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Article Info              ABSTRACT 

 

Background and purpose: Given the growing trend in the economy and the increase in systematic risks, 

inflation is one of the most significant factors attracting investor attention, capable of substantially 

impacting corporate earnings. The objective of this research is to investigate the effect of balance sheet 

inflation management on the dimensions of earnings sensitivity, time horizon, and precision in companies 

listed on the Tehran Stock Exchange. 

Research method: In this study, data from 167 companies (1670 company-years) for the period 2015 to 

2024 were analyzed using a panel data regression approach. Additionally, Data Envelopment Analysis 

(DEA) was employed for variable standardization. 

Findings: The results indicated that balance sheet inflation management has a significant impact on 

earnings sensitivity, time horizon, and precision. Hypothesis testing revealed a positive and significant 

effect of balance sheet inflation on earnings sensitivity, suggesting that inflation can increase investor 

attention to earnings sensitivity. On the other hand, a negative and significant relationship was observed 

between balance sheet inflation and the investment time horizon, stemming from investors’ generally 

short-term perspective in the capital market. Furthermore, balance sheet inflation had negative effects on 

earnings precision. This is because, under inflationary conditions, investors tend to focus more on 

accounting earnings and pay less attention to other earnings dimensions due to a lack of specialized 

financial knowledge among investors in Iran’s financial markets. 

Conclusion: Proper examination of inflation’s effects at the balance sheet level enables investors to draw 

the best conclusions from inflation-related issues. This transparency helps reduce information asymmetry 

in financial statements, allowing investors to achieve better returns with greater awareness. 

Keywords: Inflation Management, Balance Sheet, Sensitivity Dimensions, Time Horizon, Earnings 

Precision 
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Introduction 

This paper examines the impact of systematic financial risks arising from macroeconomic changes, 

particularly inflation, on the transparency and quality of corporate financial information in developing 

economies like Iran. These risks introduce uncertainty and complexity into financial statements, widening 

the information gap between managers and investors. The theory of financial statement opacity posits that 

published information is incomplete, challenging investors in risk assessment. A key concept introduced 

is "balance sheet inflation management," referring to the overvaluation of balance sheet items due to 

inflation. This phenomenon inflates accounting profits and assets beyond their true value, reducing 

transparency and increasing information asymmetry. The disparity between free cash flow and operating 

assets can also indicate this mismatch. This research emphasizes the importance of examining more 

complex dimensions of earnings quality beyond traditional factors, aiming to enhance the quality of 

financial information and the transparency of the capital market by investigating the relationship between 

balance sheet inflation management and earnings dimensions (sensitivity, time horizon, and precision). 

 

Research Methodology 

This research is applied in terms of objective and descriptive-correlational in nature. For data analysis, 

dependent variable proxies are first converted into unit indices using Data Envelopment Analysis (DEA). 

Then, descriptive statistics are employed, and finally, hypotheses are tested using statistical tests and 

regression analysis in Eviews 12 software. The statistical population includes companies listed on the 

Tehran Stock Exchange during the period 2015-2024. After applying four criteria (long-term activity, 

fiscal year-end in Esfand, no prolonged trading interruption, and availability of information), 167 

companies were selected as the final sample. In this study, control variables include firm size (logarithm 

of assets), loss-making status (binary), return on assets (ROA), firm age (logarithm of market value), 

growth opportunities (Tobin's Q), and the market-to-book value ratio (MTB). These variables are 

calculated to control for their potential effects on the main results of the regression model. 

 

Findings 

The descriptive statistics present 1670 observations (167 companies over 10 years, 2015-2024). Negative 

values in earnings dimensions (sensitivity, time horizon, precision) indicate a lack of desired earnings 

quality and potentially insufficient investor attention to these metrics, especially under inflationary 

conditions. Inflation also led to an unrealistic increase in growth opportunities and distorted accounting 

and market values. Balance sheet inflation was positive, and its increase is expected, which will influence 

earnings quality dimensions. To ensure variable stationarity, the Levin, Lin, and Chow unit root test was 

performed. A significance level below 0.05 indicates variable stationarity. Furthermore, to assess the 

adequacy of data for factor analysis of earnings dimensions (sensitivity, time horizon, precision), KMO 

and Bartlett's tests were utilized. KMO values above 0.4 and Bartlett's below 0.05 confirm data adequacy. 

The regression model for all three research hypotheses is significant (F < 0.05), confirming with 95% 

confidence. The Durbin-Watson statistic in all models falls between 1.5 and 2.5, indicating no 

autocorrelation among residuals. For the first hypothesis, the adjusted R-squared is 0.215, meaning that 

the independent and control variables explain approximately 21.5% of the changes in "earnings 

sensitivity." For the second hypothesis, the adjusted R-squared is 0.251, indicating that the model 

variables explain approximately 25.1% of the changes in "earnings time horizon." In the third hypothesis, 

the adjusted R-squared is 0.229, indicating that the independent and control variables explain 

approximately 22.9% of the changes in "earnings precision." Balance sheet inflation has a slight and 
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negative impact on earnings precision, while growth opportunities have a minor positive impact. Return 

on assets has a strong negative relationship with earnings precision, and firm age has a strong positive 

relationship with earnings precision. The adjusted R-squared (22.9%) indicates a relatively good 

capability of the model in explaining earnings precision. The overall regression model is also significant 

(F=3.265, P<0.001). 

 

Conclusion 

This research, by focusing on micro-level balance sheet inflation management within companies, 

introduces innovation through the use of variable metrics tailored to different industries for measuring 

inflation. Unlike previous fixed macroeconomic metrics, this approach allows for a more precise 

examination of inflation's impact on financial statements and their optimization. The findings suggest that 

inflation can heighten investor attention to earnings sensitivity, and its proper management can reduce 

information asymmetry, thereby contributing to more balanced capital markets. In the first hypothesis, it 

was found that balance sheet inflation management has a positive and significant impact on earnings 

sensitivity. This implies that under inflationary conditions, investors' focus on reported earnings increases, 

leading to greater sensitivity to accounting earnings. This finding aligns with previous research 

(Hajiannejad et al., 2022; Hemmati et al., 1394). Conversely, negative investor sentiment and information 

uncertainty decrease earnings sensitivity, as investors react less to earnings news. Factors such as cash 

flow uncertainty also play a role in reducing earnings sensitivity. 

The research findings indicate that balance sheet inflation management has a negative and significant 

relationship with the investment time horizon. This is attributed to investors' short-term orientation, 

financial market ambiguity, and the rising trend of inflation, which leads to a reduced inclination for long-

term projects and, consequently, a shorter earnings time horizon. Earnings volatility also emerges as a 

factor that shortens the earnings time horizon by decreasing earnings predictability and stability, steering 

investors towards short-term gains. Regarding earnings precision, balance sheet inflation management has 

a negative impact. In inflationary conditions, investors primarily focus on accounting earnings, paying 

less attention to other dimensions of earnings precision such as asymmetric earnings adjustments, 

managerial performance, discretionary accruals, conservatism, and earnings management. Factors like 

environmental uncertainty, inaccuracies in cost estimations, ownership structure, information asymmetry, 

and errors arising from management estimates also reduce the precision of earnings forecasts. Finally, it is 

suggested that: 

-   Investors and financial institutions should enhance their expertise in the various dimensions of earnings 

and provide precise financial performance analyses by examining relevant research to increase decision-

making accuracy. 
- Managers and investors should increase information transparency and reduce information asymmetry by 

identifying market-influencing factors, thereby improving financial market efficiency and investor 

confidence. 
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 دقت سود و یافق زمان یت،تورم ترازنامه بر ابعاد حساسمدیریت  یرثتا

*نقندری تائبیامیرحسین ، 1فاطمه  موسی نژاد کرمانی
 2حدیث زینلی، 2

 یرانکرمان، ا ی،زاد اسلامآدانشگاه  ،واحد کرمان ی،گروه حسابدار ی حسابداری،دکتر یدانشجو  .7

 یرانکرمان، ا ی،دانشگاه آزاد اسلام ،واحد کرمان ی،گروه حسابدار یار،استاد .2

 
   

 اطلاعات مقاله      چکیده

 
است که توجه  یعوامل ینتر تورم جزو مهم یستماتیک،س های یسکر یشبا توجه به روند رو به رشد اقتصاد و افزا زمینه و هدف:

هدف  باشد. یرگذارتأث یا ها به صورت قابل ملاحظه بر سود شرکت تواند یعامل م ینکه ا یخود جلب کرده است، به نحو هرا ب گذاران یهسرما

شده در بورس اوراق بهادار  یرفتهپذ یها و دقت سود در شرکت یافق زمان یت،تورم ترازنامه بر ابعاد حساسمدیریت  یرتأث یبررس ،پژوهش ینا

 .باشد یتهران م

مورد تجزیه و تحلیل قرار  7119تا  7911شرکت( برای دوره زمانی  -سال 7611شرکت ) 761های مربوط  در این پژوهش داده :تحقیقروش 

سازی متغیرها از کاربرد روش تحلیل آمار پوششی چند گانه  گرفت و از رویکرد رگرسیون داده های پنل استفاده شد. همچنین برای همسان

 بهره گرفته شد. 

 ندنشان داد ها  نتایج آزمون دارد. یدار یمعن یرتأثسود و دقت  یافق زمان یت،تورم ترازنامه بر ابعاد حساسمدیریت که  ددا نشان  نتایج: یافته ها

سود  یتبه حساس گذاران یهتوجه سرما تواند یتورم م بیانگر این نکته است کهسود دارد که  یتبر حساس یمثبت و معنادار یرتورم ترازنامه تأثکه 

از آن  یامر ناش ینا که مشاهده شد یو معنادار یصورت منف به گذاری یهسرما یتورم ترازنامه و افق زمان یانرابطه ماز طرفی، دهد.  یشرا افزا

و این بود تورم ترازنامه دارای آثار منفی بر دقت سود همچنین،  .مدت هستند کوتاه یدگاهد یعموماً دارا یهدر بازار سرما گذاران یهاست سرما

کنند و در مورد سایر سودها به دلیل اینکه  گذاران در شرایط تورمی بیشتر به سود حسابداری توجه می مسئله به این دلیل است که سرمایه

 کنند. شرافی به مسائل مالی تخصصی ندارند، توجه زیادی نمیگذاران بازارهای مالی ایران ا سرمایه

 -بررسی صحیح آثار تورم در سطح ترازنامه سبب می شود سرمایه گذاران از مباحث مرتبط در شرایط تورمی، بهترین نتیجه نتیجه گیری: 

لی کاهش پیدا کرده و سرمایه گذاران با های ما گیری را داشته باشند و این شفافیت کمک می کند عدم تقارن اطلاعاتی در سطح صورت

 آگاهی بیشتر، بازدهی بیشتری را کسب نمایند.

