌های کلّی (ROTA) بزرگتر، انگیزه بیشتري براي گزارش سود هموار شده دارند.

سپس از مدل لوجیت جهت آزمون فرضیههاي پژوهش یعنی بررسی رابطه هموارسازي سود با اندازه شرکت، قابلیت سودآوري و بدهی مالی استفاده میگردد. در این مدل متغیر وابسته (هموارسازي سود) براي شرکتهاي هموارساز عدد یک و براي شرکتهاي غیر هموارساز صفر خواهد بود.

مدل رگرسیون لوجیت جهت آزمون فرضیههاي پژوهش به شرح زیر است:







:شاخص هموارسازی سود



 : نسبت قیمت  به درآمدها(نسبت قیمت سهام به سود سهام)



:شاخص کیفیت سود(درآمدها)



 : نسبت بازده سهام مالکیت (ROE)



: نسبت بازده دارایی‌ کلّی (ROTA)



 : اندازه شرکت



: اهرم مالی



 : جزء خطا

از آنجایی که متغیر وابسته مدل دو ارزشی ( 0و 1) می باشد، براي برآورد مدل مذکور نمی توان از روش حداقل مربعات معمولی(OLS) استفاده نمود بلکه باید مدل فوق را با استفاده از روش رگرسیون لوجیت برآورد کرد.





در صورتی که هر یک از ضرایب، و.... در مدل معنادار باشند، فرضیه مربوط به هر یک ازمتغیرهاي اندازه شرکت، بدهی مالی و قابلیت سود آوري، رد نخواهد گردید.

جامعه آماري این پژوهش شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در بازه زمانی1390 تا 1396 می باشند. در اینتحقیق، برای تعیین نمونه آماری، از رابطه‌ی خاصی جهت برآورد حجم نمونه و نمونه‌گیری استفاده نشده است بلکه، از روش حذف سیستماتیک استفاده گردیده است. و در نهایت تعداد 125 شرکت، به عنوان نمونه آماری انتخاب شدند.

یافتههاي پژوهش

· تفكیك شركتها به هموارساز و غير هموارساز

در جدول (1) آماره هاي توصیفی شامل میانگین، میانه، چارك اول و چارك سوم هر یک از انواع سودها و فروشها که جهت شناسایی شرکتهاي هموارساز طبق شاخص ایکل مورد نیاز میباشد، نشان داده شده است.
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		متغیرها

		میانگین

		میانه

		چارك اول

		چارك سوم



		CVs

		62 /1

		21 /1

		47 /0

		20 /2



		CVg

		42 /5

		25 /1

		20 /0

		97 /2



		CVo

		85 /10-

		40 /1

		62 /1-

		90 /2



		CVe

		15 /8

		15 /1

		8 /1-

		78 /2



		CVn

		35 /3-

		24 /1

		94 /1-

		85 /2







جدول (2) آماره هاي توصیفی مربوط به ارزش مطلق شاخص هاي هموارسازي را نشان می دهد که از تقسیم ضریب تغییرات انواع شاخصهاي سود بر ضریب تغییرات فروشها بدست می آید. شرکتی به عنوان هموارساز سود طبقه بندي می شود که مقدار مطلق|CVIS| آن بین صفر و یک قرار گیرد. همان طور که ملاحظه می گردد مقدار میانه و میانگین کل جامعه بیشتر از یک است. تنها در چارك اول100% نمونه آماري داراي |CVIS| کمتر از یک هستند.
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		میانگین

		میانه

		چارك

اول

		چارك

سوم

		شاخص

هموارسازي

		تعداد شرکت هاي

هموارکننده سود

		درصد شرکت هاي هموار کننده سود



		|CVgs|

		10 /6

		69 /1

		87 /0

		4 /2

		SMOOTH-1

		63

		50%



		|CVos|

		40 /19

		65 /1

		91 /0

		4 /3

		SMOOTH-2

		48

		5 /38%



		|CVes|

		10 /11

		57 /1

		7 /0

		54 /3

		SMOOTH-3

		35

		28%



		|CVns|

		43 /6

		78 /1

		75 /0

		65 /3

		SMOOTH-4

		26

		20%



		CVgs : نسبت ضریب تغییرات نوسانات سود ناخالص به ضریب تغییرات نوسانات فروش 

CVos :ضریب تغییرات نوسانات سود عملیاتی به ضریب تغییرات نوسانات فروش 

CVes :ضریب تغییرات نوسانات سود قبل از مالیات به ضریب تغییرات نوسانات فروش 

CVns :ضریب تغییرات نوسانات سود خالص به ضریب تغییرات نوسانات فروش 







شرکتها از نظر درجه هموارسازي به چهارگروه شامل, SMOOTH-1 ,SMOOTH-2 SMOOTH-3, SMOOTH-4 طبقه بندي میشوند.

