
 

1 

 

 یو علوم اقتصاد یرپژوهش در حسابدا یتخصص یفصلنامه علم

 ، جلد یک1311 پاییز، (13)پیاپی  3، شماره سال چهارم

 

در  یاریاخت یو اقلام تعهد یعملکرد مال یارهایمع نیرابطه ب

 در بورس اوراق بهادار تهران شدهرفتهیپذ یهاشرکت

     

 *1محمد امری اسرمی
 21/70/99تاریخ دریافت:  

 29/79/99تاریخ پذیرش: 
 

 41223کد مقاله: 

 
 

 یده ـچک
 

در  شدهپذیرفته یهادر شرکت یاریاخت یو اقلام تعهد یملکرد مالع یارهایمع نیرابطه ب یپژوهش حاضر با هدف بررس
متغیر  یعملکرد مال یارهایمع ،مطالعه نیدر ا .است 2490تا  2492 یدوره زمان یبورس اوراق بهادار تهران انجام شده برا

شرکت به عنوان  227منظم  یبر اساس روش غربالگر .گرفته شد نظروابسته در  ریمتغ یاریاخت یو اقلام تعهد مستقل
آزمون هاسمن و  ،آزمون چاو ،انسیوار یناهمسان هایآزمونپیشابتدا ها داده لیبه منظور تحل .دیانتخاب گرد ینمونه آمار

 جینتا .شده است فادهپژوهش است هایفرضیهو رد  تأیید یبرا رهیچند متغ ونرگرسی آزمون از سپس و برا-آزمون جارک
 ،نرخ رشد فروش ،هاییدارا ینسبت ارزش بازار به ارزش دفتر ،نیوتوبیمشتمل بر ک یلکرد مالعم یفاکتورها نینشان داد ب

و  یرابطه منف یاریاخت یبه فروش با اقلام تعهدتحقیق و توسعه  هایهزینهو نسبت  متیق به یمیتقسنسبت سود 
 یمال اتیو ادب قیتحق یدر چارچوب نظرشده  پژوهش با مستندات اشاره نیدر ا آمدهدستبه جینتا ،وجود دارد یمعنادار

  .مطابقت دارد
 

 
 یتعهد اقلام ،نرخ رشد فروش ،هاییدارا ینسبت ارزش بازار به ارزش دفتر ،نیوتوبیک ،یعملکرد مال یدی:ـان کلـواژگ
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 مقدمه -1
ته، اجماع نظر در مورد متغیر شود. البسود می تیفیرشد منجر به کاهش ک یهادهد که فرصتیمطالعات پیشین نشان م

 یمطالعه سع نیرشد، ا هایفرصت یبا استفاده از چهار متغیر نیابتی مختلف برا ن،یرشد، وجود ندارد. بنابرا هاینهیگز یمناسب برا
 یمهم در مورد فلسفه وجودی حسابدار لیدلا ارائه رغمیکند. عل یسود را بررس تیفیکرشد و  یهانهیگز نیدارد رابطه ب

 هیئت( و IASBحسابداری ) المللیبیناستانداردهای  هیئتمانند  یاستاندارد حسابدار کنندگانتدوین، امروزه کارانهمحافظه
 یاز پژوهشگران، حسابدار یاریکنند. بسمی یبانیپشت طرفانهبی یحسابدار دهی( از اFASBاستانداردهای حسابداری مالی )

رشد  هایفرصتاز  ییبا سطح بالا هاییشرکت یبرا یحسابدار ندیدر فرآ تیعدم موفق یاصل لیاز دلا یکیرا  کارانهمحافظه
تر جذاب گذارانسرمایه یسود بالقوه بالاتر، برا لیرشد به دل هایفرصتدارای  یهاشرکت ن،ی(. علاوه بر ا1774دانند )واتس، می

به اطلاعات  گذارانسرمایه به عبارتی(. 2994و وانگ،  رشد دارد )توه یهاای مثبت با فرصتپاسخ سود رابطه بیهستند. و ضر
 سود کنونی وضعیت مورد در دیدگاهی است لازم بنابراین(. 2994 وانگ، و توه) باشندمی ترمربوط به فرصت رشد شرکت حساس

 رشد بالا ارائه شود. هایفرصتدارای  هایشرکت
بنا نهاده شده است. سود در  ،ینقد یهاانیمربوط به جر نانیو عدم اطم بندیزمان زان،یم ینیبشیبا هدف پ یحسابدار

هستند. اقلام  ندهیدر آ یو خروج یورود انیجر ی. اقلام تعهدگرددیم لیتشک یو اقلام نقد یاز دو جز اقلام تعهد یحسابدار
و نبود انطباق  بندیت زمانمشکلا رایز کنند،یم یباز یارزشگذار ندیدر فرا مهمی شهستند و نق یارزش اطلاعات یدارا یتعهد

 یابیمختلف مربوط به ارزش یهابا استفاده از روش ی(. سود حسابدار1722)پریم،  دهندینهفته در ارقام وجه نقد را کاهش م
است. در محاسبه سود  یقابل دستکار ر،یعمومی و اداری، استهلاک و ذخا هایهزینهو توسعه،  قیکالا، مخارج تحق یموجود

 داریدوام شرکت پا یبرا تایو نها یسودمند ،یسلامت یبرا تواندیدر عملکرد م راتیی. تغشودیمنظور نم هیسرما نهیهز ،یحسابدار
ارزش  انیم نیا در. باشدیم یفعل تیریمد اتیدر عمل راتییتغ یاز عوامل اصل یکیسهامداران،  یهاییباشد. حداکثر کردن دارا

به دو  کیقابل تفک ی. اقلام تعهدسازدیشرکت را آشکار م یاقتصاد یهاتیاست که واقع یدعملکر یابیارز اریمع یافزوده اقتصاد
محدود شده و قابل  یعوامل خارج گریها و دمقررات، سازمان لهیبه وس یاریراختیغ یاست. اقلام تعهد یاریراختیو غ یاریجز اخت
از  رانیاست. مد تیریتوسط مد یقابل اعمال نظر و دستکار ،یاریاخت یکه اقلام تعهد یدر حال ستند،ین تیریمد وسطت یدستکار

ها با دوره یصورت که در برخ نیبد کنند،یاستفاده م یاهداف متفاوت یمختلف برا یطیمح طیبا توجه به شرا یاریاخت یاقلام تعهد
مثبت( و در  یاریاخت یم تعهد)اقلا کنندیگزارش شده استفاده م یسودها شیافزا یبرا یاریاخت یاز اقلام تعهد از،یتوجه به ن

 (. 1722( )پریم، یمنف یاریاخت ی)اقلام تعهد کنندیگزارش شده استفاده م یکاهش سودها یاقلام برا نیها از ااز دوره گرید یبرخ
قابل  یگذارهیسرما هایرشد با استفاده از متغیر واحد دشوار است، مجموعه فرصت هایفرصت یرگیآنجاییکه، اندازه از

 نی، پژوهشگران از چندنیرشد، اجماع نظر وجود ندارد. بنابرا هایفرصت یمتغیر مناسب برا کیرو، در مورد  نی. از استیاهده نمش
رو در این پژوهش، برای  نیالف(. از ا1772بلکویی، -این موضوع استفاده کردند )النجار و ریاحی اماستحک یبررس یمتغیر نیابتی برا

نرخ رشد فروش، نسبت سود  ها،ییدارا ینسبت ارزش بازار به ارزش دفتر ن،یوتوبیک یارهایمع ،یاندازه گیری عملکرد مال
شده و در جستجوی بررسی رابطه بین معیارهای یادشده  رفتهتحقیق و توسعه به فروش بکارگ هایهزینهنسبت  مت،یبه قمییتقس

 ق بهادار تهران است.در بورس اورا شدهپذیرفته یهادر شرکت یاریاخت یبا اقلام تعهد
 

 پژوهش مبانی نظری -2
زمان شناسایی، ثبت و گزارشگری رویدادهای مالی در کانون مبنای حسابداری قرار دارد. انتخاب زمان شناسایی رویدادهای 