 سود دقت ی،افق زمان یت،ترازنامه، ابعاد حساس ،ورممدیریت ت: واژه های کلیدی
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 مقدمه

 تأثیر تحت عمدتاً ایران، مانند توسعه حال در اقتصادهای ویژه به کشور، هر در اقتصادی سلامت وضعیت و مالی های بحران

 ها شرکت مالی صورتهای در وضوح به آن آثار که هستند اقتصادی کلان تغییرات از ناشی سیستماتیک مالی های ریسک

 به معاصر اقتصادی فضای در که ای گسترده های قطعیت عدم و ذاتی های پیچیدگی سبب به ها ریسک این. گردد می منعکس

 شده ارائه مالی اطلاعات در شفافیت عدم افزایش موجب اند، شده تشدید 71-کووید پاندمی و اقتصادی های بحران در ویژه

 و بوده بودن کامل از دور به مالی های گزارش در شده منتشر اطلاعات مالی، صورتهای شفافیت عدم نظریه اساس بر .شوند می

 شکاف این. شود می گذاران سرمایه و شرکت مدیران بین اطلاعاتی های شکاف بروز باعث که است معناداری ابهامات دارای

 گذاران سرمایه گیری تصمیم روند در چالش ایجاد و اطلاعات اطمینان قابلیت کاهش ساز زمینه اطلاعاتی تقارن عدم همان یا

  (.7117نژاد و همکاران،  )آرین گردد می

های  لب ریسکقااقتصادی را در  خاطراتم، گذاران و نحوه مدیریت سرمایه ارزیابی عملکردگذاران هنگام  عبارتی، سرمایهه ب

پاسخ دقیقی را برای با وجود ابهامات بسیار برای آنها حائز اهمیت بیشتر می باشد و به همین جهت بینند که  سیستماتیک می

د بوده ها وار بازار این نوعکه همیشه بر استاساسی  مسائل. این موضوع یکی از تواند داشته باشد نمیگذاران به همراه  سرمایه

که با  کند اینگونه موارد را با ابهام روبرو می وری نهایت بهره در بدین جهت با تکیه برعواملی که اثربخشی، کارآیی و. است

 های ریسکگذاران در مبحث کارآیی بازارهای مالی را افزایش داد،  توان میل سرمایه مدیریت صحیح این مبحث می

 که شوند می ترازنامه اقلام ارزش در انکار غیرقابل های تحریف بروز موجب تورم، مانند اقتصادی کلان سیستماتیک

 باعث و دارد مالی اطلاعات کیفیت بر مضاعفی اثرات پدیده این. گردد می اطلاق ترازنامه مدیریت تورم آن به اصطلاحاً

 به که شوند گذاشته نمایش به شده برآورد حد از بیش ای گونه به شده ثبت های دارایی و حسابداری سودهای که شود می

 های دارایی خالص میان توجه قابل تفاوت نمونه، عنوان به. شود می منجر اطلاعاتی تقارن عدم افزایش و شفافیت کاهش

 واقعی نقدینگی و شده انباشته حسابداری سودهای میان تطابق عدم و تعارض نمایانگر تواند می آزاد نقدی جریان و عملیاتی

(. 7911 همکاران، و زاده فرج) دهد می افزایش را آتی سودآوری و پایداری به نسبت قطعیت عدم که شرایطی باشد؛ شرکت

 دنبال به را سهام صاحبان حقوق افزایش گیرد، می صورت ها بدهی سطح در تغییر بدون که ها دارایی ارزیابی تجدید همچنین

 گذاران سرمایه شود می موجب و آید می حساب به ترازنامه در اطلاعات تحریف مظاهر از یکی عنوان به خود امر این که دارد

دهد که تورم  های تحقیق، شرایط گفته شده نشان می با توجه به پیشینه.شوند ابهام دچار شرکت مالی واقعی وضعیت تفسیر در

تورم به عنوان عاملی ژوهش . بنابراین در این پدهد خود را نشان میتورم ترازنامه موجود در اقتصاد در قالب مدیریت 

تواند تأثیرات  های منعکس شده در ترازنامه می شود که با تاثیر بر دارایی ها در نظر گرفته می تاثیرگذاردر سطح شرکت

  ملموسی بر ابعاد سود داشته باشد.

گذاران تحت تأثیر  پذیرموجود در کشورهای در حال توسعه و توسعه نیافته، عموما سرمایه از این رو در شرایط اقتصادی نوسان

لذا نقطه عطف توجه  به وفور مشاهده نمود.توان آثار آن را  گیرند که در اقتصاد ایران نیز می بسیاری قرار می عوامل
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ترازنامه است.از طرفی دیگر، به دلیل اینکه های مالی همانند رقم سود و زیان و همچنین مبانی  گذاران به صورت سرمایه

ها به علت تجدید ارزیابی  و هم چنین افزایش میزان داراییباشند،  سودها علامتی برای تخصیص بهینه منابع در بازار سرمایه می

وافری مدیریت شرکت تمایل جهت  شود. به همین سیگنال مناسبی جهت روند افزایشی حقوق صاحبان سهام در نظر گرفته می

در گذاران  جهت جذب بیشتر منابع سرمایهترین هدف  به چگونگی گزارش سود دارد و حفظ روند سودآوری به عنوان مهم

با توجه به اینکه از نظر کارشناسان و محققان، سود تنها نمی تواند سود اعلام شده در (.7911، )ایزدی نیا شود نظر گرفته می

تواند در  اند که می )حساسیت، افق زمانی و دقت( در نظرگرفته ابعاد متفاوتی برای سودگزارشات حسابداری باشد، بنابراین 

به نوعی ایجاد ارزش در با توجه به مطالب ذکر شده، سود  ، شناسایی ابعادشناسایی کیفیت آن نقش بسزایی داشته باشد. لذا

  (.7911، )حاجیها و همکاران شود بازار سرمایه محسوب می

 های مختلف ترازنامه تحت تأثیرعواملی پردازد که بخش تورم به این نکته میمدیریت تر،  ر نگرشی دقیقترتیب د بدین

. بنابراین، به دلیل مسائل پیچیده نماید دراقلام ترازنامه می گذاری ارزش بیششروع به ریسک های سیستماتیک اقتصادی نظیر

عاد کیفیت سود یک شرکت موضوع بسیار حائز اهمیتی است. از تر شدن اب اقتصادی امروزی توجه به این عامل برای شفاف

گذاران، شناسایی  سرمایهاندک توان به این نکته اشاره کرد که عموما به جهت دانش مالی محدود و تجربه  منظری دیگر، می

ر گرفته است، چرا که )حساسیت، افق زمانی و دقت(، به ندرت مبنای تجزیه و تحلیل آنان قرا سود ابعادعواملی پیچیده نظیر 

های  طلبد. بر اساس پژوهش ی مالی را می های محاسباتی زیادی داشته و گاها بینش بالاتری در حوزه اینگونه موارد پیچیدگی

کند که  ای به این خلاء باز می روزنهها  ترازنامه شرکتتورم مدیریت بسیار محدودی که در این زمینه انجام شده است، مقوله 

گیری را دستخوش  های تصمیم های مالی و شاخص تواند صورت می کلانهای  ترین ریسک نوان یکی از مهمچگونه به ع

های  و همچنین روزنه جدیدی به ابعاد متفاوتی از کیفیت سود باز می کند که تنها عوامل ذکر شده در پژوهش تغییرات کند

ثیرعوامل برای رفع اینگونه موارد و تأ کند. ین شاخص باز میکیفی سود را مد نظر قرار نداده و بعدهای پیچیده تری را به ا

 سود تواند آثارقابل توجهی را بر ابعاد میترازنامه تورم مدیریت در سطح خرد شرکتی، از دیدگاه این پژوهش  کلان اقتصادی

مدیریت پاسخ داده شود که آیا  به این سوال بر ترازنامه تورمآثار . لذا در این پژوهش سعی شده است تا با نگاه به داشته باشد

 بهبود مسیر تواند می پرسش این به پاسخ دارد.معنادار تأثیر  ابعاد حساسیت، افق زمانی ودقت سودها، بر  شرکتترازنامه تورم 

  .سازد هموار را سرمایه بازار شفافیت ارتقاء و اطلاعاتی تقارن عدم کاهش مالی، اطلاعات کیفیت

 

  مبانی نظری

ها به عوامل متعددی بستگی دارد و به  گذاران بر اساس گزارشات مالی تهیه شده توسط شرکت گیری سرمایه شیوه تصمیم

دلیل پیچیده بودن این و گاها به های سیستماتیک  به ویژه ریسکاقتصادی علت محدودیت در محاسبه برخی از عوامل 

تواند برکارآ بودن بازار  شوند که می ت و خطاهای بسیاری روبرو میهای مالی با ابهاما کنندگان صورت ها ، استفاده شاخص

مداوم ر نرخ تورم و به دنبال آن تغییعواملی نظیراز این رو، افزایش . (7111)فرویزی و همکاران؛  بگذاردسرمایه اثرات سوء 
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های مالی از  ورتها و کاهش مستمر قدرت خرید پول در جوامع مختلف باعث شده تا اطلاعات مندرج در ص قیمت

تواند تاثیرات  بعبارتی تورم به عنوان یکی از عوامل ساختارهای اقتصادی و سیاسی میهای اقتصادی فاصله بگیرد.  واقعیت

ها  های شرکت ها داشته باشد، چرا که میزان تورم حاکم بر کشور بر میزان چسبندگی هزینه مخربی بر عملکرد شرکت

های عملکردی آنها را تحت تاثیر قرار  یابد و نسبت ها افزایش می های شرکت رم تمامی هزینهتاثیرگذار است و با افزایش تو

 (. 7112دهد )هاشمی پورنصری و همکاران ؛  می

های مصرف شده در  ها و موجودی ، در شرایط تورمی، وجه نقد حاصل از عملیات برای جایگزینی داراییاز طرفی دیگر

راین، در این شرایط لازم است که با انباشته کردن سود، قدرت عملیاتی موسسه حفظ شود.با بناب عملیات کافی نخواهد بود.

 تورم ترازنامه در سطح شرکتی ردیابی نمود.مدیریت نظیر  عاملیرا در ها  توان آن میموارد مهم اقتصادی توجه به اهمیت 

گردد. در حقیقت،  ای به نام تورم ترازنامه می افزایش سودآوری حسابداری نسبت به سودآوری نقدی منجر به ایجاد پدیده

)بیانگر ضعف نسبی جریان نقدی آزاد نسبت به سود انباشته( با افزایشی در سود همراه خواهد  های عملیاتی بالا خالص دارایی

و کاربران را مسئله ارزیابی عملکرد سالیان زیادی است که محققان  (.2111،)هیرشلیفر و همکاران بود که دوام نخواهد داشت

های مالی است که جهت ارزیابی عملکرد مالی  های عملکرد سازمانی، شاخص به چالش واداشته است. بخشی از شاخص

سازمانی بدون سیستم ارزیابی عملکرد قابل هیچ گیری است و از این رو  بهبود آن مستلزم اندازهگیرد و  مورد استفاده قرار می

ها، سود گزارش شده  های مهم در سنجش عملکرد شرکت (. یکی از شاخص7917همکاران، )فرهادی و  باشد تصور نمی

ها،  با توجه به اهمیت بحث عملکرد شرکت .(7916)واعظ و همکاران،  است که باید سبب تغییر ارزش بازار شرکت شود

و  بلندمدت( در سود پایداریانی )(، افق زماقتصادی تغییرات به نسبت سود واکنشتوان ابعاد سود را در قالب حساسیت ) می

ی به نتیجه ( مورد بررسی قرار داد تا نسبت به اثربخشی این عوامل بر عملکرد بهینه مالواقعی اطلاعات به سود پیام دقتدقت )

 . (7111، )خزامی و همکاران رسید

اشد که ضریب واکنش سود ب بینی سود می سود شامل ضریب واکنش سود، نوسان بازده سهام و خطای پیش حساسیت ابعاد

)احمدیان و  باشد عبارتست از تغییرات در ماهیت سودها در مقابل تغییرات بازده سهام که قابل انتساب به سودها نمی

ضریب واکنش سود مقدار بازده غیرعادی اوراق بهادار در واکنش به سود غیرمنتظره (. بعبارتی دیگر، 7911همکاران، 

گیری واکنش بازار به  ین مفهوم برای اندازها (.7911، حکیمی پور؛ 7111خزامی ،) باشد می شرکت منتشرکننده آن اوراق

رود و از آن جهت اهمیت دارد که بیانگر میزان کاربردی بودن و محتوا و بار  ها به کار می اطلاعات مالی و سوددهی شرکت

عنصردیگر مرتبط با حساسیت سود ذکر شده در بالا  .گذاران و همچنین کارایی بازار است اطلاعات حسابداری برای سرمایه

ترین معیار ارزیابی  گذاری و به عنوان مهم گذاری بیانگر منافع حاصل از سرمایه بازده یک سرمایهنوسان بازده می باشد. 