در جدول(2) ملاحظه میگردد از SMOOTH-1تا SMOOTH-4 به دلیل آنکه شرایط طبقهبندي شرکتها به عنوان هموارساز بتدریج سخت گیرانهتر میشود به طوري که در SMOOTH-163 شرکت از 125 شرکت معادل 50% شرکتهاي نمونه درگیر یکی از اشکال هموارسازي هستند. یعنی |CVIS| یکی از انواع سود (سود ناخالص، سود عملیاتی، سود قبل از مالیات و سود خالص) این شرکتها بین صفر و یک است.

در SMOOTH-4 که داراي بیشترین محدودیت است یعنی مقدار |CVIS| براي کلیه انواع سود بین صفر و یک است، تعداد شرکتهاي هموارکننده به 26 شرکت معادل 20% نمونه میرسد.

· [bookmark: _Toc6931666]آماره های توصیفی متغيرهاي مستقل

جدول(3) آمارههاي توصیفی متغیرهایی که انتظار میرود تصمیمات مدیریتی هموارسازي سود را تحت تأثیر قرار دهند، در کل شرکتها، شرکتهاي هموارساز و شرکتهاي غیر هموارساز را نشان میدهد.
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		[bookmark: OLE_LINK162][bookmark: OLE_LINK161]متغیر

		نماد

		میانگین

		میانه

		بیشینه

		کمینه

		انحراف معیار

		مشاهدات



		نسبت قیمت  به درآمدها

		



		149 /1

		160 /1

		856 /1

		055 /2-

		951 /1

		875



		شاخص کیفیت سود

		



		342 /0

		000 /0

		000 /1

		000 /0

		961 /0

		875



		نسبت بازده سهام مالکیت

		



		623 /1

		428 /1

		354 /82

		238 /49-

		149 /2

		875



		نسبت بازده دارایی‌ کلّی

		



		150 /3

		000 /3

		000 /6

		000 /0

		255 /2

		875



		اندازه شرکت

		



		090 /0

		003 /0

		657 /1

		879 /1-

		943 /1

		875



		اهرم مالی

		



		049 /0

		000 /0

		000 /1

		000 /0

		894 /6

		875







· [bookmark: _Toc6931667]تجزیه و تحلیل همبستگی

در جدول(4) ضریب همبستگی پیرسون بین متغیر وابسته هموارسازي و متغیرهاي مستقل تحقیق به کمک داده هاي استخراج شده از صورتهاي مالی شرکتهاي عضو نمونه آماري محاسبه شده است.
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		SMOOTH1

		SMOOTH2

		SMOOTH3

		SMOOTH4

		P /E

		CFO

		ROE

		ROTA

		SIZE

		LEV



		SMOOTH1

		1

		

		

		

		

		

		

		

		

		



		SMOOTH2

		**83 /0

		1

		

		

		

		

		

		

		

		



		SMOOTH3

		**66 /0

		**81 /0

		1

		

		

		

		

		

		

		



		SMOOTH4

		**55 /0

		**67 /0

		**83 /0

		1

		

		

		

		

		

		



		P /E

		**11 /0

		**10 /0

		**09 /0

		**07 /0

		1

		

		

		

		

		



		CFO

		04 /0-

		04 /0-

		**05 /0-

		**02 /0-

		**09 /0-

		1

		

		

		

		



		ROE

		2 /0

		*14 /0

		36 /0

		**03 /0

		59 /0

		**19 /0

		1

		

		

		



		ROTA

		57 /0-

		**06 /0-

		*26 /0-

		02 /0-

		**06 /0-

		**04 /0

		**51 /0

		1

		

		



		SIZE

		01 /0

		*01 /0-

		**08 /0-

		*19 /0

		41 /0

		**07 /0-

		**11 /0

		**18 /0

		1

		



		LEV

		24 /0-

		*02 /0-

		*04 /0-

		**03 /0-

		*16 /0-

		12 /0

		**06 /0-

		**14 /0

		**23 /0

		1



		٭ و٭٭ به ترتیب، معناداري در سطح 5%،1%







همان طور که در جدول(4) ملاحظه میگردد وقتی ازSMOOTH1 به سمتSMOOTH4 پایین میرویم ضریب همبستگی در متغیرهاي هموارسازي کاهش مییابد(83% تا 24 /0-).