مبادله  مالی، به گزینش مبنای حسابداری منجر خواهد شد. به همین دلیل، اگر سیستم حسابداری برای شناسایی رویدادهای مالی،
وجه نقد را انتخاب کند، مبنای نقدی را در کانون توجه قرار می دهد. اما اگر برای شناسایی رویدادهای مالی، از مبادله وجه نقد 
صرف نظر شود و به جای آن، زمان وقوع رویدادهای مالی در کانون توجه قرار گیرد، مبنای تعهدی در سیستم حسابداری استفاده از 

 (.2439، باباجانیه است )بکار گرفته شد
نگاه اجمالی به هدف های گزارشگری مالی مندرج در چارچوبهای نظری نهادهای انتفاعی، بیانگر این واقعیت است که اهداف 

 ترتیب، این به. دارد تأکید کنندگان استفاده به آن عملکرد و وضعیت گزارش و نقدی منابع اقتصادی، منابع گیریاصلی آن بر اندازه
عملکرد به اندازه گیری منابع اقتصادی نیازمندند که لازمه این امر، به کارگیری  نتایج انعکاس و گیری اندازه برایها شرکت متما

( بر استفاده از حسابداری تعهدی تأکید دارد و FASBمبنای تعهدی و اصل تطابق است. هیئت استانداردهای حسابداری مالی )
اطلاعاتی که درباره سود و اجزای آن با استفاده از سیستم تعهدی تهیه » 2رشگری مالی شماره براساس بیانیه مفاهیم نظری گزا

و  ثقفی« )ها و پرداخت های نقدی ارائه می دهدها نسبت به اطلاعات دریافتمی شود، شاخص بهتری از سنجش عملکرد شرکت
 (.2434هاشمی، 
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( تفاوت بین 2992) جونزاند. ین سود تعهدی و سود نقدی تعریف کرده( اقلام تعهدی را تفاوت ب1771و همکاران ) ریچاردسون
سود و وجه نقد عملیاتی را اقلام تعهدی در نظر گرفته است. ادبیات این حوزه سه نقش را برای حسابداری اقلام تعهدی شناسایی 

( کاهش تفاوت زمانی بین رویدادهای 1( نشان دادن سرمایه گذاری های مرتبط با رشد در مقیاس عملیات تجاری، )2کرده است: )
 (2492، فرمییعظ و یعیود)( انعکاس عدم تقارن زمانی شناسایی زیان4اقتصادی و آثار جریان نقدی مرتبط با آنها، )

 اعداد که طوری به است، زمان طول در نقدی هایجریان شناسایی تعدیل یا انتقال تعهدی، اقلام مهم هاییکی از نقش
و برآوردها هستند که اگر اشتباه باشند، باید  مفروضات اساس بر اغلب تعهدی اقلام. کند ارزیابی بهتر را شرکت لکردعم شده، تعدیل

در سود و اقلام تعهدی آینده تصحیح شوند. بنابراین کیفیت اقلام تعهدی و کیفیت سود، هنگام مواجهه با خطای برآورد، کاهش 
شده و به کاهش  تلقی( نوفه) اخلال نوعی آنها بعدی اصلاحات و تعهدی اقلام برآورد خطاهای که است براین اعتقاد. یابندمی

سودمندی اقلام تعهدی منجر می شوند. معیار اندازه گیری کیفیت اقلام تعهدی عبارت است از میزانی که اقلام تعهدی سرمایه در 
 به مالی رویداد یک از حاصل نقدی جریان تعهدی، ماقلا کارگیریگردش با تحقق جریان های نقدی عملیاتی مرتبط است. با به

 اصلاح شده، شناسایی درآمد و تعهدی اقلام باید آینده در باشد، اشتباه برآورد این چنانچه. شود می گیریازهاند برآوردی صورت
 برآورد خطاهای اندازه ههرچ بنابراین،. دهندمی کاهش را تعهدی اقلام سودمندی آن، بعدی اصلاحات و برآورد خطاهای این. شود

 دهنده نشان تعهدی، اقلام اندازه بودنتر بزرگ اینکه ضمن یابد،د کاهش میسو کیفیت و تعهدی اقلام کیفیت باشد، بیشتر
 شود می نیز سود و تعهدی اقلام کیفیت کاهش باعث موضوع این که است بیشتر برآورد خطاهای بروز احتمال و بیشتر برآوردهای

 (.2493 همکاران، و پوربهنام)
 یانجام کار برا یطرف )عامل( برا کیکه  کندیاستفاده م ییها تیدر موقع یباز یتئور لیو تحل هینمایندگی از تجز یتئور

از مسائل  یحال، برخ نیمالک کار کند. با ا حاتیخواهد عامل براساس ترجکه می ی. مالک، کسکندیطرف مقابل )مالک( عمل م
عملکرد  یابیمنافع خود را به حداکثر نمانند. ارز خواهندیکه هر دو طرف م کندیفرض م دگینماین یدارد. تئور رابطه وجود نیدر ا

 یهاهیسودها به استفاده فرصت طلبانه از رو تیری. مدشودیپژوهشگران محسوب م یها براچالش نیتراز مهم یکیشرکت  کی
شرکت  یجانبدارانه عملکرد مال ریاشاره دارد که تصو یلما یهاگزارش جادیا یشرکت برا رانیمد اتیو عمل هاکیتکن ،یحسابدار

از  یکی رند،یگیرا بکار م یحسابدار یهاکیتکن نیچن یگاه یتیریکه در آن پرسنل مد ی. با توجه به روشدهندیم هیرا ارا
و شرودر  نیسو طست. همانطور که توسا یاعتماد گزارش مال تیسود و کاهش در قابل تیفیسود، کاهش ک تیریمهم مد یامدهایپ

 گذارانهیسرما ماتیتصم رایکند، ز فیمنافع سهامداران را تضع تواندیسودها م تیری(، مد1771 ،و همکاران ریچاردسونشده ) دیتاک
 یبدارحسا یهاکیشرکت از تکن رانیمد یوقت ن،ی. بنابراشوندیم تیشده هداگزارش یو بستانکاران در درجه اول توسط سودها

در  شوندیهم منحرف م یمهم سودها یهادهند شاخص هیشرکت خود ارا یاز عملکرد مال ضانهمغر دگاهید کیتا  کنندیاستفاده م
 رانیتوسط مد یحسابدار ریذخا لیسود به عنوان تعد تیریبرساند. مد بیآس توانندیسهامداران م قیدق یهایریگمیبه تصم جهینت

با  یاتخاذ شده در اصول حسابدار یحسابدار ماتیاز تصم یبرداربهره قیشده، اغلب از طرگزارش یسودها رییتغ یشرکت برا
( انواع 1772) یچودهاریروشرکت است.  یمال تیمثبت از موقع یریتصو میکه هدف آن ترس شود،یم فیتعر عمومی رشیپذ
را به حداکثر  رانیکه منافع مد یو خاص حسابدارمناسب  یکردهایرا شامل اول، انتخاب رو یحسابدار یموجود برا یکردهایرو
وجود رفتار گزارش  نیمی داند. با ا ،ییدر حذف دارا ریتاخ ت،یو در نها ،یبده یهانهیهز یبرا یمال نیدوم، بکارگیری تام رساند،یم

 ماتیتصم جادیا قیشده از طرگزارش یسودها رییتغ یبا تلاش برا تواندیشده مگزارش یها در سودهافرصت طلبانه شرکت
 (. 1717رخ دهد )وائل،  یواقع یهاتیفعال یدستکار قیاز طر یمعاملات تجار بندیاسمقی و بندیدر زمان نهیبه یاتیعمل