داکثر گذاری هستند که بازده آنها را ح های سرمایه گذاران در پی فرصت شود و سرمایه عملکرد شرکت در نظر گرفته می

ها و تأثیر  پذیری قیمت و به تبع آن بازده سهام شرکت پذیری بازده سهام، به ارتباط بین نوسان (. نوسان7911نماید )قاسمی، 

نوسان بازده سهام به میزان تغییرات یا پراکندگی ، همچنین گردد ها و همچنین کل اقتصاد بر می آن بر عملکرد مالی شرکت
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دهنده ریسک سیستماتیک و غیرسیستماتیک مرتبط با بازده سهام  شود و نشان مشخص گفته می های سهام در یک دوره بازده

در ادبیات مالی، نوسان بازده به عنوان معیاری از عدم اطمینان یا ریسک بازده دارایی به کار  (.2111)ظفر و همکاران،  .است

های خود را درک و مدیریت کنند. به طور  گذاری یههای مرتبط با سرما کند ریسک گذاران کمک می رود که به سرمایه می

های سیستماتیک،  تواند ناشی از عوامل مختلفی مانند تغییرات قیمت، شرایط بازار، ریسک خاص، نوسان بازده سهام می

  .ها، رویدادهای اقتصادی و سیاسی باشد رسانی شرکت اطلاع

ها  نگر نیاز دارند تا بتوانند ریسک و بازدهی آتی شرکت اطلاعات آیندهگیری به  گذاران برای تصمیم سرمایهاز طرف دیگر، 

های مدیریت اتکا کرده و به دلیل  بینی ها، به پیش بینی نمایند؛ اما با توجه به عدم دسترسی به اطلاعات نهایی شرکت را پیش

 شود ها می هش ارزش شرکتها، تصمیمات آنها بهینه نبوده که موجب افزایش ریسک و کا وجود خطا در این گزارش

بینی شده توسط مدیران،  به تفاوت یا اختلاف میان سود پیش خطای پیش بینی سود .(7911)کفاش پور یزدی و همکاران، 

دهنده میزان دقت  شود. به عبارت دیگر، این خطا نشان های مالی و سود واقعی اعلام شده شرکت گفته می گران یا مدل تحلیل

همچنین نیز می توان اشاره کرد که یکی دیگر  .های سودی است که برای آینده شرکت ارائه شده است نیبی یا عدم دقت پیش

باشد که قاعدتا اطلاعات مفیدی را در مورد  ها، افق زمانی سود می های مهم هنگام بررسی سنجش عملکرد شرکت از شاخص

ها و استراتژی افزایش درآمد و کاهش  نرخ رشد شرکت دهد.ابعاد افق زمانی سود، شامل ها ارائه می روند سودآوری شرکت

باشد و رشد که عامل  گیری عملکرد واحدهای اقتصادی می های با اهمیت در اندازه سودآوری ازجمله شاخص باشد. هزینه می

یک شود به عنوان  های ارزیابی فعالیت شرکت بوده و استمرار آن منجر می ها است، یکی از شاخص اصلی جستجوی فرصت

رشد شرکت به افزایش مستمر و پایداری (. 7911عامل پیشرو در دستیابی به اهداف شرکت مطرح گردد )مرادی و همکاران، 

ها و ارزش  های اقتصادی شرکت اشاره دارد که معمولاً با معیارهای مالی مانند افزایش فروش، سود، دارایی در مقیاس فعالیت

های زمانی مختلف بوده و یکی از  وکار در دوره دهنده توسعه و گسترش کسب م نشانشود. این مفهو گیری می بازار اندازه

  .شود های کلیدی بهبود عملکرد و موفقیت شرکت محسوب می شاخص

توان در این قسمت دیدگاه خود را معطوف به دقت سود نمود.مدیران معمولا تصمیمات  با توجه به موارد ذکر شده پس می

 دقت سودکنند که مقدار نوسان و خطا در سنجش عملکرد را با کمترین خطایی ارائه نمایند.  ای اتخاذ می خود را در محدوده

تر،  های سود به سود واقعی گزارش شده شرکت اشاره دارد. به بیان دقیق ینیب در حسابداری به میزان صحت و نزدیکی پیش

گران مالی در مشخص کردن سودهای آینده شرکت است که  های مدیریت یا تحلیل بینی دهنده کیفیت پیش دقت سود نشان

بعبارتی  .گران را جلب کنند یلگذاران و تحل ها باید در حد امکان به واقعیت نزدیک باشند تا اطمینان سرمایه بینی این پیش

توان انحراف معیار سنجش عملکرد دانست که کاهش آن، در یک قرارداد مطلوب، نسبت سود  دیگر، مقصود از دقت را می

محققان معتقدند معیارهای مبتنی بر سود  (.7911پارساییان، ؛ 7111خزامی،کرد )خالص به قیمت سهام را بیشتر خواهد 

باشند.  لاتری برخوردار هستند، چرا که مستقل از نوسانات برون سازمانی خارج از کنترل مدیر میحسابداری، از دقت با

شود  ای وجود نداشته باشد، این امر باعث افزایش دقت سود می های فرصت طلبانه بعبارتی، اگر مدیریت سود و انگیزه
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ارن سود هدف، عملکرد مدیر در صنعت، اقلام (. ابعاد دقت سود شامل تعدیل نامتق2172؛ زکریا، 2171)پاندهروپتگ، 

های اختیاری، و محافظه  های تولید، جریانهای نقدی عملیاتی و هزینه ی سود از طریق هزینه تعهدی اختیاری، دستکاری فزاینده

ها میزان سودآوری شرکت نسبت به اهداف از  های تعیین شده در ارزیابی عملکرد شرکت باشد.یکی از شاخص کاری می

ی  یش تعیین شده و انتظارات بازار و سهامداران است. تعدیل سود هدف در سال جاری بر اساس نتایج مرتبط با سود دورهپ

تواند جدای از هرگونه تلاشی در مورد کاهش مشکلات بودجه ریزی مشارکتی، به عنوان ابزاری برای تعدیل  قبل، می

ظار و در نتیجه افزایش قابل توجه عدم تقارن اطلاعاتی و مشکلات هدفدار سود در راستای دستیابی به سودهای مورد انت

ای در  به پدیده نامتقارن سود هدف (. تعدیل2177نمایندگی و به دنبال آن کاهش ارزش شرکت شود )باونس و کروس، 

شده از  سود اعلام ها یا مدیران به صورت نامتقارن نسبت به انحرافات حسابداری و مدیریت مالی اشاره دارد که در آن شرکت

 دهند.  سود هدف واکنش نشان می

 
  پیشینه پژوهش

کنند که عامل کلان اقتصادی تورم، اثرات مستقیم و غیرمستقیمی بر عملکرد  های پیشین در ارتباط با تورم بیان می پژوهش

کنند و  ارزش می را بیشرکت نقدی های  کند، بدین ترتیب که فشارهای ناشی از تورم، دارایی ها تحمیل می مالی شرکت

( در تحقیقی تحت عنوان 7911عرب مازار یزدی و خوری )شوند.  سودآوری میهای مالی و  باعث تغییر در هزینه

گذاران بابت تحمل ریسک غیر سیستماتیک ،انتظار  گذاری ریسک غیر سیستماتیک به این نتیجه رسیدند که سرمایه قیمت

بیان  خودهای  ( در پژوهش2171) چیوما( و 2171)؛ چیوما ( 2171 )جکپار(؛ 2171) همکارانوانگ و چنین  پاداش دارند. هم

)معکوس( وجود دارد و تورم تأثیری مطلوب)زیان بار( بر عملکرد مالی  ای مستقیم بین تورم و سودآوری، رابطه کنند می

نوعی رابطه غیر  نظیر سود و بازدهی مالی یها  واحدهای تجاری دارد. این بیانگر این مطلب است که بین تورم و عملکرد

  .خطی وجود دارد

که  ترازنامه بر مدیریت سود پرداختند و نتایج نشان داد زمانیتورم  خود به بررسی تأثیر اتدر تحقیق (2171هو و همکارانش )

را با محدودیت مواجه ساخته  ، بکارگیری این اقلام مدیریتباشد میتورم ترازنامه در اثر استفاده از اقلام تعهدی اختیاری 

از طریق مدیریت سود واقعی و همچنین مدیریت کاهشی در جهت حذف آثار زیان بار تورم کنند  است، مدیران تلاش می

تحت در تحقیقی دیگر( 7911فرج زاده و همکاران ) ها و انتظارات سود، از بروز سود غیرمنتظره منفی اجتناب کنند. بینی پیش

، نشان دادند در زمانی که خالص های غیر منتظره منفی  های جایگزین برای اجتناب از سود متورم و روشعنوان ترازنامه 

تواند یکی از  که می اند ها به واسطه استفاده از اقلام تعهدی اختیاری بیش از واقع گزارش شده های عملیاتی شرکت دارایی

بینی  مدیران از مدیریت سود واقعی افزایشی برای تحقق سود پیش احتمال استفادهعوامل نشات گرفته از میزان تورم باشد، 

گذاران، افزایش یابد تا به این وسیله  های سود به منظور کاستن انتظارات سرمایه بینی شده و همچنین مدیریت کاهشی پیش

بررسی قرار گیرد و  که در اینگونه موارد کیفیت سود باید مورد ها از گزارش سود غیرمنتظره منفی اجتناب کنند شرکت
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گذارد،  چنانچه به درستی مورد تفحص قرار نگیرد آثار خود را بر حقوق صاحبان سهام منعکس شده در ترازنامه به جای می

ها  شود دارایی تواند اقلام ثابت ترازنامه را با تغییرات اقتصادی به صورت نامتعارفی همگام سازد، که سبب می چرا که تورم می

تواند آثار گسترده خود را با متورم  توان اذعان نمود که تورم می گذاری شوند. پس می شتر از ارزش واقعی ارزشبه میزانی بی

  .کردن ترازنامه نشان دهد

گر  ( در تحقیقی تحت عنوان تاثیر هموارسازی سود بر ضریب واکنش سودهای آتی با اثر تعدیل7911ایمانی و همکاران )

به این نتیجه رسیدند که هموارسازی سود بر ضریب واکنش سودهای آتی تاثیر منفی و های مختلف اطلاعاتی  محیط

بینی شده بر ضریب واکنش سودهای  های محیط اطلاعاتی نیز کیفیت افشا، تعداد و دقت سود پیش معناداری داشته و از معیار

در ارتباط با در تحقیقات انجام گرفته (، 2127گذارد. از طرفی دیگر، باسکورو و همکاران ) آتی اثر مثبت و معناداری می

تواند بر ضریب واکنش سود تأثیر بگذارد ازجمله  که عوامل زیادی وجود دارد که می اند نشان دادهضریب واکنش سود 

مسئولیت اجتماعی شرکت، به موقع بودن اطلاعات، پایداری سود، ساختار سرمایه، ریسک شرکت، اندازه شرکت، افشای 

( نشان 7911پور ) و حکیمی (7911مشکی میاوقی ) همچنین. بینی سود اختیاری شرکت، معیارهای کیفیت افشا ودقت پیش

ی منفی با محافظه کاری شرطی، اهرم مالی، ریسک سیستماتیک، هموار سازی سود  ضریب واکنش سود رابطه اند که داده

تحت عنوان تاثیر کیفیت اقلام تعهدی بر نوسانات ، (7111)فیض الهی و لشکری زاده توسط  در مطالعات انجام گرفته دارد.