مطابق نگاره4-4ضرایب همبستگی بین شاخصهاي هموارسازي سود و اندازه شرکت مثبت و معنادار، بین هموارسازي سود وROE مثبت  و در SMOOTH2 و SMOOTH4 معنادار است.

بین هموارسازي سود و ROTA منفی و در SMOOTH2 و SMOOTH3 معنادار است.

· برآورد مدل تحقیق

در این مرحله فرضیهها موردآزمون قرار میگیرند. نتایج حاصل از رابطه بین متغیر وابسته هموارسازي و متغیرهاي مستقل که براي چهار معادله هموارسازي در قالب معادله زیر بازنویسی شده است در جدول(5) ارائه گردیده است.
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جدول 5- نتایج برآورد مدل

		

		SMOOTH1

		SMOOTH2

		SMOOTH3

		SMOOTH4



		عرض از مبدا



		٭٭ (00 /٠)

7 /3-

		٭٭ (00 /٠)

7 /3-

		٭٭ (00 /٠)

42 /3-

		٭٭ (00 /٠)

46 /3-



		P /E

		٭٭ (00 /٠)

4 /0

		٭٭ (00 /٠)

4 /0

		٭ (00 /٠)

38 /0

		٭٭ (00 /٠)

26 /0



		CFO

		٭٭ (00 /٠)

13 /0

		٭٭ (00 /٠)

12 /0

		٭٭ (00 /٠)

09 /0

		٭٭ (00 /٠)

07 /0



		ROE

		(12 /0)

31 /0-

		(11 /0)

32 /0-

		(14 /0)

51 /0-

		(41 /0)

11 /0-



		ROTA

		٭٭ (00 /٠)

19 /0

		٭٭ (00 /٠)

14 /0

		٭ (00 /٠)

11 /0

		٭٭ (00 /٠)

09 /0



		SIZE

		٭٭ (00 /٠)

24 /0

		٭ (00 /٠)

21 /0

		٭٭ (00 /٠)

19 /0

		٭ (00 /٠)

16 /0



		LEV

		(18 /0)

37 /0-

		(15 /0)

36 /0-

		(17 /0)

72 /0-

		(38 /0)

51 /0-



		ضریب تعیین مک-فادن

		34 /4%

		38 /4%

		41 /1%

		23 /1%



		آماره نسبت حداکثر

		٭٭ (00 /٠)

		٭٭ (00 /٠)

		٭٭ (00 /٠)

		٭٭ (00 /٠)



		راستنمایی

		07 /83

		44 /83

		99 /17

		31 /16



		٭ و٭٭ به ترتیب، معناداري در سطح 5%،1%





عدد داخل پرانتزp-value است.

نتایج برآورد مدل براي شاخص هاي هموارسازي SMOOTH1، SMOOTH2، SMOOTH3، SMOOTH4 با توجه به ضریب تعیین مک-فادن که به ترتیب در شاخصهاي هموارسازي 1 تا 4 برابر34 /4% ،38 /4% ،41 /1% ،23 /1% است و آماره نسبت حداکثر راستنمایی که به ترتیب07 /83 ،44 /83 ،99 /17 ،31 /16 است، با توجه بهp-value بدست آمده در سطح اطمینان 99% معنادار است و این به معناي معناداري کلی مدل است.

نتایج آزمون فرضیه اول  مطابق جدول()5 نشان می دهد که فرضیه اول براي شاخصهاي SMOOTH1، SMOOTH2، SMOOTH3، SMOOTH4  با توجه به p-value به دست آمده به ترتیب در سطح اطمینان %99 و 95% تأیید شده است. یعنی نسبت قیمت  به درآمدها شرکت با شاخص هموارسازي سود رابطه مثبت و معنادار دارد. بدین ترتیب، هر چه شرکت نسبت قیمت  به درآمدها(P /E )  بیشتري داشته باشد به احتمال بیشتري دست به هموارسازي سود خواهد زد.

نتایج آزمون فرضیه دوم  مطابق جدول(5) نشان می دهد که فرضیه دوم براي شاخصهاي SMOOTH1، SMOOTH2، SMOOTH3، SMOOTH4  با توجه به p-value به دست آمده به ترتیب در سطح اطمینان %99 و 95% تأیید شده است. یعنی میزان کیفیت سود شرکتها با شاخص هموارسازي سود رابطه مثبت و معنادار دارد. بدین ترتیب، هر چه شرکت میزان کیفیت سود بیشتري داشته باشد به احتمال بیشتري دست به هموارسازي سود خواهد زد.