از حد برآورد میکنند.  شیسودها را ب یتعهد یهاتداوم مولفه گذارانهیسودها می گوید سرما تیتثب هیپشتوانه فرض استدلال
 توانیرا م یاقلام تعهد یناهنجار کنند،یرشد را ثبت م یاز آنجا که اقلام تعهد کندیاین حوزه، بحث م اتیاز ادب یگرید انیجر

داشته  یکمتر یدارند بازده آت لیتما دهند،یخود را رشد م یهاییکه دارا ییهاشرکت دهدینشان م کهداد  حیتوض یگذارهیبا سرما
استفاده  گریکدی یبه جا ایاند بستهبه طور مثبت هم یگذارهیو سرما یاقلام تعهد یبرا یباشند. از آنجا که متغیر نیابتی تجرب

خاص،  یاقتصاد ماتیتنظ یی(. با شناسا1729، چودشوار است ) یتجرب یهادر آزمون بیرق یهاهیفرض نیب زیتما شوند،یم
اقتصادی مختلف، پیش بینی های متفاوتی از پدیده  (، به عبارتی، در نظام1729کرد )چو،  هیمتفاوت می توان ارا یهاینیبشیپ

که سودها را  دهدیرا نشان م یگذارهیسرما نهیهز کیو توسعه،  قیدر تحق یگذارهیهای اقتصادی ایجاد می شود. اول، سرما
 یهایگذارهیمادر سر شیافزا نیرابطه مثبت ب کیسودها  تیتثب هیفرض نی. بنابراستین یتعهد یاما تابع حسابدار دهدیکاهش م

را  یرابطه منف کی یگذارهیسرما یکه ناهنجار یدر حال کند،یم ینیبشیرا پ یآت یهاهزینه های تحقیق و توسعه و بازده
با  یدارند که همبستگی منف هیسرما ریذخا کنند،یم تیفعال یدر گردش منف هیکه با سرما ییهاشرکت نکه،ی. دوم اکندیم ینیبشیپ
و  یاقلام تعهد نیب یرابطه منف کیسودها همچنان  تیتثب هیکه فرض یدر حال ن،یو رشد دارند. بنابرا یگذارهیمااشکال سر گرید

هر دو مجموعه  ی. براکندیم ینیبشیرابطه مثبت را پ کی یگذارهیسرما حیتوض کند،یم ینیبشیپ جموعهم نیدر ا یآت یهابازده
مفهوم متناقض است  نیو با ا کندیم یبانیپشت یاقلام تعهد یناهنجار یسودها را برا تیتثب هیفرض یشواهد تجرب ها،شیاز آزما
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نسبت  ن،ییبا عملکرد پا یها(. شرکت1729)چو،  شودیسهام در نظر گرفته م یآت هایبازده حیدر توض یگذارهیسرما یکه ناهنجار
 یهااستیس اجرای ناکارآمد، مدیران لذا،. دهندی را نشان میمثبت و بالاتر یاطیاحت ریعملکرد بالا، ذخا یبه شرکتهای دیگر دارا

طلبانه را پنهان رفتار فرصت جهیدر نت کنندیم جیشده شرکت خودشان را تروگزارش یسود به منظور بالا بردن سودها شیافزا
 هاین وجود دارد. شرکتسود آ تیریمد یشرکت و استراتژ کی ییعملکرد اجرا نیب داریرابطه معن کیرو،  نی. از اکنندیم

(. در 1729 م،یو ابراه یخود هستند )مصطف نییجبران عملکرد پا یسودها برا تیریمد یهاکیناکارآمد به دنبال استفاده از تکن
مدل می شود و  یحیمدت و بلند مدت، منجر به افزایش قدرت توضکوتاه ریو ذخا ینقد یهاانیتجزیه مجموع سودها به اجزاء جر

 یعنیآن  یهاسود به مولفه لیو تحل هیتجز یبه جا یاتیعمل یهاییو دارا یاتیسودها به سود عمل هیعمدتاً از تجز شیافزا نیا
 پژوهش اینست: یاصل هیبا توجه به آنچه گفته شد فرض (.1777و همکاران،  گارود) شودیم یناش یاقلام تعهد و ینقد یهاانیجر
 یدر بورس اوراق بهادار تهران رابطه معنادار شدهپذیرفته یهادر شرکت یاریاخت یعهدو اقلام ت یمعیارهای عملکرد مال نیب»

 زیر خواهد بود:  شرحپژوهش به  یهای فرع هیفرض «.وجود دارد
 وجود دارد. یرابطه معنادار یاریاخت یبا اقلام تعهد نیوتوبیک نیب -2
 وجود دارد. یرابطه معنادار یاریاخت یتعهدبا اقلام  هاییدارا ینسبت ارزش بازار به ارزش دفتر نیب -1
 وجود دارد. یرابطه معنادار یاریاخت ینرخ رشد فروش با اقلام تعهد نیب -4
 وجود دارد. یرابطه معنادار یاریاخت یبا اقلام تعهد متیبه قمیینسبت سود تقس نیب -3
 وجود دارد. یررابطه معنادا یتحقیق و توسعه به فروش با اقلام تعهد نهینسبت هز نیب -1
 

 پیشینه پژوهش -3

 پیشینه داخلی پژوهش -3-1

 یشرکتها یمال نیتام یتهایبر فعال یریتاث یاقلام تعهد ینابهنجار ای( به بررسی اینکه آ2499منصوریان و رضایی )
با  یو معنادار یارتباط منف یاقلام تعهد ینتایج نشان می دهد ناهنجار ر؟یخ ایدر بورس اوراق بهادار تهران دارد  شدهپذیرفته
 یشده وجود ندارد، ناهنجار لیبا بازده تعد یاقلام تعهد یناهنجار نیو ارتباط معنادار ب دمورد مطالعه دار یشرکتها یآت یسودآور

 شتریدارد. بنابراین، الزام و توجه ب یمال نیتام یتهاینقد حاصل از فعال اناتیبا جر یارتباط مثبت و معنادار یاقلام تعهد
 باشد.می یاقلام تعهد یبه ناهنجار هیبازار سرما نیو فعال راناستگذایس

 یشرکتها یبرا یی( اضافه نمودن عدد ثابت به مدل اصلاح شده جونز را بررسی نموده و الگو2499و همکاران ) فداکار
بت به مدل اصلاح شده نشان داد با اضافه شدن عدد ثا جی. نتادینمائ سهیورشکسته آزمون نموده و با مدل اصلاح شده جونز مقا

 40شرکت از  13سود را در  تیری. و مدل توانست مدابدیمی شیسود افزا تیریمد دننشان دا یمدل برا یکنندگ نییجونز قدرت تب
شرکت فقط توانسته بود نشان دهد.  13سود را در  تیریکه قبل از اضافه شدن عدد ثابت مدل جونز مد یشرکت نشان دهد در حال

 تیریاصلاح شده جونز عمل نمود و توانست مد مدلکاراتر از  یبلحاظ آمار یبر اقلام تعهد رگذاریتاث یرهایمتغ یوالگ نیو همچن
 شرکت مورد آزمون نشان دهد. 40شرکت از  41شرکت و بدون عدد ثابت در  43سود را با اضافه شدن عدد ثابت در 

به سود و بازده  متیسود، نسبت ق تیفیک ریاز شرکت نظ ییهایژگیسود و و یهموارساز نی( ارتباط ب2499و ابراهیمی ) آریامند
 یشرکتها کلیکردند. در این مقاله با استفاده از مدل ا یدر بورس اوراق بهادار بررس هاییحقوق صاحبان سهام و بازده دارا

 زهیبه سود بالاتر، انگ متیقبا نسبت  ییهاشرکت دهدینشان م جی. نتادندیگرد کیتفک گریکدیهموارساز از  ریهموارساز و غ
گزارش سود هموار شده  یبرا یشتریب زهیسود بالاتر انگ تیفیک زانیبا م ییهاگزارش سود هموار شده دارند و شرکت یبرا یشتریب