کیفیت اقلام تعهدی، اندازه شرکت، نسبت ارزش ، ارتباطی نامتقارن بین نوسان بازده سهام تیجه رسیدند به این نبازده سهام 

ای در کشور  ( ، در مطالعه2171)  هوانگ و چانگ. از طرف دیگردفتری به ارزش بازار و حجم معاملات سهام وجود دارد

انه و نوسانات بازده سهام وجود دارد که در واقع تحت تاثیر چین نشان دادند که ارتباطی نامتقارن بین فعالیت معامله آگاه

، بین نوسان بازده سهام و اقلام تعهدی (2171( و شان)2172از دیدگاه چن) همچنینباشد. اطلاعات محرمانه شرکت می

  .ی مثبتی وجود دارد اختیاری وعدم قطعیت و نامطلوب بودن سایر اطلاعات رابطه

بینی سود مدیریت و محتوای  به نام بررسی خطای پیش (7912) مراد زاده فرد و همکارانتوسط در تحقیق انجام شده 

بینی سود و کل اقلام تعهدی اختیاری  اطلاعاتی اقلام تعهدی به این نتایج رسیدند که رابطه منفی معناداری بین خطای پیش

ها، رابطه مثبت و معنادار بین اقلام تعهدی  یبینی مدیریت جهت تامین مالی از طریق بده وجود دارد. از جهتی دیگر، پیش

 کیتاگاوا و اوکادا و( 7911) کفاش پور یزدی و همکاران کند. بینی سود مدیریت ایجاد می اختیاری مثبت با خطای پیش

و  اقلام تعهدی،  بینی سود و ریسک غیر سیستماتیک ین خطای پیشب (، در تحقیقات خود به این نتایج دست یافتند که 2176)

بینی سود مدیریت را بر  ( در پژوهشی تاثیر پیش7919. دستگیر و کیانی)ی مثبت و معناداری وجود دارد مدیریت سود رابطه

بینی سود رابطه خطی معناداری با ریسک غیر  ریسک غیر سیستماتیک و ارزش شرکت بررسی نموده و دریافتند که پیش

بر اساس موارد بیان شده در های دقیق ریسک خود را کاهش دهند.  بینی پیش توانند با ارائه سیستماتیک داشته و مدیران می

 شود: های پژوهش به شرح زیر ارائه می بخش مبانی نظری و پیشینه تحقیق، فرضیه

 ( مدیریت تورم ترازنامه بر حساسیت سود تأثیر معناداری دارد.7فرضیه 
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 ر معناداری دارد.( مدیریت تورم ترازنامه بر افق زمانی سود تأثی2فرضیه 

 ( مدیریت تورم ترازنامه بر دقت سود تأثیر معناداری دارد.9فرضیه 
 

 پژوهششناسی   روش

گیری بهره برد، این پژوهش از لحاظ هدف کاربردی  توان در فرآیند تصمیم با توجه به اینکه ازنتایج حاصل از این تحقیق می

است. همچنین، به دلیل اینکه پژوهشگر به دنبال ارزیابی ارتباط بین دو یا چند متغیر است، این پژوهش از لحاظ ماهیت، 

های مناسب و  گیری از روش ها، با بهره های مورد نیاز جهت آزمون فرضیه دادهآوری  پس از جمعهمبستگی است. -توصیفی

های مطرح شده  ها پرداخته شده است تا در نهایت با پذیرش یا رد فرضیه مشخص آماری به بررسی و تجزیه و تحلیل این داده

ای وابسته، برای تبدیل کردن آنها به های متغیره به دلیل تعدد در پروکسیهای پژوهش پیدا شود.  پاسخی مناسب برای پرسش

دهی به  های نام برده شده، از تحلیل آمار پوششی چندگانه استفاده شده است که بر اساس وزن شاخص مربوط به فرضیه

به وسیله آمار توصیفی، متغیرهای پژوهش مورد ادامه در اند.  های متغیرهای موجود به یک عدد واحد تبدیل شده پروکسی

های پژوهش پرداخته  های آماری تشریح شده به تجزیه و تحلیل داده گیرند و سپس با استفاده از آزمون می بررسی قرار

و بررسی معناداری مدل رگرسیون و ضرایب  شود و بعد با تجزیه و تحلیل الگوی رگرسیونی حاصل از فرآیند پژوهش می

جامعه آماری این تحقیق شامل  .گردد ها می رضیهاقدام به پذیرش یا رد ف Eviews12 متغیرها، به کمک نرم افزار

شده است. برای   ( تعیین7911-7119ساله ) 71باشد و در بازه زمانی  شده در بورس اوراق بهادار تهران می های پذیرفته شرکت

در بورس اوراق بهادار تهران  7911( شرکت قبل از سال 7: شد معیار در نظر گرفته 1 جامعه پژوهشدر نظر گرفتن 

( سال مالی شرکت منتهی به پایان اسفندماه باشد و طی بازه زمانی 2 .فعال باشددر بورس  7119شده و تا پایان سال  پذیرفته

ها در  ( اطلاعات مالی شرکت1 .نداشته باشدماه  6( شرکت وقفه معاملاتی بیش از 9 .نداشته باشدتحقیق تغییر سال مالی 

های مورد نظربرای  های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران، داده با اعمال شرایط مذکور از بین شرکت .باشددسترس 

 شرکت به عنوان نمونه آماری این پژوهش انتخاب شده است.761

گیری  تصمیمترین منابع اطلاعاتی برای  ها، همواره یکی از مهم های مالی سالانه شرکت گزارش :1مدل آزمون فرضیه 

فعالان بازار سرمایه نظیر سهامداران، اعتباردهندگان و تحلیل گران مالی، قانونگذاران بازار سرمایه و سایرذینفعان محسوب 

گیری در چنین شرایطی برای  گذاران به تمامی این اطلاعات دسترسی ندارند. بدین ترتیب، تصمیم شوند. اما سرمایه می

شود که بر  اه دارد. برای کاهش ریسک و افزایش ضریب اطمینان، فرضیه بازار کارا مطرح میگذاران ریسک به همر سرمایه

تواند با دستکاری در اطلاعات حسابداری بازار را گمراه کند. اما امروزه مدیران  این اساس در شرایط بازار کارا کسی نمی

معتقدند که ( 2112یریت کنند. بارتون و سیمکو )مدهای عملیاتی به نوعی سود را  نمایی خالص دارایی سعی دارند با بیش

های حسابداری در  سازد. از آنجا که ترازنامه تأثیر انتخاب طلبانه مدیریت را محدود می اطلاعات ترازنامه، اعمال فرصت

ایی مدیران را در ها در ترازنامه، توان نماید؛ بر این اساس، بیش از واقع بیان شدن خالص دارایی های گذشته را منعکس می دوره
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بینی سود توسط  سازد و همین امر منجر به افزایش خطای پیش مورد برآورد عملکرد آینده شرکت با محدودیت مواجه می

 شود. مدیریت می

گیری  گیرندگان از طریق پردازش چند متحرک برجسته، به تصمیم به زیاد بودن اطلاعات و توجه محدود، تصمیم توجهبا 

گذاری که  باشد. سرمایه جویانه جهت اخذ تصمیمات خوب و البته غیربهینه می ین یک روش شناختی صرفهپردازند که ا می

نماید از این روش  یک شرکت را بر اساس عملکرد سودآور و نه اجرای یک تحلیل کامل از متغیرهای مالی ارزشگذاری می

های مالی، مخصوصا صورت سود و  ی آن در صورتها، اثر گذار یکی از آثار تورم مخصوصا در شرکت بهره گرفته است.

در حالی که ممکن است در عملکرد و سودآوری آن  ،دهد های شرکت را افزایش می زیان است، به نوعی ارزش دارایی

با توجه به این نکته که اثرات این صورت مالی در قالب سود انباشته در ترازنامه خودش را نشان  چنین چیزی رخ نداده باشد.

، ها، سود شناسایی شود های مالی شرکت ها، در صورت اگر در چنین شرایطی بدون تأثیر تغییر سطح قیمتدهد،  می

تورم مدیریت ر این پژوهش، (. د7911)فرج زاده و همکاران،  مالی برای مدیران گمراه کننده خواهد بود یها صورت

 :شود گیری می ازهاندزیر گیری از مدل ترازنامه به عنوان متغیر مستقل با بهره

                     

های شرکت و  در آن نقش کلیدی دارد. این شاخص بیانگر میزان بیش از حد ارزیابی شدن خالص دارایی AI که شاخص

بزرگنمایی ارزش دهنده تورم بیشتر و  نشان AI ای که افزایش مقدار همچنین میزان تورم موجود در ترازنامه است، به گونه

ها  شود که از تفاضل مجموع دارایی تعریف می (NOA) های عملیاتی شرکت باشد. در این رابطه، خالص دارایی ها می دارایی

تر  این مدل به منظور تحلیل دقیق .آید مدت به دست می های کوتاه گذاری دار با مجموع وجه نقد و سرمایه های بهره و بدهی

 .شود ها به کار گرفته می های مالی و ارزیابی صحت نمایانگری دارایی تأثیرات تورم بر صورت

خالص به نحوی  سوداگر گیری معیارهای ابعاد سود، ابتدا به محاسبه هر یک از متغیرها پرداخته شده است.  برای اندازه

عوامل خارج از کنترل در آن کم  یا به بیان دیگر، اثر سایر .طور دقیق نشان دهد را به شرکتمحاسبه شود که بتواند عملکرد 

برای افزایش حساسیت (. 7911،  و همکاران بهره برد )مهرانی شرکتعملکرد  باشد، مـی تـوان از سـود خـالص در ارزیـابی

باشند که باعث  باشد لذا سودهایی دارای حساسیت لازم می سود بررسی تأثیرگذاری آن در ارزش بازار شرکت قابل تامل می

ی غیرمنتظره  (: ضریب واکنش سود، بازدهERC)واکنش سود بیضر (.7911ارزش بازار شرکت شوند )پارسائیان، تغییر در 

کند)اسکات،  گیری می بازار را در واکنش به اجزای غیر منتظره سود گزارش شده توسط شرکت منتشرکننده سهام اندازه

 .(2177 ضریب مدل زیر بیانگر واکنش سود است )اورت و وگنهافر، (.2116
                                             

 سود هر سهم تقسیم بر قیمت سهام در ابتدای سال                             همان بازدهی سالانه سهام در سال     
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کمتر باشد، واکنش ارزش بازار شرکت به (: هر چه نوسان سودهای گزارش شده AERC)شده لیواکنش سود تعد بیضر

هافر، پیشنهاد  شود. این ویژگی را اورت و یابد که ضریب واکنش تعدیلی سود نامیده می سود گزارش شده افزایش می

 شود: ی زیر ارزیابی می اند و بر اساس رابطه کرده

                    
  

 

       
 

 آید. های سود سالانه به دست می سود از طریق حاصل ضرب ضریب واکنش سود در معکوس نوسانتعدیلی  واکنشضریب 

ارتباط ارزشی سود. برابر است با ضریب تعیین مدل ضریب واکنش سود (: یا Relevance)بودن سود به ارزش سهام مربوط

های  سالیانه پسماندهای فصلی به عنوان بازدهعبارت است از واریانس (: VAR)بازده سالانه نوسانات. (2177هافر،  )اورت و

صورت رابطه زیر  است که به شده استفاده(  7119غیرعادی و غیرمتعارف که برای این منظور از مدل سه عاملی فاما و فرنچ )

 (:2171؛ چن و همکاران، 2177است )راجگوپال و ونکاتاچالام، 

               (         )                        

عبارت است از صرف ریسک           ،  در فصل   عبارت است از صرف ریسک سهام شرکت          که در آن 

عبارت است از عامل نسبت ارزش دفتری      و   در فصل  ها شرکتعبارت است از عامل اندازه      ،  بازار در فصل 

شده است  از رابطه زیر استفاده (       ) گیری نوسان بازده غیرمتعارف سهام . برای اندازه به ارزش بازار سهام در فصل

لی این ای فص ای فصلی، واریانس سالیانه پسمانده مدل سه عاملی و به دست آمدن پسمانده یریکارگ بهبدین نحو که پس از 

            شده است. شاخص نوسان بازده غیرمتعارف سهام به کار گرفته عنوان بهمدل محاسبه گردیده و 

 در ادامه از الگوی زیر برای آزمون فرضیه اول استفاده شده است:
                                                                    

 بعد حساسیت سود را نشان می دهد که برگرفته از ساختار مدل زیر است: PSکه در آن 

PS=0.724×ERC+0.491×AERC-0.622× Relevance+0.510×VAR 

ضریب واکنش سود،  ERC، . در فرمولبهره گرفته شد  DEAکه برای محاسبه آن از روش آماری تحلیل عاملی پوششی 

AERC  ،ضریب واکنش سود تعدیل شدهRelevance  مربوط بودن سود به ارزش سهام وVAR  نوسانات بازده سالانه را

 .فرمول بندی شده است 7دول در ج حساسیت سود دهد. محاسبات نشان می

 . محاسبات مربوط به حساسیت سود1جدول 

 ( PSحساسیت سود )
 مولفه متغیرها

 427/0 ( ERC)واکنش سود بیضر

 794/0 ( AERC)شده لیواکنش سود تعد بیضر

 -222/0 ( Relevance)بودن سود به ارزش سهام مربوط

 040/0 ( VAR)بازده سالانه نوسانات
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ها ارائه  عامل افق زمانی سود اطلاعات کاربردی و مفیدی را در مورد روند سودآوری شرکت :2مدل آزمون فرضیه 

ای برای  باشد و رشد به عنوان وسیله میهای اقتصادی  گیری واحد های با اهمیت در اندازه کند. سودآوری از جمله شاخص می

گیری  به منظور اندازه(: GRO)نرخ رشد شرکت باشد. های ارزیابی عملکرد شرکت می ها، یکی از شاخص جذب فرصت

میزان رشد شرکت از فروش به عنوان عامل تأثیرگذار بهره گرفته که از نسبت فروش سال جاری منهای فروش سال قبل 

سود پایدار باعث ارتقا کیفیت سود شرکت (: IIS)افزایش درآمد و کاهش هزینه شود. قبل محاسبه میتقسیم بر فروش سال 

ها استراتژی افزایش سود را نسبت به استراتژی کاهش هزینه در  شود که شرکت گردد و این نوع سود در مواردی دیده می می

 افزایش درآمد و استراتژی کاهش هزینه است. کنند. استراتژی افزایش سود، شامل استراتژی عملکرد خود لحاظ می

 شده یبند طبقهافزایش درآمد  استراتژی های با شرکت عنوان بهسال متوالی در سود و درآمد،  2های با افزایش حداقل  شرکت

ستراتژی های با ا شرکت عنوان بهسال متوالی در درآمد،  2های با دو سال متوالی افزایش سود و فاقد افزایش حداقل  و شرکت

؛ ارتیمور، 2111؛ گاش، 7112شود)ایمهاف،  گیری می و در نهایت به صورت صفر و یک اندازه شده یبند طبقهکاهش هزینه 

 در این پژوهش برای آزمون فرضیه دوم با توجه به نکات ذکر شده در بالا از فرمول زیر استفاده می شود: (.2119

                                                                     

 IISنرخ رشد شرکت و  GRO( فرمول زیر به کار رفته است که در آن PTHدر ادامه برای محاسبه بعد افق زمانی سود )

 استراتژی افزایش درآمد و کاهش هزینه را شامل می شود.