با توجه به نتایج بدست آمده در  جدول (5) ملاحظه میگردد که فرضیه سوم این تحقیق رد میشود یعنی بازده حقوق صاحبان سهام شرکت تأثیري بر شاخص هموارسازي سود ندارد.

نتایج آزمون فرضیه چهارم  مطابق جدول(5) نشان میهد که فرضیه چهارم براي شاخصهاي SMOOTH1، SMOOTH2، SMOOTH3، SMOOTH4  با توجه به p-value به دست آمده به ترتیب در سطح اطمینان %99 و 95% تأیید شده است. یعنی بازده دارایی‌های کلّی (ROTA) با شاخص هموارسازي سود رابطه مثبت و معنادار دارد. بدین ترتیب، هر چه شرکت میزان بازده دارایی‌های کلّی (ROTA) بیشتري داشته باشد به احتمال بیشتري دست به هموارسازي سود خواهد زد.

بحث و نتیجه گیري

در این تحقیق رابطه بین هموارسازي سود و متغیرهاي مستقل اندازه شرکت، اهرم مالی، کیفیت سود و عملکرد مالی با استفاده از رگرسیون لوجیت بررسی شد. 

در فرضیه اول پیش بینی شده که شرکتهاي با نسبت قیمت  به درآمدها(P /E ) بالاتر، انگیزه بیشتري براي گزارش سود هموار شده دارند. جدول 5 در بخش نتایج رگرسیون را براي نمونه ارائه مینماید. نتایج این آزمون نشان می دهد که فرضیه اول براي شاخصهاي SMOOTH1، SMOOTH2، SMOOTH3، SMOOTH4  با توجه به p-value به دست آمده به ترتیب در سطح اطمینان %99 و 95% تأیید شده است. یعنی نسبت قیمت  به درآمدها شرکت با شاخص هموارسازي سود رابطه مثبت و معنادار دارد. بدین ترتیب، هر چه شرکت نسبت قیمت  به درآمدها(P /E )  بیشتري داشته باشد به احتمال بیشتري دست به هموارسازي سود خواهد زد.

در فرضیه دوم پیش بینی شده که شرکتهاي با میزان کیفیت سود بالاتر انگیزه بیشتري براي گزارش سود هموار شده دارند. نتایج آزمون فرضیه دوم مطابق جدول 5 در بخش نتایج نشان میدهد که فرضیه دوم براي شاخصهاي SMOOTH1، SMOOTH2، SMOOTH3، SMOOTH4  با توجه به p-value به دست آمده به ترتیب در سطح اطمینان %99 و 95% تأیید شده است. یعنی میزان کیفیت سود شرکتها با شاخص هموارسازي سود رابطه مثبت و معنادار دارد. بدین ترتیب، هر چه شرکت میزان کیفیت سود بیشتري داشته باشد به احتمال بیشتري دست به هموارسازي سود خواهدزد. نتایج حاصل از این فرضیه با تحقیق آمبونگ و همکاران[endnoteRef:4](2017) سازگار است. آنان استدلال کردند، یکی از اهداف هموارسازي سود گزارش شده اجتناب از نقض قراردادهاي بدهی و کاهش هزینه بدهی است. بنابراین شرکتهایی که میزان کیفیت سود آنها بالاتر است انگیزه بیشتري براي هموارسازي سود گزارش شده دارند. [4:  . UMOBONG et al] 


بائو ( 2004 ) در تحقیق خود به نتیجه اي مشابه با نتیجه این فرضیه دست یافت.نشان دادند شركتهاي هموارساز سود با كيفيت بيشترين ارزش و شركت هاي غير هموارساز سود بدون كيفيت، كمترين ارزش را در بورس اوراق بهادار به خود اختصاص دادند.

در فرضیه سوم پیش بینی شده که شرکتهاي با بازده حقوق صاحبان سهام( ROE)  بالاتر انگیزه بیشتري براي گزارش سود هموار شده دارند. نتایج آزمون فرضیه سوم نشان میدهد که بین هموارسازي سود و بازده حقوق صاحبان سهام( ROE)  ارتباط معناداري وجود ندارد. بنابراین فرضیه سوم این تحقیق در سطح کلیه شاخصهاي هموارسازي رد میشود.