 گزارش سود هموار شده دارند. یبرا یشتریب زهیبزرگتر، انگ هاییبا بازده دارا یهاشرکت تایدارند. و نها
معنا که با  نیشکل وارونه وجود دارد. بد Uو  یرخطیرابطه غ یتورم و عملکرد مال نی( نشان دادند ب2493)و همکاران  جوکار

در  شیبرسد، افزا یکه تورم به سطح خاصاست، اما هنگامی یمثبت و صعود یتجار یواحدها یتورم در ابتدا عملکرد مال شیافزا
است، اما  %23 یرانیا یهاشرکت یتورم برا یهش نشان داد نقطه بحرانپژو جی. نتاشودیم ینرخ تورم باعث کاهش عملکرد مال

تورم  یدر مقابل تورم دارند و نقطه بحران یشتریب یریپذ، آستانه تحملباشندمیدر گردش مثبت  هیسرما یکه دارا ییهاشرکت
شکل وارونه است و  Uو  یرخطیغ یارابطه یمال کرددر گردش و عمل هیسرما نیرابطه ب نیاست. همچن %20آنها در حدود  یبرا
 است. یتورم و عملکرد مال نیب ۀمهم در رابط یدر گردش عامل هیسرما تیریمد

معنادار  یبه لحاظ آمار یعملکرد تعهد یهامولفه اریانحراف مع نیانگیدهد که م( نشان می2493پور و همکاران )بهنام مطالعه
با  یو عملکرد اقلام تعهد یعملکرد اقتصاد یهامولفه نیاست. رابطه ب یبدارحسا یخطا اریانحراف مع نیانگیتر از مو بزرگ

 اجزا کوچک است.  نیمشترک ب انسیو وار بوده داریمعن یآمار یحسابدار یخطا
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 نیا تیریسود اجرا می شود در واقع مد تیری( در پژوهش خود نشان دادند در شرکتهایی که مد2493و همکاران ) یمهران
موضوع  نیاست، به منظور جبران ا یواحد تجار فیگر عملکرد ضع انیکه ب اتیم کاهش وجوه نقد حاصل از عملهنگا به ها،شرکت

 کرده است. یاریاخت یاقلام تعهد شیافزا قیسود از طر شیاقدام به افزا
 هامثبت شرکت یتعهدسود سهام، مثبت است، اقلام  شی( نشان دادند واکنش بازار به اعلام افزا2493) یو معدنچ یاله امان

ها شرکتمییسود تقس شیافزا ریتحت تأث یاقلام تعهد یارهایاز مع کیچهی و دارد هاشرکت یآت یبا سودآور یمثبت همبستگی
 اند. نبوده

در  یسود بر اقلام تعهد یعملکرد نسب ،یها اثر منفشرکت یسود بر اقلام تعهد ی( نشان داد عملکرد نسب2490) نامرخ
ها و شرکت ری( از ساتری)منف شتریها بوده، بشرکت ریاز سا شتریها با سود صنعت مثبت و بسود آن نیب یکه همبستگ ییهاشرکت

 ری( از ساتری)منف شتریب اندازند،یم قیکه اعلان سود خود را به تعو ییهادر شرکت یسود بر اقلام تعهد یعملکرد نسب زین
 هاست.شرکت

با بازده  یحسابرس تیفیو ک یاریاخت یاقلام تعهد یاثر تعامل انیو معنادار م یان دادند رابطه منف( نش2492و همکاران ) یاشرف
 یآت یسودآور تیبا قابل یحسابرس تیفیو ک یاریاخت یاقلام تعهد یاثر تعامل نیعدم رابطه معنادار ب نیسهام وجود دارد و همچن

 است.

 رشد با های¬با شرکت سهمقای در بالا رشد با هایکه در شرکت دهدیم ( نشان2492و همکاران ) یخانعلیپژوهش  هایافتهی
 است. شتریب ارییبازده سهام نسبت به اقلام تعهدی اخت تیحساس ن،پایی

و  یاریاخت یرشد شرکت بر رابطه اقلام تعهد یبه طور کل دهدی( نشان م2493) انیو پورفخر انیپژوهش گوگردچ جینتا
انعکاس عملکرد  یمثبت، برا یاریاخت یبا رشد بالا استفاده از اقلام تعهد یارد، اما در شرکت هاند ریشرکت تاث یعملکرد آت

 یمحتوا یمثبت دارا یاریاخت یتر است و اقلام تعهدشبی هاشرکت ری)انتقال اخبار خوب(، نسبت به سا یمطلوب از واحد تجار
 هستند. یاطلاعات
 یرعادیو بازده غ ییدارا یبا بازده آتمییوجوه نقد رابطه معنادار مستق انیت که جر( نشانگر آن اس2491) یو نور هایحاج جینتا

 یگذار هیسرما نیسهام دارد. بنابرا یآت یرعادیو بازده غ ییدارا یبا بازده آت یرابطه معنادار معکوس یسهام دارد و اقلام تعهد یآت
 .شودیم ندهیده بالا در آدارند، موجب کسب باز ییوجوه نقد بالا انیکه جر ییدر شرکتها

 

 پژوهش خارجیپیشینه  -3-2

بررسی کردند،  یجهان یبحران مال نیدر آخر یو عدم تقارن اطلاعات یاریتعهدات اخت نی( رابطه ب1717موسکاریلو و همکاران )
دهد. اقلام می قیمتجارت تع یدر مبان یسود در صورت شوک برونزا منف یبر اطلاع رسان یتیریمد اریاخت ریبررسی در مورد تأث نیا

نادرست از مدل  ریکاهش خطر تعب یاقتصاد کلان برا یرهایشوند و کنترل متغسودها می یطلاعاتا شیباعث افزا یاریاخت یتعهد
 کنند.می شنهادیپ یاریاخت یتعهد یها

رفتار پس  زهیتها و انگپس انداز وجه نقد شرک یاستهایبر س یاریاخت یاقلام تعهد یرگذاریتأث ی( چگونگ1717و همکاران ) جیا
 یگذار است. شرکتها ریبازار تأث یو پس انداز وجه نقد بر ارزش نقد یاریاخت یاقلام تعهد نیانداز وجه نقد بررسی کردند و ارتباط ب

 یداستاندارد در اقلام تعه یانحراف شیافزا کیکنند. زیادی پس انداز می زانیبالا، وجه نقد به م یاریاخت یاقلام تعهد یدارا
 ریها کم است. تأثشرکت نیا ی، ارزش وجه نقد برانای بر علاوه. کند انداز پس را نقد وجهدرصد 19/21شود تا باعث می یاریاخت

 دارای محدودیتهای مالی این تاثیر وجود ندارد. یرکتهااست اما در ش تریقو فیضع تیحاکم یدارا یدر شرکتها
 کی ییسودها دخالت دارد، بنابراین، عملکرد اجرا تیریمد یهاوهیدر ش ها( نشان دادند که عملکرد شرکت1717) یمصطف

 سودها است.  تیریمد یمهم برا کنندهنییعامل تع
( نشان داد که واریانس اجزای عملکرد، بیش از خطای حسابداری است و شکاف بزرگی از واریانس اقلام 1723) نیکلوف

 تعهدی توسط مؤلفه عملکرد توضیح داده می شود.
 وجود دارد. یرابطه معنادار یاریاخت یبا اقلام تعهد یعملکرد مال یارهایمع نینشان داد ب (1722)پریم 

وجود ندارد، و  نییبا رشد پا یهابا شرکت سهیبا رشد بالا در مقا یهادر شرکت ی( نشان داد تفاوت معنادار1723و وو ) نیراب
 یارزش گذار شتریمثبت ب یاریاخت یاقلام تعهد ن،ییبا رشد پا یهاکتبا شر سهیبا رشد بالا در مقا یهادر شرکت نیهمچن

 . شوندیم
 سهام دارد. یرعادیو بازده غ ییدارا یرابطه معکوس با بازده آت ی( نشان داد اقلام تعهد1721) چو