PTH=0.431×GRO +0.471×IIS  
 فرمول بندی شده است. 2جدول  محاسبات مربوط به افق زمانی سود نیز به صورت

 
 افق زمانی. محاسبات مربوط به 2جدول

 (PTHافق زمانی سود )

 مولفه متغیرها

 734/0 (GRO)نرخ رشد شرکت

 744/0 (IIS)افزایش درآمد و کاهش هزینه

 
از نوسانات و  های واقعی، مستقل منظور ار دقت سود، انطباق آن با فعالیت با توجه این مطلب که: 3مدل آزمون فرضیه 

ای باشد که در  های فرصت طلبانه اختلالات برون سازمانی خارج از کنترل مدیریت و همچنین به دور از دستکاری و انگیزه

(: TR)نامتقارن سود هدف لیتعد (.2171سنجش عملکرد و کاهش دقت سود اخلال ایجاد نماید )پاندهر و پتک، 

است(  و به دنبال آن سود  شده ینیب شیپ)سود واقعی حداقل برابر سود  افتهی دستهایی که در سال گذشته به سود  شرکت

از سال گذشته(  و یا در سال گذشته به سود هدف دست نیافته  تر شیبامسال  شده ینیب شیپهدف جاری را افزایش داده )سود 

، در غیر این صورت با مقدار صفر مقداردهی شوند یممقداردهی  7و در سال جاری سود هدف کاهش نیافته باشند با مقدار 

عبارت است از            (:IND_Performance) در صنعت ریعملکرد مد (.2112)لئون و راک،  شوند یم

هایی با بازده فروش )نسبت سود پس از کسر مالیات به فروش( بالاتر از  های با عملکرد خوب در صنعت )شرکت شرکت



71سال پنجم،  شماره                                                          دیریت تورم ترازنامه                                                                                                          م ، و همکارانوسی نژاد م
   

712 

های با عملکرد ضعیف در صنعت  عبارت است از شرکت             شود. مقداردهی می 7دار میانگین که با مق

اقلام  (.2177شود( )بونز و کروس،  مقداردهی می 7تر از میانگین در صنعت که با مقدار  های با بازدهی فروش پایین )شرکت

باشد که از  اقلام تعهدی اختیاری مثبت )مدیریت سود افزاینده مبتنی بر اقلام تعهدی(  می (:INAA)مثبت یاریاخت یتعهد

کد صفر  صورت نیا برای اقلام تعهدی فزاینده سود )اگر اقلام تعهدی اختیاری مثبت باشد( و در غیر 7متغیر موهومی کد 

ه از مدل کل اقلام تعهدی، به شرح زیر است: که در آن شود. خود اقلام تعهدی اختیاری برابر است با مقدار باقیماند داده می

کل اموال،      تغییرات فروش نسبت به سال قبل،        در پایان سال قبل،  ها داراییکل   کل اقلام تعهدی،    

 (.2117؛ دیفاند و پارک، 2119باشد )بورگستهلر و ایمس،  و تجهیزات در پایان سال می آلات نیماش

 

 
      

 

 
   

      

 
   

   

 
      

 دستکاری فزاینده سود از طریق سه مدل زیر مورد بررسی قرار می گیرد:

(  باقیمانده مدل زیر که برای مقادیر افزایشی سود کد  معادل )(: ABPROD)دیتول یها نهیهز قیسود از طر ندهیفزا یدستکار

جریان نقد عملیاتی دوره جاری،        فروش دوره جاری،           شود: و در غیر این صورت کد صفر داده می 7

؛ 2116؛ رویچودوری، 2171ی پایان دوره قبل )گانی، ها داراییکل         تغییرات فروش نسبت به سال قبل،           

 (.2176ژیانگ، 
      

       
   

 

       
   

        
       

  
         
       

      

معادل باقیمانده مدل زیر که برای مقادیر افزایشی سود (: ABCFOی)اتینقد عمل یها انیجر قیسود از طر ندهیفزا یدستکار

که برابر است با حاصل   ی تولید شرکت در پایان سال ها نهیهز         شود:  و در غیر این صورت کد صفر داده می 7کد 

 (.2176؛ ژیانگ، 2116؛ رویچودوری، 2171کالای فروش رفته و تغییرات موجودی کالا، )گانی،  شده تمامجمع بهای 

       

       
   

 

       
   

       
       

   

        
       

      

معادل باقیمانده مدل زیر که برای مقادیر افزایشی سود کد (: ABDISEXی)اریاخت یها نهیهز قیسود از طر ندهیفزا یدستکار

های  های اختیاری پایان سال که برابر است با هزینه معادل هزینه            شود: و در غیر این صورت کد صفر داد می 7

 (.2176؛ ژیانگ، 2116توزیع و فروش و عمومی و اداری )گانی، 

         

       
   

 

       
   

       
       

      

جنبه به هنگامی، از رگرسیون مقطعی مبتنی بر صنعت به های خود از  بینی باسو برای آزمون پیش(: BCSCOREی)کار محافظه

 :(7111شرح زیر استفاده کرد )باسو، 
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      تقسیم بر قیمت سهام سال قبل،   عبارت است از نسبت سود هر سهم قبل از اقلام غیرعادی شرکت در سال     که 

متغیر مجازی است که اگر بازده سالانه      و   تا سه ماه بعد از پایان سال   ماه قبل از پایان سال مالی  1بازده سهام برای 

روش خانم  بر اساسشود. این رگرسیون  منفی باشد مقدار آن برابر یک و در غیر این صورت مقدار صفر منظور می      

(، تابع        (  و عدم تقارن زمانی اخبار بد )       بودن اخبار خوب ) موقع بهشود یعنی  (  تعدیل می2111واتز )

 ی خاص شرکتی )اهرم، اندازه و نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری( است.ها یژگیوخطی از 

 استفاده شده است:برای آزمون فرضیه سوم نیز از فرمول زیر 

                                                                    

 از طریق روش تحلیل عامل پوششی از فرمول زیر استفاده شده است:( PAدرادامه برای محاسبه بعد دقت سود )

PA=0.644×TR+0.728× IND_Performance-0.671× INAA-0.370× ABPROD-0.602× ABCFO-0.499× ABDISEX+0.825× 

BCSCORE 

اقلام تعهدی  INAAعملکرد مدیر در صنعت،  IND_Performanceمعادل تعدیل نامتقارن سود هدف، TRکه در آن 

دستکاری فزاینده سود از طریق  ABCFOدستکاری فزاینده سود از طریق هزینه های تولید،  ABPRODاختیاری مثبت، 

محافظه کاری  BCSCOREدستکاری فزاینده سود از طریق هزینه های اختیاری و  ABDISEXجریانهای نقد عملیاتی، 

 .استفاده شده است 9جدول  است و هم چنین برای محاسبات مربوط به دقت سود از فرمول بندی

 دقت سودمحاسبات مربوط به . 3 جدول
 ( PAدقت سود )

 مولفه متغیرها

 277/0 (TR)نامتقارن سود هدف لیتعد

 427/0 ( IND_Performance)در صنعت ریعملکرد مد

 -244/0 (INAA)مثبت یاریاخت یاقلام تعهد

 -340/0 (ABPROD)دیتول یها نهیهز قیسود از طر ندهیفزا یدستکار

 -202/0 ( ABCFOی)اتینقد عمل یها انیجر قیسود از طر ندهیفزا یدستکار

 -799/0 ( ABDISEXی)اریاخت یها نهیهز قیسود از طر ندهیفزا یدستکار

 720/0 ( BCSCOREی)کار محافظه

 

با توجه به ساختار فرضیات و مدل های رگرسیونی به کار رفته در پژوهش مورد بررسی متغیرهای زیر به عنوان متغیرهای 

: برای محاسبه اندازه شرکت (sizeاندازه شرکت) کنترلی در نظر گرفته شده که به صورت زیر مورد محاسبه قرار گرفته اند:

(: اگر شرکت مورد بررسی زیان ده باشد مقدار این متغیر LOSSزیان شرکت) ها استفاده شده است. دارایی لگاریتم طبیعیاز 

های زیان ده با بحران مالی مواجه اند و میزان بدهی آنها  گیرد.شرکت برابر یک است و در غیر این صورت مقدار صفر می

(: نسبت سودآوری که از تقسیم سود قبل از کسر مالیات شرکت ROAبازده دارایی) ها است. تر از سایر شرکتاحتمالا بالا

(: این متغیر با استفاده از لگاریتم طبیعی AGEسن شرکت) ها بدست آمده است. بر ارزش دفتری مجموع دارایی tدر سال 
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(: محاسبه متغیر کنترلی کیو توبین بدین TQرشد ) های فرصت آید. ارزش بازار شرکت در پایان سال جاری بدست می

ها بعلاوه ارزش بازار حقوق صاحبان سرمایه(  به  ها )ارزش دفتری بدهی صورت است که از حاصل تقسیم ارزش بازار دارایی

ار (: این متغیر از تقسیم ارزش بازMTBارزش بازار به ارزش دفتری ) آید. های شرکت به دست می ارزش دفتری دارایی

شود. ارزش بازار حقوق صاحبان سهام از  حقوق صاحبان سهام شرکت به ارزش دفتری آن در پایان سال مالی محاسبه می

آید و ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام نیز از  حاصل ضرب تعداد سهام عادی در قیمت سهام در پایان سال مالی به دست می

 شود. ترازنامه شرکت استخراج می

 
 پژوهشی ها یافته

تعداد  ارائه شده است. 1 نتایج آمار توصیفی متغیرهای پژوهش به منظور نشان دادن وضعیت کلی توزیع داده ها، در جدول

شده در بورس اوراق   شرکت پذیرفته 761های موردنظر برای  دادهوباشد  سال می 71مشاهدات معتبر و درست برای هر متغیر 

ا در بر گرفته است. در ر 7119تا  7911های زمانی مهیا بود که در این تحقیق دورهشرکت( است، -سال 7611بهادار تهران)

 های مرکزی، میانگین شده است. از بین شاخص های مرکزی و پراکندگی متغیرهای تحقیق ارائه  ترین شاخص بخش اول مهم

ای هر متغیر ماکزیمم و مینیمم نیز ارائه شده است. علاوه بر این بر های پراکندگی، انحراف معیار متغیر استفاده  و از شاخص

شده شاخص مرکزی است که مقدار آن، دقیقاً در نقطه تعادل یا مرکز ثقل  ترین و مورد استفاده  شده است. میانگین اصلی 

 آید. ترین پارامتر پراکندگی است که از جذر واریانس به دست می گیرد. و نهایتاً انحراف معیار، مهم توزیع قرار می

 آمار توصیفی برای متغیرهای مدل . 4 دولج
 انحراف معیار کمترین بیشترین میانه میانگین نماد متغیر