در فرضیه چهارم پیش بینی شده که شرکتهاي با بازده دارایی‌های کلّی (ROTA) بزرگتر، انگیزه بیشتري براي گزارش سود هموار شده دارند. نتایج آزمون فرضیه چهارم مطابق جدول 5 در بخش نتایج نشان می دهد که فرضیه چهارم براي شاخص هاي SMOOTH1، SMOOTH2، SMOOTH3، SMOOTH4  با توجه به p-value به دست آمده به ترتیب در سطح اطمینان %99 و 95% تأیید شده است. یعنی بازده دارایی‌های کلّی (ROTA) با شاخص هموارسازي سود رابطه مثبت و معنادار دارد. بدین ترتیب، هر چه شرکت میزان بازده دارایی‌های کلّی (ROTA) بیشتري داشته باشد به احتمال بیشتري دست به هموارسازي سود خواهد زد.

از آنجایی که نتایج تحقیق نشان می دهد شرکتهاي بزرگتر تمایل بیشتري جهت هموارسازي سود گزارش شده دارند به استفاده کنندگان برون سازمانی بویژه کسانی که قصد سرمایه گذاري در این شرکتها را دارند توصیه میشود این مورد را مد نظر قرار دهند و در تصمیم گیريهاي خود علاوه بر روند سود به شاخصهاي دیگر نیز توجه نمایند و مدیران شرکتها نیز در انتخاب رویه هاي مناسب حسابداري و پیش بینی رویدادهاي آتی دقت لازم را بنمایند و بطور مداوم کیفیت سود شرکتها به روش هاي مختلف ارزیابی شود و نتایج آن در مطبوعات مالی منتشر شود.

همچنین نتایج این تحقیق نشان داد با بیشتر شدن میزان کیفیت سود تمایل شرکتها به نگهداشتن سود در سطحی یکنواخت به منظور ایجاد تصویري مطلوب از شرکت افزایش مییابد، بنابراین به بانکها و سایر اعتباردهندگان توصیه می گردد این مطلب را به منظور بازگشت به موقع بدهی، مد نظر قرار دهند.

صورت جریان وجوه نقد که از اول بهمن سال 1375 جزء صورتهاي مالی اساسی محسوب شد در مقایسه با صورت سود وزیان قدمت کمتري دارد. صورت جریان وجوه نقد اطلاعات بر مبناي نقدي را در اختیار استفاده کنندگان قرار میدهد در حالی که صورت سود وزیان اطلاعاتی بر مبناي تعهدي را در اختیار آنها قرار میدهد. اطلاعاتی که در صورت جریان وجوه نقد ارائه می شود اطلاعات مهم و در مقایسه با اطلاعات صورت سود وزیان، اطلاعات جدیدتري و قابل اتکاتري هستند اما سرمایه گذاران و سایر استفاده کنندگان از صورت هاي مالی بیشتر به اطلاعات صورت سود وزیان، یعنی اطلاعات بر مبناي تعهدي علاقمند هستند و هنوز اطلاعات مندرج در این صورت مالی را بیشتر مبناي تصمیمات خود قرار می دهند. لذا به سرمایه گذاران و سایر استفاده کنندگان از صورت هاي مالی توصیه می شود که در تصمیمات خود صورت جریان وجوه نقد را مدنظر قرار دهند.

[bookmark: _GoBack]سازمان حسابرسی نیز دقت بسیار زیادي در تدوین استانداردهاي حسابداري نماید و بکارگیري برآوردهاي حسابداري و اقلام تعهدي را به شکلی طراحی کند تا کیفیت سود افزایش یابد. بعنوان مثال استانداردهاي شماره 15 (حسابداري سرمایه گذاري) زمینه هموارسازي سود را براي شرکتهاي سرمایهگذاري با توجه به اختیاري بودن انتخاب روش ارزش گذاري ارزش بازار یا اقل بهاي تمام شده و خالص ارزش فروش، فراهم می سازد. همچنین سازمان بورس اوراق بهادار میبایست دقت بیشتري در مورد سود داشته باشند تا شرکتها سود واقعی خود را نشان دهند و با نمایش سودهاي غیر واقعی، عملکرد خود را بهتر از واقع نشان ندهند و شرکتها را ملزم به گزارش و افشاء اطلاعاتی نماید که تحلیلگران مالی را در ارزیابی کیفیت سود گزارش شده کمک و یاري رساند.

همچنین به حسابرسان توصیه میشود که در شرکتهایی که احتمال دستکاري سود توسط مدیریت بیشتر است حجم نمونه را افزایش دهند تا بتوانند در برابر دعاوي حقوقی علیه کسانی که به گزارشات آنان اعتماد میکنند خود را مصون کنند.
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