ین ثابت کرد که های نمونه را اثبات نمود و همچن( بیان می کند پایداری بالای سود برای شرکت1721و همکاران ) سیگال
باشند. آنها مشاهده کردند که ی مفاهیم سود جاری به منظور کسب سودهای آتی میهای سهام به درستی، منعکس کنندهقیمت
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گذاران هندی، رسد که سرمایهشود تا به اقلام تعهدی. به هر حال به نظر میداده می تپایداری سود، بیشتر به جریانات نقدی نسب
های کنند که البته این نتایج، در تضاد با یافتهگذاری میکمتر از واقع و جریانات نقدی را بیشتر از واقع قیمت اقلام تعهدی را

های آتی، ی مثبت دارند. همچنین بین جریانات نقدی و بازدههای آتی، رابطهبازارهای بالغ است. همچنین، اقلام تعهدی با بازده
های بازارهای بالغ است. آنها نتیجه گرفتند که ناهنجاری اقلام تعهدی و در تضاد با یافته ی منفی برقرار است که مجدداًرابطه

 ندارند. CAPMگذاری دارایی نظیر های معروف قیمتهای جدی با مدلناهنجاری جریانات نقدی، چالش
ی مثبت دارد، آتی بازار، رابطه ( حاکی از آن است که اقلام تعهدی اختیاری، با بازده1727تحقیق کانگ و همکاران ) نتایج

ی زمانی، معیارهای بازده، روش برآورد، شرایط کنندگی مجموع اقلام تعهدی با عواملی چون انتخاب دورهبینیلیکن قدرت پیش
 ی قوی دارد.مورد استفاده برای تفکیک اقلام تعهدی، رابطه هایهای صرف ریسک و مدلتجاری، شاخص

 

 روش شناسی پژوهش -4

در این مطالعه وضع  رایز ،همبستگی است-یفیپژوهش توص کی ،تیو از لحاظ ماه یکاربرد ،پژوهش از لحاظ هدف نیا
مشخص می  ،ونیرگرس لینیابتی عملکرد مالی با اقلام تعهدی اختیاری با استفاده از تحل یرهایمتغ نیرابطه ب ،و همچنین ،موجود

 یمال هایصورت یزیرا از اطلاعات گذشته و اطلاعات واقع ردگییم رراق یدادیدر حوزه مطالعات پس رو ،همچنین .شود

اطلاعات براساس اطلاعات و گزارشهای  یجمع آور .استای هروش این پژوهش کتابخان .نمونه استفاده شده است های¬شرکت
 .ستانجام شده ا 2490-2492 یسالها یدر بورس اوراق بهادار تهران در ط شدهپذیرفته یمالی شرکتها

 

 ها و متغیرهای پژوهشمدل -5

 .آزمون شده است هاهیفرض (1722)پریم پژوهش با کمک مدل اصلاح شده  نیدر ا
(2) 𝐴𝐶𝐶𝑅𝑖𝑡 = 𝛽0 + β1TOBINSQit + β2MBVit + β3𝑆𝑎𝑙𝑒𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑖𝑡 + β4𝐷𝑖𝑣𝑃𝑟𝑖𝑖𝑡 + 𝛽5𝑅𝐷𝑖𝑡 + β6L𝑒𝑣it

+ + β6L𝑒𝑣it  + β7Sizeit + β8ROAit + εit  
 ؛اقلام تعهدی اختیاری شرکت، ACCRI,Tبدین شرح است:  tدر سال  iکه در رابطه بالا متغیرها برای شرکت 

TOBINSQit،  ؛شرکت نیوتوبیکنسبت MBVit، ؛های شرکتتری دارایینسبت ارزش بازار به ارزش دف SaleGrowthit :

 بهتحقیق و توسعه  هایهزینه نسبت: R&Dit ؛سهام شرکت متیق بهمییتقس سود سبت: نDivPriit ؛شرکت فروش رشد نرخ
 ؛یها به مجموع داراییهانسبت جمع بده ،: اهرم مالیLevو متغیرهای کنترلی نیز به این شرح می باشد:  .باشدشرکت می فروش
Size؛لگاریتم مجموع داراییها ،: اندازه شرکت ROAها.: بازده دارایی  
 

 :رهایمتغ یریاندازه گنحوه 
نسبت ارزش بازار به  ،نیوتوبیکبرای سنجش عملکرد مالی از پنج معیار شامل  (1722پریم ): به پیروی از عملکرد مالی

)پریم، استفاده شد  فروش بهتحقیق و توسعه  نهیهز نسبتو  ،متیق بهمییتقس سود سبتن ،فروش رشد نرخ ،هاارزش دفتری دارایی
1722.) 

 :برای محاسبه کیوتوبین از فرمول زیر استفاده شدنسبت کیوتوبین:  - 1

Q Tobin’s =
(Mvcs + BVPS + BVLTD + BVINV − BVCL)

BVTA
 

می ها ییدارا دفتریبه ارزش ها ییارزش بازار دارانسبت کیوتوبین برای اندازه گیری  (،1770)به پیروی از بیلت و همکاران 
ارزش  BVLTD ،سهام ممتاز یارزش دفتر BVPS ،شرکت یارزش بازار سهام عاد: Mvcs :باشندمیمتغیرها بدین شرح  ،باشد
 BVCA،یجار یبده یارزش دفتر BVCL ،کالا یموجود یارزش دفتر BVINV ،بلند مدت افتیدر یمال لاتیتسه یدفتر

  ها.ییوع داراممج یرزش دفترا BVTA ،یجار اییدار یارزش دفتر

از تقسیم ارزش  کندمی یریرا اندازه گ شرکت کی یرشد واقعها: نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری دارایی - 2

ها حاصل به ارزش دفتری دارایی (احبان سهامبعلاوه ارزش بازار حقوق صها برابر است با ارزش دفتری بدهی)ها بازار دارایی
 (.1722پریم،  ؛1771 ،آلونسو و همکاران)شود می

برابر است با نسبت فروش شرکت در سال جاری منهای مبلغ فروش در سال قبل تقسیم بر نرخ رشد فروش:  - 3

 (.1722)پریم، فروش در سال قبل 

 (.1722پریم،  ،1722 ،دونبولت و همکاران)ر قیمت سهام سود سهام تقسیم ببه قیمت : مینسبت سود تقسی - 4
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شرکت تقسیم بر میزان فروش  2تحقیق و توسعه هایهزینهبه فروش: تحقیق و توسعه های نسبت هزینه -6

در شرکتهای نمونه به صورت تحقیق و توسعه  هایهزینهدر این پژوهش  (.1722پریم،  ،1724 ،کالین و همکاران ،2993 ،احمد)
  .به طور مستقیم استخراج شدتحقیق و توسعه  هایهزینهالانه از صورتهای مالی شرکتها و بر اساس مقدار گزارش شده برای س

 دهند:میجونز را توضیح  شده از مدل اصلاحفرمول های زیر 
(1) 

𝑇𝐴𝜏 = 𝛼1 (
1

𝐴𝜏−1

) + 𝛼2∆𝑅𝐸𝑉𝜏 + 𝛼3𝑃𝑃𝐸𝜏 + 𝜀𝜏 

(4) 
𝑁𝐷𝐴𝜏 = 𝛼1 (

1

𝐴𝜏−1

) + 𝛼2(∆𝑅𝐸𝑉𝜏 − ∆𝑅𝐸𝐶𝜏) + 𝛼3𝑃𝑃𝐸𝜏 

(3) 𝐷𝐴 =  𝑇𝐴 −  𝑁𝐷𝐴 
    

 همانطور که در فرمول سوم .کنندمیاقلام تعهدی را تحریک  کند کهمیاقتصادی را ایجاد  رویدادهای از رگرسیون یک این مدل
اقلام از  (NDA)غیراختیاری  اقلام تعهدی از طریق کم کردن (DA)م تعهدی اختیاری اقلا اندازه گیریهدف  ،است گفته شده