 PS 429/0- 004/0- 724/4 044/44- 740/0 حساسیت سود

 PTH 094/0 00002/0 740/0 022/0- 490/0 افق زمانی سود

 PA 437/0- 499/0- 777/0 993/4- 204/0 دقت سود

 AI 409/2 700/4 977/4 274/0 234/4 تورم ترازنامه

 SIZE 922/47 247/47 777/24 432/40 944/4 اندازه شرکت

 --- LOSS --- --- 4 0 زیان شرکت

 ROA 439/0 409/0 274/0 444/0- 474/0 بازده دارایی

 AGE 040/4 242/4 770/4 4 409/0 سن شرکت

 TQ 200/2 270/4 722/7 073/0 703/4 های رشد فرصت

 MTB 430/3 479/2 973/47 297/0 770/2 بازار به ارزش دفتریارزش 

 

گرفت  یجهنت توان یم یفی،آمار توص ینهو دقت در کم یافق زمان یت،ابعاد سود شامل حساس یمنف یربا توجه به مشاهده مقاد

سود براساس  یفیتممکن است ک یگر،. از منظر دیستندمطلوب سود خود ن یفیتها قادر به حفظ ک از شرکت یاریکه بس

. به نظر یگرددآن م یفیتواحد درباره ک یابعاد سود مانع از توافق نظر یشود، اما تفاوت ماهو ییدمرسوم تا یابیارز یروشها

 یثاند و ابعاد سود آنها از ح قرار نگرفته یه گذارانمورد توجه سرما یدو شا یدها آنگونه که با شرکت یبرخ یرسدم
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حاکم باشد  یتورم یطواند شرات یموضوع م ینا یلاز دلا یکی. یستن یدمورد تاک یاندازه کاف و دقت به یافق زمان یت،حساس

انتظارات  یستها قادر ن شرکت یسود اعلام یاندارند  یارهامع ینبه تمرکز بر ا یلیتما یطمح یندر ا یه گذارانکه سرما

کند.  یجادا یهبازار سرما ییبر کارا یقابل توجه یآثار منف تواند یاحتمالاً م یتوضع ینا ین،. بنابرایدنما یهآنان را توج یبازده

 یشبا افزا یآت یدر سالها رود یمثبت را نشان داده و انتظار م یمقدار خود عدد یندر کمتر یتورم ترازنامه حت مقابل،در 

رشد  یها فرصت ین،د. همچنسود نشان ده یفیتمهم آن را بر ابعاد ک یرتاث تواند یامر م ینهمراه باشد که ا یقابل توجه

را در نسبت  یاختلالات تواند یاست که م یافته یشافزا یرواقعیغ یبه نحو یراخ یها تورم در سال یرها تحت تاث شرکت

آن، ممکن  یفیتبر سود و ک یراز آن است که تورم علاوه بر تاث یموضوع حاک ین. ایدنما یجادا یارزش بازار به ارزش دفتر

 بازار شود. یابیو ارز یحسابدار یها شارز یفاست موجب تحر

های معمول اقتصاد سنجی در برآورد مدل بر این فرض استوار است که متغیرهای الگو پایا  بکارگیری روش: متغیرها پایایی

طور هستند. یک متغیر، وقتی مانا است که میانگین، واریانس و ضرایب خودهمبستگی آن در طول زمان ثابت باقی بماند. به 

کلی اگر مبداء زمانی یک متغیر، تغییر کند و میانگین، واریانس و کواریانس تغییری نکند، در آن صورت متغیر، نامانا خواهد 

های پژوهش از اعتبار لازم برخوردار  بود. اگر متغیرهای الگو ناپایا یا دارای ریشه واحد باشند، در این صورت آزمون فرضیه

در آزمون ریشه واحد  انایی متغیرها، از آزمون ریشه واحد از نوع لوین، لین و چاو استفاده گردید.نخواهد بود. برای بررسی م

باشد. نتایج حاصل از آزمون  باشد، حاکی از مانا بودن متغیرها می 11/1لوین، لین و چاو چنانچه سطح معناداری کمتر از 

 باشد. می 11/1ی از مانا بون تمام متغیرها در سطح معناداری نشان داده شده است که حاک  1 مانایی لوین، لین و چاو جدول

 
 لوین، لین و چاو مانایی آزمون از حاصل . نتایج5جدول 

 مقدار احتمال آماره آزمون علامت اختصاری متغیر

 PS 207/32- 000/0 حساسیت سود

 PTH 247/427 000/0 افق زمانی سود

 PA 477/27 000/0 دقت سود

 AI 329/49- 000/0 تورم ترازنامه

 SIZE 247/44- 000/0 اندازه شرکت

 LOSS 722/49- 000/0 زیان شرکت

 ROA 700/42- 000/0 بازده دارایی

 AGE 004/42- 000/0 سن شرکت

 TQ 440/37- 000/0 های رشد فرصت

 MTB 777/74- 000/0 ارزش بازار به ارزش دفتری

 

د سود )حساسیت سود، افق زمانی سود و دقت اارائه شده برای هر گروه از ابع تعریفبا توجه به : نتایج آزمون تحلیل عاملی

و  KMOها توسط دو آزمون  سود(  از تکنیک تحلیل عاملی استفاده شد. در تحلیل عاملی پیش از انجام تحلیل شایستگی داده

 .ارائه شده است 6 شود که نتایج در جدول بارتلت بررسی می
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 و بارتلت KMO های نتایج آزمون. 6 جدول

 ابعاد سود ردیف
 حساسیت سود

(PS) 

 افق زمانی سود

(PTH) 

 دقت سود

(PA) 

7 Kaiser-Meyer-Olkin Measure of Sampling. Adequacy 111/1 119/1 111/1 

2 Bartlett's Test of Sphericity 
 117/9 111/2 111/9 کای دو

 119/1 116/1 111/1 احتمال معنی داری

 

است؛ این مورد  1/1و مقدار آزمون بارتلت کمتر از  11/1بیشتر از  KMO، مقدار سطح معناداری آزمون 6ل جدو وجه بهبا ت

 ها برای انجام آزمون است. نشان دهنده شایستگی داده

 تایج ضرایب مولفه اصلی استخراج شده. ن7 جدول

 (PAدقت سود ) (PTHافق زمانی سود ) (PSحساسیت سود )

 مولفه متغیرها مولفه متغیرها مولفه متغیرها

 121/1 (ERC)واکنش سود بیضر
نرخ رشد 

 (GRO)شرکت
 611/1 (TR)نامتقارن سود هدف لیتعد 197/1

 لیواکنش سود تعد بیضر

 (AERC)شده
117/1 

افزایش درآمد و 

کاهش 

 (IIS)درآمد

117/1 
در  ریعملکرد مد

 (IND_Performance)صنعت
121/1 

بودن سود به ارزش  مربوط

 (Relevance)سهام
 -617/1 (INAA)مثبت یاریاخت یاقلام تعهد -- -- -622/1

 -- -- 171/1 (VAR)بازده سالانه نوسانات
 یها نهیهز قیسود از طر ندهیفزا یدستکار

 (ABPROD)دیتول
911/1- 

-- -- -- -- 
 یها انیجر قیسود از طر ندهیفزا یدستکار

 (ABCFOی)اتینقد عمل
612/1- 

-- -- -- -- 
 یها نهیهز قیسود از طر ندهیفزا یدستکار

 (ABDISEXی)اریاخت
111/1- 

 121/1 (BCSCOREی)کار محافظه -- -- -- --

 

در نهایت متغیرهای حساسیت سود، افق زمانی سود و دقت سود به صورت ترکیب خطی از ضرایب مولفه اصلی استخراج 

های معرف ابعاد سود ارائه  جدول بالا ضرایب مولفه اصلی به تفکیک برای شاخصآید. در  به دست می 1 شده در جدول

 آید. های هر شاخص به صورت روابط زیر بدست می شده است که بر اساس این ضرایب، معادله

PS=0.724×ERC+0.491×AERC-0.622× Relevance+0.510×VAR 
PTH=0.431×GRO +0.471×IIS  
PA=0.644×TR+0.728× IND_Performance-0.671× INAA-0.370× ABPROD-0.602× ABCFO-0.499× 

ABDISEX+0.825× BCSCORE 
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احتمال   1 پژوهش با توجه به نتایج ارائه شده در جدول (2) در بررسی معناداری مدل رگرسیونی: مدل آزمون فرضیه اول

مقدار شود.  دار بودن مدل پژوهش تایید می % معنا11باشد که با اطمینان  تر می کوچک 11/1از در سطح معناداری  Fآماره 

قرار دارد؛ بنابراین بین  1/2تا  1/7است که این مقدار بین مقادیر بحرانی  261/2آماره دوربین واتسون برای مدل برابر با 

 271/1ین مقدار ضریب تعیین تعدیل شده برای مدل برابر های پژوهش خود همبستگی وجود ندارد. همچن های مدل باقیمانده

 دهد. درصد از تغییرات متغیر حساسیت سود را توضیح می 1/27دهد متغیرهای مستقل و کنترلی مدل حدود  است که نشان می

 (  1مدل رگرسیونی ) آزموننتایج  . 8 جدول
                                                                    

 مقدار احتمال tآماره  انحراف معیار ضریب علامت اختصاری متغیر

 C 911/7- 121/7 911/7- 711/1 ضریب ثابت

 AI 112/1 1111/1 261/6 111/1 تورم ترازنامه

 SIZE 722/1 121/1 121/1 111/1 اندازه شرکت

 LOSS 771/1- 191/1 111/9- 111/1 شرکت زیان

 ROA 971/1 712/1 111/7 161/1 بازده دارایی

 AGE 712/1- 691/1 291/1- 171/1 سن شرکت

 TQ 111/1- 111/1 611/1- 111/1 های رشد فرصت

 MTB 119/1 117/1 212/2 122/1 ارزش بازار به ارزش دفتری

 واتسون آماره دوربین Fمقداراحتمال آماره  Fآماره  ضریب تعیین تعدیل شده ضریب تعیین

977/1 271/1 292/9 111/1 261/2 

 

گیرد.  (  مد نظر قرار میAI)ترازنامه داری متغیر تورم  برای آزمون این فرضیه در مدل رگرسیونی اول پژوهش، ضریب و معنی

 1دهد که این متغیر در سطح خطای  (  نشان می261/6)   ترازنامهمتغیر تورم  t(  و مقدار آماره 111/1داری ) بررسی سطح معنی

تورم توان نتیجه گرفت که  می tباشد و با توجه به مثبت بودن آماره  درصد دارای تأثیر معنی داری بر حساسیت سود می

تورم  یبن ضربا توجه به مثبت بودشود پژوهش تایید می 7ه و فرضیبر حساسیت سود تأثیر مثبت و معناداری دارد  ترازنامه 

نسبت به  گذاران یهتوجه سرما یشاستنباط کرد که تورم امکان دارد موجب افزا یتوانسود، م یتترازنامه در رابطه با حساس

 یحانتخاب ناصح یلبه دل تواند یسود است که م یتحساس یجادتورم ترازنامه در ا یراز تاث یامر ناش ینسود گردد. ا یتحساس

 یابیارز یها و راهکارها استفاده از روش یب،ترت ینسود باشد. بد یفیتک یابیارز یارهایاز مع گذاران یهسرما افیناک یا

 یلبا تحل سود شود. یتتورم و حساس یانرابطه م یرو ارتقاء دقت تفس یبضر یندر مقدار ا ییرمنجر به تغ تواند یم یافتهبهبود

معناست  ینسود مشاهده شده است، که بد یتا و حساسشرکته یاندهیز یانم یها، رابطه معکوس شرکت یانز یمنف یبضر

مثبت و معنادار  یا رابطه یدارا ییهابازده دارا یگر،د یاز سو .یابد یهستند کاهش م ده یانکه ز ییها سود در شرکت یتحساس

 یینتع یبضر .یابد یم یشافزا یزسود ن یتحساس ها، ییدارا یبازده یشبا افزا ی،به عبارت باشد؛ یسود م یفیتبا ابعاد ک

از آن است که تورم  یحاک یینتع یبمطالعه، ضر ینوابسته است. در ا یرمدل بر متغ یحیتوض یرهایمتغ یرتأث یزاننشاندهنده م

شده،  یلتعد یینتع یببا توجه به ضر ین،دهد. همچن یحوابسته را توض یرمتغ ییراتدرصد از تغ 97ترازنامه توانسته است حدود 
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 ییراتدرصد از تغ 27 یباًپژوهش، قادر بوده است تقر ینمستقل ا یرتورم ترازنامه به عنوان متغمدیریت ه گرفت ک یجهنت یتوانم

 دهد. یحسود را توض یتحساس

احتمال  1 (  پژوهش با توجه به نتایج ارائه شده در جدول2در بررسی معناداری مدل رگرسیونی )دوم: مدل آزمون فرضیه 

مقدار شود.  دار بودن مدل پژوهش تایید می % معنا11باشد که با اطمینان  تر می کوچک 11/1در سطح معناداری از  Fآماره 

قرار دارد؛ بنابراین بین  1/2تا  1/7است که این مقدار بین مقادیر بحرانی  179/7آماره دوربین واتسون برای مدل برابر با 

 217/1وجود ندارد. همچنین مقدار ضریب تعیین تعدیل شده برای مدل برابر  های پژوهش خود همبستگی های مدل باقیمانده

 دهد. درصد از تغییرات متغیر افق زمانی سود را توضیح می 7/21دهد متغیرهای مستقل و کنترلی مدل حدود  است که نشان می

 
 (2نتایج آزمون مدل رگرسیونی ) . 9 جدول

                                                                     

آماره  انحراف معیار ضریب علامت اختصاری متغیر
t 

مقدار 

 احتمال

 C 111/1 1111/1 111/1 111/1 ضریب ثابت

 AI 761/1- 161/1 111/2- 111/1 تورم ترازنامه 

 SIZE 1112/1 1117/1 911/7 712/1 اندازه شرکت

 LOSS 727/1- 117/1 961/2- 171/1 زیان شرکت

 ROA 171/1 111/1 612/9 111/1 بازده دارایی

 AGE 112/1- 119/1 111/1- 119/1 سن شرکت

 TQ 1112/1 1117/1 111/7 111/1 های رشد فرصت

 MTB 111117/1 1111116/1 111/2 111/1 ارزش بازار به ارزش دفتری

 Fآماره  ضریب تعیین تعدیل شده ضریب تعیین
مقداراحتمال آماره 

F 
 واتسون آماره دوربین

967/1 217/1 219/9 111/1 179/7 

 

گیرد.  (  مد نظر قرار میAI) داری متغیر تورم ترازنامه ( پژوهش، ضریب و معنی2برای آزمون این فرضیه در مدل رگرسیونی )

دهد که این متغیر در سطح خطای  (  نشان می-111/2)  ترازنامه متغیر تورم  t(  و مقدار آماره 111/1داری ) بررسی سطح معنی

مدیریت توان نتیجه گرفت که  می tباشد و با توجه به منفی بودن آماره  می درصد دارای تأثیر معنی داری بر افق زمانی سود  1

شده،  ارائه یببا توجه به ضرا شود. ژوهش تایید میپ 2 و فرضیهتأثیر منفی و معناداری دارد  بر افق زمانی سود  ترازنامه تورم 

تورم ترازنامه و بعد افق مدیریت  ینو نسبتاً معنادار ب یاست که نشاندهنده وجود رابطه منف منفی تورم ترازنامه  یرمتغ یبضر

عبارت  ه. بیابد یسود کاهش م یتورم ترازنامه، افق زمان یشمعنا است که با افزا ینا به یمقدار منف ین. اباشد یسود م یزمان

 یها بر بازه یشترو سود ب یافتهکاهش  تر یطولان یزمان یها سود در بازه یتحساس شود یتورم ترازنامه باعث م یشافزا یگر،د
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 یها نسبت به سود در دوره گذاران یهسرما ینانو اطم یدارینشاندهنده کاهش پا یتواندامر م ینمدت متمرکز شود. ا کوتاه

 .اشدب یتورم های یطدر مح تر یطولان یزمان

طور  با تورم ترازنامه کمتر است. اما به یسهکوچکتر در مدل حضور دارند که اثر آنها در مقا یببا ضرا یرهامتغ یرسا همچنین،

در  یآن باشد که تورم نقش مهم یانگرب یتواندد قابل توجه است و مسو یتورم ترازنامه بر افق زمان مدیریت یمنف یرخاص، تاث

 دهد ینشان م 21/1 شده یلتعد یینتع یبو ضر 96/1 برابر با یینتع یبضر .یکندا میفها ا انتظار سود شرکت یکاهش افق زمان

سود را بر اساس تورم ترازنامه به عنوان  یافق زمان ییراتدرصد از تغ 21درصد و  96 یبحاضر، به ترت یونیکه مدل رگرس

به  یباشند،سود م یو افق زمان ترازنامهتورم  ینو معنادار ب یوجود رابطه نسبتاً قو یانگرب یرمقاد ین. ادهد یم یحمستقل توض یرمتغ

 یلتعد یینتع یب. هرچند که ضرکند یم یفاسود ا یافق زمان ییراتتغ ییندر تب یتورم ترازنامه نقش مهممدیریت که  یطور

 یباشد.رابطه م ینا یلقابل توجه مدل در تحل یینیتب یتکمتر است، اما همچنان نشاندهنده قابل یشده مقدار

  71 (  پژوهش با توجه به نتایج ارائه شده در جدول شماره9در بررسی معناداری مدل رگرسیونی ): مدل آزمون فرضیه سوم

شود.  دار بودن مدل پژوهش تایید می % معنا11باشد که با اطمینان  تر می کوچک 11/1در سطح معناداری از  Fاحتمال آماره 

قرار دارد؛ بنابراین بین  1/2تا  1/7است که این مقدار بین مقادیر بحرانی  111/7مقدار آماره دوربین واتسون برای مدل برابر با 

 221/1وجود ندارد. همچنین مقدار ضریب تعیین تعدیل شده برای مدل برابر  های پژوهش خود همبستگی های مدل باقیمانده

 دهد. درصد از تغییرات متغیر دقت سود را توضیح می 1/22دهد، متغیرهای مستقل و کنترلی مدل حدود  است که نشان می

گیرد.  ( مد نظر قرار میAI)ه ترازنامداری متغیر تورم  ( پژوهش، ضریب و معنی2برای آزمون این فرضیه در مدل رگرسیونی )

 1دهد که این متغیر در سطح خطای  ( نشان می-127/2)   ترازنامه متغیر تورم t( و مقدار آماره 119/1داری ) بررسی سطح معنی

تورم مدیریت توان نتیجه گرفت که  می tباشد و با توجه به منفی بودن آماره  می درصد دارای تأثیر معنی داری بر دقت سود 

  شود. پژوهش تایید می 9و فرضیه تأثیر منفی و معناداری دارد  بر دقت سود  ازنامه تر

 ینب یفضع یاربس یاست که نشاندهنده رابطه منف 117/1 یمنف یبضر یراداتورم ترازنامه  یرشده، متغ ارائه یببا توجه به ضرا

باعث کاهش دقت سود خواهد  یزیتورم ترازنامه به طور ناچ یشمعنا که افزا ینبه ا یباشد؛تورم ترازنامه و بعد دقت سود م

 یانگردارد که ب 111/1 مثبت یبرضرشد  یها فرصت یرمقابل، متغ در نامحسوس است. ریباًکم و تق یاراثر بس ینا یشد، ول

رشد  یهافرصت یشکه با افزا یدهدرقم نشان م ینرشد و بعد دقت سود است. ا یها فرصت ینب یفضع یارارتباط مثبت بس

  .یابد یم یشافزا یکم یارشرکت، دقت سود تا حد بس

رشد  یها که فرصت یبر دقت سود دارد، در حال یاندک یارو بس یمنف یرگرفت که تورم ترازنامه تأث یجهنت توان یم بنابراین،

و استفاده از  یشترب های یبررس یازمندممکن است ن یفروابط ضع ین. اکند یم یفادقت سود ا یشبر افزا یمثبت و جزئ یرتأث

 یبارائه شده، ضر یببا توجه به ضرااز طرف دیگر،  بر بعد دقت سود باشد. یرهامتغ ینا یرتاث یلتحل یبرا تر یقدق یها روش

بازده  یشمعنا که افزا ینبه ا یباشد؛و دقت سود م ها ییبازده دارا ینب یو نسبتاً قو یدهنده رابطه منف که نشان ها ییبازده دارا
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 یاست که نشاندهنده رابطه مثبت و قو  129/1 برابر با تسن شرک یبضر ینبا کاهش دقت سود همراه است. همچن ها ییدارا

 .یابد یم یشافزا یبه طور محسوس یزدقت سود ن یابد، یشهرچه سن شرکت افزا یعنی باشد؛ یسن شرکت و دقت سود م ینب

به لحاظ  ها ییکه بازده دارا یر و مثبت در بهبود دقت سود مطرح است، در حالعامل مؤث یکسن شرکت به عنوان  بنابراین،

 سود گردد. بینی یشخود، ممکن است باعث کاهش دقت پ یاثر منف

 
 (3نتایج آزمون مدل رگرسیونی ). 11 جدول

                                                                    

 مقدار احتمال tآماره  انحراف معیار ضریب علامت اختصاری متغیر

 C 269/1- 111/7 111/1- 111/1 ضریب ثابت

 AI 117/1- 1111/1 127/2- 119/1 تورم ترازنامه

 SIZE 771/1- 199/1 269/9- 117/1 اندازه شرکت

 LOSS 777/1 111/1 111/7 116/1 زیان شرکت

 ROA 122/1- 222/1 912/2- 171/1 بازده دارایی

 AGE 129/1 112/1 197/6 111/1 سن شرکت

 TQ 111/1 172/1 911/1 111/1 های رشد فرصت

 MTB 117/1 1111/1 171/7 711/1 ارزش بازار به ارزش دفتری

 واتسون دوربینآماره  Fمقداراحتمال آماره  Fآماره  ضریب تعیین تعدیل شده ضریب تعیین

991/1 221/1 261/9 111/1 111/7 

 

بعد دقت سود را با استفاده از  ییراتدرصد از تغ 99حدود  یونیآن است که مدل رگرس یانگرب 99/1 رابر باب یینتع یبضر

 یبوابسته است.ضر ییراتتغ ییننسبتاً قابل توجه مدل در تب یتمقدار نشاندهنده قابل ین. انماید می یحی بیانتوضهای  یرمتغ

درصد  1/22 یباًمدل و حجم نمونه، تقر یرهایتعداد متغ یبرا یلکه پس از تعد دهد ینشان م 221/1 رابر بابشده  یلتعد یینتع

 یینیتب یتاز قابل تر ینانهب واقع یاریعنوان مع مقدار به ین. اشود یداده م یحبعد دقت سود توسط تورم ترازنامه توض ییراتاز تغ

که  یدهدبالا( نشان م یاربس ی)سطح معنادار 117/1 و مقدار احتمال آن کمتر از 261/9 برابر با Fآماره  .یشودم وبمحسمدل 

 یجمجموع، نتا در بر بعد دقت سود دارد. یقابل توجه یرتورم ترازنامه تأث یرمعنادار است و متغ یبه صورت کل یونمدل رگرس

تورم ترازنامه و بعد دقت سود است که تورم ترازنامه توانسته بخش قابل  ینب یوجود رابطه معنادار و نسبتاً قو یانگرفوق ب

 . یدنما ییندقت سود را تب ییراتاز تغ یتوجه

 

 نتیجه گیری

تورم ترازنامه در سطح خرد شرکت، بهره گرفته شده است. نکته قابل تامل در اینجا،  مدیریت در این پژوهش، از عامل

گیری عامل کلان تورم در تحقیقات پیش بوده است که  استفاده از یک معیار ثابت ارائه شده توسط سازمان آمار، برای اندازه

اوت را نداشته است.به این صورت، تورم با نشان های وابسته به صنایع متف قدرت لازم را برای بررسی اجزای متغیر در شرکت
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های  کند تا تأثیر بیشتری بر بهینه سازی صورت دادن آثار مرتبط با خود در سطح عوامل خرد اقتصادی، قابلیت این را پیدا می

شود که در  یهای تحقیق، بر این مسئله تاکید م باشد با پذیرش فرضیه های این تحقیق می مالی بگذارد که این جزو نوآوری

های مختلف را به درستی نشان دهد. در  تواند آثار خود بر شرکت شرایط اقتصادی فعلی، تورم به دلیل تک نرخی بودن نمی

های مالی در شرایط  گذاران از مباحث مرتبط با صورت شود، سرمایه عین حال، بررسی درست و صحیح تورم سبب می