 ،متغیرها این .کندمیرا اندازه گیری  τ -2 و τ سال های بین هاتغییرات درآمد Δ 𝑅𝐸𝑉τ .است (TA)تعهدی اختیاری کل 
 و τکارخانه و تجهیزات در سال  ،اموال دازه گیریان τ PPE .کندمیرا اندازه گیری  در گردش سرمایه اقلامشرکت و  یهافعالیت

در  تغییر 𝑅𝐸𝐶τ Δ .است τ -2 مجموع دارایی های سال 𝐴τ -2 .استبلندمدت  یتعهد اندازه گیری اقلامهدف از این متغیر 
در دوره رویداد  نسیهکند که تمام تغییرات در فروش میاین مدل فرض  .کندمیاندازه گیری  τتا سال  τ -2 را از سالها دریافتنی

  (.2991 ،و همکاران دچو)شوند می کسر هااز درآمدها دریافتنی ،از این رو .شودمیاز مدیریت سود حاصل 

 (2991)دچو و همکاران  (،1773)برای محاسبه اقلام تعهدی اختیاری به پیروی از چن و همکاران  :اقلام تعهدی اختیاری

 استفاده شد:
(1) Accrual𝑖,𝑡 = β0 + β1(∆REVi,t − ∆RECi,t) + β2PPEi,t + β3ROAi,t−1 + ε 

که از حاصل سود خالص قبل از اقلام غیرمترقبه منهای  شرکت استی تعهد کل اقلام ACCRUAL ،در رابطه بالا
  .آیدمیوجوه نقد عملیاتی بدست 

Accrual 𝑖,𝑡 = Eearningi,t − CFOi,t 

itREV∆ مد شرکتدرآ رییتغ، itREC∆ شرکت حساب های دریافتنیدر  رییتغ، itPPE ماشین آلات و تجهیزات ،اموال 

 رابطه بالا مانده یباقمقدار  itεو  ها(،سود خالص قبل از کسر مالیات تقسیم بر کل دارایی)بازده دارایی  ROA ،ناخالص شرکت
خاص شرکت از طریق روش برآورد حداقل مربعات در طی سالهای پارامترهای برآورد شده  3βو  2βو  1βدر این مدل ابتدا  .است

 ،است که اگر این شاخص منفی باشد« (ε)جمله خطا »در این مدل شاخص اقلام تعهدی اختیاری همان  .است 2490تا  2492
  .کندمیستفاده نشان می دهد مدیر از حداکثرسازی سود ا ،سازی سود و اگر این شاخص مثبت باشدنشان می دهد مدیر از حداقل

 

 آمار توصیفی -7
تا  2492های های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی سالشرکت نمونه از شرکت 227این پژوهش با انتخاب 

 .آمده است (2)متغیرهای پژوهش در جدول آمار های توصیفی  .اجرا شده است ،شرکت-سال 007 ،به عبارتی 2490
 میانهمقدار  .است 722/7برابر ی اریاخت یاقلام تعهد نیانگیم .ی و پراکندگی استمرکز هایشاخص رندهدربردا 2 جدول
انحراف  .استمقدار  نیبیشتر از ا یگرها کمتر از این مقدار و نیمی ددهد که نیمی از دادهنشان می 771/7ی اریاخت یاقلام تعهد
  .باشدمی 332/7برابر ی اریاخت یاقلام تعهد ی متغیرکه برا است یکندگپرامهم  هایشاخصاز  معیار یکی
 
 
 
 
 
 

 

                                                           
( از مخارج تحقیق و توسعه برای این هدف استفاده شده است ولی از 1722پریم )(، 1724(، کالین و همکاران )2993های احمد )در پژوهش 2

تحقیق و توسعه به درستی اندازه گیری و افشا نشده است از هزینه های عمومی انجاییکه در صورتهای مالی شرکتهای عضو بورس هزینه های 
 و اداری استفاده شده است.
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 تغیرهای پژوهشم آمار توصیفی -1 جدول

 
 یاقلام تعهد

 یاریاخت
نسبت 

 نیوتوبیک
نسبت ارزش بازار به 

 هاییدارا یارزش دفتر
 رشد نرخ

 فروش
نسبت سود 

 متیبه قمییتقس
تحقیق  نهینسبت هز
 به فروشو توسعه 

اهرم 
 یمال

اندازه 
 شرکت

بازده 
 ها ییدارا

ACCR TOBINSQ MBV SaleGrowth DivPri G&A LEV size ROA 

 7/222 23/273 7/202 7/732 7/220 7/421 1/419 2/313 7/722 نگینمیا

 7/247 24/922 7/247 7/727 7/797 7/237 2/397 2/317 7/771 میانه

 7/977 29/244 7/974 0/927 7/927 12/72 29/107 27/927 2/197 ماکسیمم

 7/197- 27/220 7/777 7/777 7/777 2/777- 7/217 7/237 2/147- مینیمم

نحراف ا
 معیار

7/332 2/441 2/323 1/737 7/217 7/139 7/213 2/432 7/219 

 2/371 7/022 2/192 11/322 1/223 11/213 4/114 1/734 7/744 چولگی

 1/231 3/333 1/900 299/12 22/727 202/13 19/217 9/422 4/497 کشیدگی

 007 007 007 007 007 007 007 007 007 مشاهدات

 

 وابسته بررسی نرمال بودن متغیر
ی که نرمال بودن متغیر یاز آن جا .آزمون شده است متغیر وابستهنرمال بودن  برا-جارکبا استفاده از آزمون در این پژوهش 

-مقدار آماره جارکو .نرمال بودن آن کنترل شود ،از برازش الگو لازم است قبل ،انجامدهای الگو میوابسته به نرمال بودن باقیمانده
 %1از  بیشتر ،ر سطح معناداریااز آنجایی که مقد ،است 73/7و سطح معناداری آن  731/1برا برای اقلام تعهدی اختیاری برابر با 

 .باشدمیاز توزیع نرمال برخوردار ی اریاخت یاقلام تعهد بنابراین متغیر .شودمی تأییدیعنی نرمال بودن متغیر  صفرفرض  پس ،است
 

 بررسی پایایی متغیرها
لین و چو برای بررسی پایایی متغیرهای این پژوهش استفاده شده است که به آن آزمون  ،در این پژوهش از آزمون لوین

  .ریشه واحد نیز گویند
 (محقق یهاافتهیمنبع: ) لین و چو ،آزمون لوین نتایج آزمون -1 جدول

 نتیجه معناداری سطح ی آزمونآماره متغیرها

 مانا ACCR -24/827 0/000 اقلام تعهدی اختیاری

 مانا TOBINSQ -3/1877 0/007 نسبت کیوتوبین

 مانا MBV -4/0424 0/000 هانسبت ارزش بازار به ارزش دفتری دارایی

 مانا SaleGrowth -16/078 0/000 نرخ رشد فروش

 مانا DivPri -82/866 0/000 به قیمتمینسبت سود تقسی

 مانا G&A -8/381 0/000 به فروشتحقیق و توسعه نسبت هزینه 

 مانا Lev -26/467 0/000 اهرم مالی

 مانا Size -4/0282 0/000 اندازه شرکت

 مانا ROA -20/301 0/000 بازده دارایی ها

  
در که  دهداست و نشان می 71/7از  همه متغیرها کمتردر  داری آزمون ریشه واحدسطح معنی شودطور که ملاحظه میهمان

تا  2492 هایمیانگین و واریانس متغیرها در طول زمان و کوواریانس متغیرها بین سال ،یعنی باشندمیمانا  مرتبه صفر تمام متغیرها
 .باشدمیها پایایی متغیر و نشان دهندهثابت بوده است  2490

 

 ها(ماندهیاقب)جمله خطا  انسیثابت بودن وار

در عمل  .برابر باشند انسیوار یدارا ماندهیجملات باقمیاست که تما نیا یخط ونیرگرسهای کلاسیک از فرض گرید یکی
شکست  ،وجود نقاط پرت ،: شکل نادرست تابع مدللیاز قب یمختلف لیفرض چندان صادق نبوده و به دلا نیممکن است ا

 یمطالعه فرض ناهمسان نیدر ا ،مشکل نیا یبررس یبرا .میباش انسیوار یناهمسان دهیدشاهد پ ... و یدر جامعه آمار یساختار
است پس  %2و سطح معناداری کمتر از  243/27مقدار آماره این آزمون برابر با  .بهره گرفته شد LRاز آزمون ها ماندهیباق انسیوار
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توان برای تخمین استفاده نمی OLSسانی واریانس از روش در حالت ناهم. هاماندهیباق انسیوار یناهمسان %2در سطح احتمال 
  .شودمیاستفاده  یاصل هیفرض مدلبرای تخمین  GLSکرد بنابراین برای رفع مشکل ناهمسانی از روش 

 

 آزمون همبستگی
 ،شده محاسبه یهمبستگ بیضرا ،ماتریس یهاعدد در خانه .را نشان می دهد رسونیپ یهمبستگ بیضر جیخلاصه نتا 4 جدول

نموده که در صورت به سمت صفر  یریگها اندازهآن ییدودو سهیمقا یرا بر مبنا گریکدیمستقل بر  یرهایمتقابل متغ یخط راتیتأث
 هرگاهدهد ینشان م 4 جدول .نسبت به استقلال خطی متغیرهای مستقل از یکدیگر قضاوت کرد توانیم ،این ضرایب کردنمیل 
 .همبستگی وجود نداردمستقل  یرهایمتغ نیبباشد  27/7ی کمتر از همبستگ بیضر

 (محقق یهاافتهیمنبع: ) 2مدل  الگو همبستگی نتایج -4 جدول

  ACCR TOBINSQ MBV SaleGrowth DivPri R&D LEV Size ROA 

         ACCR 2 اقلام تعهدی اختیاری

        TOBINSQ 7/202 2 کیوتوبین

ارزش بازار به ارزش 

 هادفتری دارایی
MBV 7/211 7/399 2       

      SaleGrowth 7/702 7/772 7/771 2 نرخ رشد فروش

     DivPri -7/797 -7/797 -7/791 -7/712 2 به قیمتمیسود تقسی

تحقیق و هزینه 

 به فروشتوسعه 
R&D 7/713 -7/722 -7/779 -7/711 7/711 2    

   LEV 7/217 7/231 7/210 -7/710 7/202 -7/717 2 اهرم مالی

  size 7/229 -7/237 -7/2911 -7/774 7/129 -7/737 7/701 2 اندازه شرکت

 ROA 7/239 7/221 7/242 -7/719 7/202 -7/717 7/300 7/731 2 بازده دارایی ها

 

 ها و آزمون فرضیه هاتشخیص نوع مدل
چاو برابر با آزمون  آماره .ام شده استو هاسمن انج های چاوآزمون ی از اصل هیبرای مدل فرضالگوی مناسب تعیین  جهت 

و مقدار  .باید استفاده شودها برای آزمون فرضیه (پانل دیتا)معنادار است بنابراین از روش داده های ترکیبی  %2و در سطح  342/2
ثرات ثابت برای آزمون بابراین باید از الگوی داده های ترکیبی با ا .معنادار است %2در سطح  321/47آماره آزموه هاسمن برابر با 

  .استفاده شودها فرضیه
ارزش بازار به  ،نیوتوبیکبرای عرض از مبدا و ضرایب متغیرهای  t احتمال آماره دهدمی نشان برآورد مدل از حاصل نتایج
 یاریاخت یلام تعهدبر اق هاییاندازه شرکت و بازده دارا ،یاهرم مال ،متیبه قمییسود تقس ،نرخ رشد فروش ،هاییدارا یارزش دفتر

ارزش بازار به  ،نیوتوبیکبرای متغیرهای برآورد شده و ضریب  .دار استها معنیآماری این رابطه لحاظ پس از ،است %1 از کمتر
 هایهزینه رابطه. ی منفی و معنی دار استاریاخت یاقلام تعهدبا  متیبه قمییسود تقسو  نرخ رشد فروش ،هاییدارا یارزش دفتر

 %91بنابراین با اطمینان  .دار نیستآماری معنی لحاظ است پس این رابطه از %1 از بیشتر یاریاخت یاقلام تعهدبا و توسعه تحقیق 
قادر  که دهدمی نشان را مستقل متغیرهای دهندگی توضیح تعیین قدرت ضریب. در مدل معنی نیستتحقیق و توسعه  هایهزینه
 دارمعنی آماری لحاظ از مدل که کل است این بیانگر F آماره احتمال .دهند توضیح را وابسته متغیر تغییرات %17/37 میزان به است
آماره  نیاگر مقدار ا .واتسون استفاده شد -نیبرازش شده از آماره آزمون دورب هایمدل یماندهاباقیاستقلال  یبررس یبرا .باشدمی

وجود مدل  یپسماندها یالیسر یهمبستگو  ،ددارناستقلال  ،مدل یندهاپسماقرار دارد پس  (23/1) 1/1تا  1/2 ه مطلوبدر محدود
ی اریاخت یاقلام تعهدبر نرخ رشد فروش  ،هاییدارا یارزش بازار به ارزش دفتر ،نیوتوبیکازانجاییکه متغیرهای  ،بنابراین.ندارد

باشد پس فرضیه فرعی اول، دوم، سوم نادار میمعمنفی و  یاریاخت یاقلام تعهدبر  ،متیبه قمییسود تقس مثبت و معنی دار و متغیر
 یهادر شرکت یاریاخت یو اقلام تعهد یعملکرد مال نیب شود. یعنیشود و برای فرضیه فرعی پنجم تائید میو چهارم رد می

 وجود دارد. یدر بورس اوراق بهادار تهران رابطه معنادار شدهپذیرفته
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 (محقق یهاافتهیمنبع: ) با استفاده از روش اثرات ثابتش آزمون فرضیه های پژوه جیخلاصه نتا -4جدول 

 t -آماره ضرایب نماد متغیرها
 سطح

 معناداری 
 نتیجه

 منفی 𝜶� -2/322 -22/210 7/777 عرض از مبدأ

-TOBINSQ 7 کیوتوبین /734 24-  منفی 7/777 722/

 ارزش بازار به ارزش 
-MBV 7 هادفتری دارایی /747 2- /122 7/777 

 منفی

-SaleGrowth 7 نرخ رشد فروش /722 2-  منفی 7/777 142/

 منفی DivPri -7/230 -23/104 7/777 به قیمتمیسود تقسی

 غیرمعنادار R&D 7/713 2/292 7/797 به فروشتحقیق و توسعه هزینه 

 مثبت LEV 4/221 9/0237 7/777 اهرم مالی

 مثبت Size 7/79 27/239 7/777 اندازه شرکت

/ROA 4/192 22 بازده دارایی ها 733  مثبت 7/777 

  F F 11/227  7/777 آماره

ینضریب تعی 2adj R 7/0202 ضریب تعیین تعدیل شده  R2 7/371 

    DW 1/237 دوربین واتسون

 

 بحث و نتیجه گیری 
 حداقل به را گیری زهاندا خطای که شوند آوری جمع ایشیوه به باید عملکردی اطلاعات که کنندمی بیان اقتصادی هاینظریه

  .دهند انجام ،دارند نظر در تعهدی اقلام که است چیزی همان موضوع این .برسانند
به میینسبت سود تقس ؛نرخ رشد فروش؛ هاییدارا ینسبت ارزش بازار به ارزش دفتر؛ نیوتوبیکمشتمل بر  یعملکرد مالفاکتورهای 