های مالی  کند عدم تقارن اطلاعاتی در سطح صورت ند و این شفافیت کمک میتورمی، بهترین نتیجه گیری را داشته باش

گذاران با آگاهی بیشتر، بازدهی بیشتری را کسب نموده و قاعدتا این مسئله باعث ایجاد بازارهای  کاهش پیدا کرده و سرمایه

 .را در بازار سرمایه به همراه داردکندو یک نوسان متعادلی  کارآ شده و از روند صعود یا سقوط بازار بورس جلوگیری می

سود  یتبر بعد حساس یقابل توجه یاثرگذار یتتورم ترازنامه قابلمدیریت که  یدهداول نشان م یهمرتبط با فرض یآمارها

که  یشودها، موجب م ارزش ینشرکت و احتساب وجه نقد آزاد بر اساس ا های ییارزش دارا یشافزا ی،تورم یطدارد. در شرا

ها ممکن است  عملکرد گزارش شده شرکت یگر،عبارت د همنعکس نگردد. ب یقشرکت به طور کامل و دق یعملکرد واقع

. لازم به دهد یم یشرا بر سود گزارش شده افزا گذاران یهامر تمرکز سرما ینخود نشان داده شود، که ا یکمتر از حد واقع

 هک شود یم یزن یگریبلکه شامل ابعاد مختلف د یست،ن یسود حسابدار تنها گذاران یهذکر است که سود مورد توجه سرما

 یزانشده، م یلواکنش سود تعد یبواکنش سود، ضر یباز جمله ضر یمتعدد یارهایمع یقآنها را از طر یفیتک توان یم

از  تری یقدق یلتحلها امکان  شاخص ینقرار داد. ا یابیمربوط بودن سود به ارزش سهام و نوسانات بازده سالانه مورد ارز

سود،  یتاثر تورم ترازنامه بر حساس یرو در بررس ینو از ا آورند یم همرا فرا ینسبت به سود اعلام گذاران یهسرما یتحساس

سود  یتبر حساس یمثبت و معنادار یرتورم ترازنامه تأثمدیریت نتایج آزمون فرضیه اول، نشان داد که  دارند. ییبالا یتاهم

در  یافتهبهبود یها دهد. استفاده از روش یشسود را افزا یتبه حساس گذاران یهتوجه سرما تواند یتورم م یدهددارد که نشان م

که این نتیجه از نظر مبانی نظری با  سود را بهبود بخشد یتتورم و حساس یانرابطه م یلدقت تحل تواند یسود م یفیتک یابیارز

 ( مطابقت دارد. 7911و همکاران)( و همتی 7117نژاد و همکاران ) نتایج حاجیان

سود شناخته شده است.  یتنسبت به حساس یبا رابطه منف یرگذاراز عوامل تاث یکیبه عنوان  گذاران یهاحساسات سرما

 یسود به اطلاعات حسابدار یتغالب است، حساس گذاران یهسرما یکه احساسات منف یطیکه در شرا یدهندها نشان م پژوهش

 ییها . به طور خاص، در دورهدهند یسود از خود بروز م اخبارنسبت به  یواکنش کمتر گذاران یهسرما یراز یابد؛ یکاهش م

 یشتربه محدود کردن واکنش خود نسبت به اخبار سود ب گذاران یهسرما یلتما یابد، یم یشافزا یاطلاعات یتکه عدم قطع

عدم  یرنظ یاند که عوامل نشان داده یقاتتحق ین،وه بر ا. علاگردد یسود آنها م یتامر منجر به کاهش حساس ینکه ا شود یم

سود را  یتحساس یجهو در نت گذاری یهسرما یتحساس ییتوانا یوجوه نقد و نوسانات آن به شکل معنادار یانجر یتقطع

 در کاهش دقت یسود مطرح بوده و نقش مهم یتکاهنده حساس یرهایعوامل به عنوان متغ ینا ین،. بنابرایدهندکاهش م

 . نندک یم یفابه اطلاعات سود ا گذاران یهواکنش سرما
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مشاهده شده  یو معنادار یصورت منف به گذاری یهسرما یتورم ترازنامه و افق زمانمدیریت  یانمرابطه های تحقیق  دریافته

  به یسودها یراهستند، زمدت  کوتاه یدگاهد یعموماً دارا یهدر بازار سرما گذاران یهاز آن است که سرما یامر ناش یناست. ا

 یتبا توجه به ماه ین،را دارند. علاوه بر ا یارگذ یهسرما یبعد یها ورود به موج یتمدت قابل کوتاه یها آمده در دوره دست

موضوع  ینبلندمدت دارند. ا یها طرح یرشبه پذ یکمتر یلتما گذاران یهو روند رو به رشد تورم، سرما یمال یپرابهام بازارها

بر افق  یمنف یرتأث یتشود که در نها گذاران یهسرما یمنجر به رفتار نوسان گذاری یهسرما یکه کاهش افق زمان شود یموجب م

 یبه کاهش مهلت زمان یتوانداز آن م یتورم و ابهامات ناش یشافزا ین،. بنابرایدهدسود دارد و آن را کاهش م یزمان

نتایج آزمون فرضیه دوم با  آنها دارد. یکو استراتژ یمال یماتدر تصم ییابسز یرمسئله تأث ینمنجر گردد که ا گذاری یهسرما

مؤثر بر افق  یاز عوامل منف ( از نظر همسانی مبانی نظری همخوانی دارد. چرا که یکی7911های مشایخ و همکاران) یافته

و  بینی یشپ یتموجب کاهش قابل سود، یبالا یریپذ اند که نوسان نشان داده یقاتاست. تحق« سود یرینوسانپذ»سود،  یزمان

عامل باعث  ین. اسازد یم یدارترتر و ناپا سود را کوتاه یافق زمان یجهو در نت شود یمختلف م یزمان یها سود در بازه یداریپا

 یشتریو تمرکز ب یرندرا بپذ یسود بلندمدت کمتر یها فرصت یسک،و ر یتعدم قطع یشافزا یلبه دل گذاران مایهسر شود یم

 مدت داشته باشند. کوتاه یبر سودها

باشد و این مسئله به  تورم ترازنامه دارای آثار منفی بر دقت سود میمدیریت اند  های آماری نشان داده ازجهتی دیگر، بررسی

 کنند و در مورد سایر سودها به دلیل گذاران در شرایط تورمی بیشتر به سود حسابداری توجه می این دلیل است که سرمایه

کنند و این نشاندهنده این  گذاران بازارهای مالی ایران اشرافی به مسائل مالی تخصصی ندارند، توجه زیادی نمی اینکه سرمایه

است که تورم ترازنامه توجه بسیار کمی به ابعاد دقت سود از جمله تعدیل نامتقارن سود هدف، عملکرد مدیر در صنعت، 

های نقد عملیاتی و  های تولید، جریان اری و دستکاری فزاینده سود از طریق هزینهک اقلام تعهدی اختیاری مثبت، محافظه

( و از نظر بررسی عوامل مورد 7911های کردستانی و همکاران) های اختیاری دارد. نتایج آزمون فرضیه سوم با یافته هزینه

است که موجب  یاتیعمل یطمح یناناطم سود شامل عدم بینی یشمؤثر بر دقت پ یعوامل منفباشد.  بررسی در یک راستا می

فروش که در  ییراتآنها در تغ یرطبیعیو رفتار غ ها ینههز یچسبندگ شود؛ یم یروان های یخطا و بروز جانبدار یشافزا

که ممکن است  یو عدم تقارن اطلاعات یتساختار مالک یژگیهایو یابد؛ یکاهش م بینی یشصورت عدم توجه به آنها، دقت پ

 یااطلاعات  یتمحدود یلبه دل یراننادرست مد یاز برآوردها یناش یقرار دهد؛ خطاها یررا تحت تأث نیبی یشدقت پ

که منجر به خطا در  یمنف های یریاز حد و سوگ یشمانند اعتماد به نفس ب یو عوامل روانشناخت ی؛عمد یدستکار

سود  بینی یشبه کاهش دقت پ یزبالا و عمر کمتر شرکت ن یاهرم مال بینی، یشپ یدوره طولان ین. همچنشوند یم گیری یمتصم

 یراتو تأث یتساختار مالک ها، ینهدر برآورد هز یینارسا یطی،مح یناناز عدم اطم یعوامل ناش ینا ی. به طور کلیکنندکمک م

نتایج به دست آمده از  بر طبق .لحاظ شوند لیما های یلسود و تحل های بینی یشدر پ یدگران است که با و معامله یرانمد یروان

 گردد: پژوهش پیشنهادهای کاربردی زیر ارائه می
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 ینهدر زم یدانش و تخصص کاف یمال ینهادها یرو سا گذاران یهاست که سرما یضرور ی،قبل از ورود به هر بازار مال( 7

افراد و  ینا یشودم یه. توصیابند یطور جامع نسبت به ابعاد مختلف سود آگاه موضوعات مطرح شده کسب نموده و به

ابعاد متنوع  یتوانندم یدگاههاد ینا یراقرار دهند، ز یمورد بررس قتمرتبط را به د یقاتارائه شده در تحق یدگاههایسازمانها د

و  گذاران یهسرما شود یم یشنهادپ ینهمچن( 2. یندارائه نما یاز عملکرد مال تری یقدق های یلکرده و تحل یینسود را تب یچیدهو پ

اند، بتوانند بازار  قرار نگرفته یپژوهش مورد بررس ینعوامل مؤثر که در ا یرسا ییشده و شناسا با توجه به عوامل مطرح یرانمد

 مراستا منجر به کاهش عد یندر ا یاطلاعات یتشفاف یشگذارند. افزا یشبه نما گذاران یهسرما یشفافتر برا یا گونه را به

را به همراه  یرونق اقتصاد یشو افزا یمال یبازارها ییموضوع بهبود کارآ یندر شرکتها خواهد شد که ا یتقارن اطلاعات

و  یتورم یطبا توجه به شرا( 9 .یکندم یفاا گذاران یهاعتماد سرما یبازارها و ارتقا یقدر تعم ینقش مهم یکردیرو یندارد. چن

است که  یها، ضرور شرکت یمال یها داده یانم یکاف یم و وابستگعدم وجود انسجا ینموجود در کشور و همچن های یمتحر

صورت  خود به یمال یها را در گزارش یاقتصاد های یسکاز ر یعوامل متنوع یمال یاندرکاران بازارها و دست یرانمد

اتخاذ شود.  تری یقدق یلو تحل یشترب یتبر شفاف یمبتن گذاری یهسرما یماتتصم شود یم بامر موج ین. ایندشفاف منعکس نما

بر درآمدها،  یقابل توجه یرتأث یتوانندو حقوق و دستمزد م یکاریمانند نرخ بهره، نرخ ب یعوامل اقتصاد یگر،به عبارت د

گزارش نشوند،  یمال یدر صورتها یقکامل و دق یاطلاعات به شکل ینها داشته باشند. اگر ا شرکت های یاستو س ها ینههز

خواهد شد. لذا توجه  یهبازار سرما ییامر باعث کاهش اعتماد و کارا ینشده و ا یجادا گذاران یهسرما یبرا یابهامات فراوان

نرخ بهره به  یتبا توجه به اهم( 1 .گردد یم یتلق یضرور یامر یبازار مال یاییحفظ سلامت و پو یمسائل برا ینبه ا یژهو

مرتبط، با  یسکهایر یرمانند نرخ بهره و سا یعوامل اقتصاد یرتاث شود یم یشنهادموثر بر اقتصاد، پ یدیاز عوامل کل یکیعنوان 

 یمال ینتام های ینههز یتواندنرخ بهره م یش. به عنوان مثال، افزایردقرار گ یمختلف، مورد بررس یعصنا یکدر نظر گرفتن تفک

که کاهش نرخ بهره  یود؛ در حالمنجر ش یعصنا یدر برخ یو سودآور گذاری یهداده و به کاهش سرما یشها را افزا شرکت

تفاوت  یلبه دل یراتتاث یندهد. ا یشها را افزا شرکت یو سودآور گذاری یهاستقراض، سرما های ینهبا کاهش هز تواند یم

از ابعاد سود  تری یو کاربرد تر یقدق یدگاهشود تا بتواند د یلتحل ایدب یکیبه صورت تفک یع،صنا یاتیو عمل یمال یساختارها

 ید.مختلف ارائه نما یعدر صنا
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