 ضرایب معنادار متغیرو با توجه به  دنتاثیر معنادار دار یاریاخت یم تعهداقلا بر و توسعه به فروش قیتحق نهینسبت هزو  متیق
دهد که مینتایج نشان  ؛شودمیاستنتاج  شرکت یاریاخت یاقلام تعهدبا  یعملکرد مالمعنادار بین ی هوجود رابط ،یعملکرد مال

ود گزارش شده خود را از طریق افزایش اقلام س ،به منظور گمراهی بازار و یا دلایل دیگر ،شرکت های با عملکرد ضعیف تجاری
نتایج این تحقیق حاکی از آن است که در شرکت های مورد مطالعه در این تحقیق بر این اساس  ؛دهندمیافزایش  ،تعهدی اختیاری

ظور جبران به من ،واحد تجاری بوده است عملکردبه هنگام کاهش  ها،در واقع مدیریت این شرکت .مدیریت سود اعمال شده است

پریم  ،(2492) و همکاران اشرفیدر این راستا  ؛این موضوع اقدام به افزایش سود از طریق افزایش اقلام تعهدی اختیاری کرده است

  .شرکت رابطه معناداری وجود دارد عملکرد با تعهدی اقلام نشان دادند که بین اجزای (1717)و مصطفی  (1722)
های حسابداری به منظور بهبود سود شرکت استفاده  از رویه( نسبت کیوتوبین پایینی دارند)ند شرکت هایی که عملکردی ضعیف دار

و  عملکـرد ضـعیف شـرکت انگیـزه مـدیریت سـود ،به طور خاص .دارند بالایی یاریاخت یاقلام تعهدسطح کننـد و بنابراین می
 .را فراهم میکند یاریاخت یاقلام تعهدافزایش سطح 
نسبت ارزش  ضریب منفی متغیرو با توجه به  دتاثیر معنادار دار یاریاخت یاقلام تعهد بر هاییدارا یازار به ارزش دفترنسبت ارزش ب

 شرکت یاریاخت یاقلام تعهد با ییدارا ینسبت ارزش بازار به ارزش دفترمعکوس بین  هوجود رابط ،هاییدارا یبازار به ارزش دفتر
نسبت ارزش  قابل ملاحظه ای از میزان با شرکت مدیر که فرعی دوم حاکی از آن است که هنگامی نتایج فرضیه ؛شودمیاستنتاج 

 نوسان را کمتر دچار سود که زد دست خواهد هاییگذاریسرمایه به است رو روبهتدریجاً افزایشی  یهاییدارا یبازار به ارزش دفتر

و در نتیجه چنین شرکتهایی دارای سطح پایین تری از شد  خواهد تری سود پایین مدیریت به که این اقدام در نهایت منجر میکند
 ،های با رشد پایینهای با رشد بالا در مقایسه با شرکتنشان دادند که در شرکت (1723)رابین و وو  .اقلام تعهدی اختیاری هستند

 .باشدمیحاضر که در راستای نتایج پژوهش ؛شونداقلام تعهدی اختیاری مثبت بیشتر ارزش گذاری می
ی هوجود رابط ،نرخ رشد فروش ضریب منفی متغیرو با توجه به  دتاثیر معنادار دار یاریاخت یاقلام تعهد بر نرخ رشد فروش

نرخ رشد  میزان بر نقش سومفرعی  فرضیه تأیید؛شودمیاستنتاج  شرکت یاریاخت یاقلام تعهد بانرخ رشد فروش معکوس بین 
 مناسبی نرخ رشد شرکت که هنگامی؛دارد تأکید سود مدیریت بر نتیجه در و طلبانه مدیران فرصترفتارهای  میزان درفروش 

 بازدهی دارای که کند اقدام به سرمایه گذاریهایی نسبت میتواند و شرکت است فعلی عملیات جریان راستای در که دارد پیشرو

رفتارهای  میزان تأثیر تحت سود مدیریت موقعیتی چنین در؛ندکمین نوسان را دچار سود بنابراین و است فعلی بازده با متناسب
شرکت رابطه معناداری وجود  رشد تعهدی و اقلام بین نشان داد که (1729)در این راستا چو  .قرارمی گیرد مدیران طلبانه فرصت

 .باشدمیکه در راستای نتایج پژوهش حاضر ؛دارد
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به میینسبت سود تقس ضریب منفی متغیرو با توجه به  دتاثیر معنادار دار یاریختا یاقلام تعهد بر متیبه قمیینسبت سود تقسکه 
این گونه استدلال  ؛شودمیاستنتاج  شرکت یاریاخت یاقلام تعهد با متیبه قمیینسبت سود تقسمعکوس بین ی هوجود رابط ،متیق

را تضمین کند که حاصل  (مقایسه با جریان سود متغیردر ) میتواند سطح بالاتری از سود تقسییک جریان ثابت سود میشود که می
پذیری روند سودهای خالص از آنجا که تغییر .دهدمیزیرا میزان ریسک کل شرکت را کاهش  ،آن افزایش ارزش شرکت است

اثر ( مید تقسیاز نظر سود خالص و سو ،در رابطه با دستاوردهای محتمل آینده)گذاران تواند بر انتظارهای ذهنی سرمایهشرکت می
اثری مطلوب  (یکی از ابزارهای مدیریت سود) افزایش اقلام تعهدی اختیاریاین امکان وجود دارد که مدیر بتواند از طریق  ،بگذارد

 . ی گردداریاخت یاقلام تعهد تواند منتج به افزایش سطحمی متیبه ق میینسبت سود تقسبنابراین ؛ بر ارزش سهام شرکت بگذارد
نسبت  ضریب منفی متغیرو با توجه به  دتاثیر معنادار دار یاریاخت یاقلام تعهد بر و توسعه به فروش قیتحق هنینسبت هز

 شرکت یاریاخت یاقلام تعهد با و توسعه به فروش قیتحق نهینسبت هزوجود رابطه معکوس بین  ،و توسعه به فروش قیتحق نهیهز
 طلبانۀ فرصت رفتارهای در و توسعه قیتحق نهیهز میزان تأثیر که است این بیانگر فرعی پنجم فرضیۀنتایج  ؛شودمیاستنتاج 

و توسعه  قیتحق نهیهز از توجهی قابل میزان با مدیران که صورتی در شودمشخص می شد ذکر بنابرآنچه .است توجه قابل مدیران
این  آزمون نتایج ؛کند می نوسان دچار کمتر را شرکت سود که زد خواهند دست گذاری هایی سرمایه به احتمالاً ،باشند روبرو

 مدیریت به نیاز بر مدیران طلبانۀ فرصت رفتارهای تأثیر کاهشو توسعه  قیتحق نهیهز تدریجی افزایش که می دهد نشان فرضیه

 . می یابد کاهش سود مدیریت و می شود غالب مالی حفظ شرایط منظور به سود نمودن
اقلام  بین وتو Q نیب ،اول از همه .دهدمینشان  سود تیفیرشد و ک هایفرصت نیرابطه برا در مورد  یمتفاوت جیها نتاافتهی
نرخ رشد فروش به  ،دوم .است سود تیفیرشد و ک یفرصتها نیب یاز ارتباط منف یحاک نیا .وجود دارد یرابطه مثبت یاریاخت یتعهد

 .دهدمیسود نشان  تیفینرخ فروش رشد و ک نیب یها رابطه منفافتهی نیا .مرتبط است یاریاخت یاقلام تعهد اب یقابل توجه زانیم
 یها نهیگز نیارتباط مثبت ب جادیا دهیا نیا .مرتبط است یاریاخت یبا سطح اقلام تعهد متینسبت سود سهام به ق ،نیعلاوه بر ا
است که توسط فروش و توسعه تحقیق  هایهزینه زانیم، رشد یها نهیگز یبرا نجشس نیآخر .بردمیرا بالا  سود تیفیرشد و ک
  .است سود تیفیرشد و ک یفرصتها نیب یاز ارتباط منف یحاک جینتا .ابدیمیکاهش 
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