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 چکیده

هموارسازی سود به طور قابل توجهی تحت تأثیر انتظارات در مورد سوودهای يینود    

اطمینواب در  گواارد. مودیراب بویش   اطمینانی مدیریت بر این انتظارات اثر می است، و بیش

ای در اختیار دارنود ککوه دیاوراب ندارنودق، دقوت      ها اطلاعات ویژ نتیجۀ این باور که يب

های نقدی يتی واحد تجاری خوود را بویش از   جریاباطلاعات خود و به تبع يب سودها و 

انداز مثبتی از ریسک و بازد  يتی شرکت دارنود. در ژوژوهش   زنند و چشمحد تخمین می

اطمینانی مدیریت بر هموارسازی سوود ژرداختوه شود  اسوت.     تأثیر بیش حاضر به بررسی

شود  در بوورا اوراب بهوادار تهوراب طوی      های ژایرفتهجامعۀ يماری ژژوهش را شرکت

اطمینوانی  گیری بیشدهد. در این ژژوهش، برای انداز تشکیل می 3131تا  3111های سال

ااری اسوتااد  شود  اسوت. معیوار     گو مدیریت از دو معیار مبتنی بور تمومیمات سورمایه   

هموارسازی سود مورد نظر در این ژژوهش نسبت انحراف معیار سود عملیاتی به انحوراف  

انود. نتوای    ها تعدیل شود  که هر دو براساا کل داراییاست، نقد عملیاتی  جریابمعیار 
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اطمینانی مودیریت بوه طوور معنواداری منجور بوه افو ایش        دهد که بیشژژوهش نشاب می

های با ریسک سیستماتیک ها نشاب داد در شرکتگردد. همچنین یافتههموارسازی سود می

 بالاتر، احتمال هموارسازی سود بیشتر است.

گدااسسههمدیریر، هممااسادا سهادات هیمدمیمامهادیمار ههههه اطمینانیبیش های کلیدی:واژه
 نقیهعملیایی.هجیرانمیریر، ه

 

 مقدمه
با استفاده از اطلاعات ویژه خود دربارۀ عملکرد نظران معتقدند مدیران برخی صاحب

گرذاران و  واحد تجاری، از سود به عنوان ابزاری بررای انتقرال اطلاعرات داخلری بره سررمایه      

کنند. در نقطۀ مقابل، و در نگاهی بدبینانه ممکن است مردیران برا   اعتباردهندگان استفاده می

ابداری در گزارشررگری مررالی، هررای حسرراسررتفاده از ازادی عمررل خررود در زمینرره گررزینش 

. فرار  از  (2932)بردری و قهرمرانی،   کننردگان را فرراهم اورنرد    موجبات گمراهی اسرتفاده 

ها، یک حقیقت شناخته شده در ادبیرات مووروعی ایرن اسرت کره مردیران اقردا  بره         انگیزه

ها گاهی اوقات سرودهایی بیشرتر از سرود اقتیرادی و گراهی      کنند. انهموارسازی سود می

 .(1121)بومن، کنند سودهایی کمتر از سود اقتیادی گزارش می

های مردیریت بررای تعردیل نوسرانات     ، هموارسازی سود را تلاشهای پیشینپژوهش

برا ببراتی از سرود     جریاندانند که هدف اصلی ان ایجاد سود گزارش شدۀ واحد تجاری می

هرای مرالی مر بر واقر      کنندگان صرورت تواند بر رفتار استفادهاست. پدیدۀ هموارسازی می

گرذاری  هایی سررمایه دهند در شرکتمیگذاران ترجیح گردد. به عنوان مثال، اغلب سرمایه

هرایی کره سرودهای    کنند که از یک روند بابت سوداوری برخروردار اسرت، زیررا شررکت    

هرایی کره سرودی همروار دارنرد، از ریسرک       کنند در مقایسه با شرکتپرنوسان گزارش می

هرایی کره تراکنون    غلرب پرژوهش  . در ا(1111)تاکر و زارویرن،  باشند بالاتری برخوردار می

هرای خراص   باهدف تبیین عوامل م بر بر هموارسازی سود صورت گرفته، تأکید بر ویژگری 

هرای شصیریتی   هرای اخیرر ویژگری   ها بوده است؛ این در حرالی اسرت کره پرژوهش    شرکت
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کنرد  مدیران را به عنوان یکی از مهمتررین عوامرل مر بر برر هموارسرازی سرود بررسری مری        

 .(1121)بومن، 

دارنرد و   2رفتار عقلاییگیرندگان شود تیمیمدر الگوی اقتیاد مالی سنتی، فرض می

(؛ اما محققران تجربری   1112همواره به دنبال حداکثرشدن مطلوبیت خود هستند )هاکبارث، 

ی، باید ایرن احتمرال پذیرفتره شرود     بر این باورند گاهی اوقات برای یافتن پاسخ معماهای مال

گیرنردگان بره طرور کامرل عقلایری رفترار نکننرد. بره بیرانی دیگرر،           که ممکن است تیرمیم 

ایرد  هرا بره حسرای مری    گیرری های شصییتی مدیران نیز جزء عوامل مهم در تیمیمویژگی

اطمینررانی اسررت. ، برریشهررای مهررم شصیرریتی. یکرری از ویژگرری(1119)برترانررد و اسررکوار، 

یرا فررا اعتمرادی، یکری از مهمتررین مفراهیم مرالی مردرن اسرت کره هرم در             1اطمینرانی بیش

شرود انسران   اطمینانی سربب مری  ای دارد. بیشهای مالی و هم روانشناسی جایگاه ویژهتئوری

صمرین زده، احسراک کنرد    ها را کمتر از حرد ت دانش و مهارت خود را بیش از حد و ریسک

روی مسایل و رویردادها کنتررل دارد، در حرالی کره ممکرن اسرت در واقر  اینگونره نباشرد          

 (.2923)شمس و همکاران، 

هرای نقردی   جریران اطمینان، احتمرال و ترأبیر رویردادهای مطلروی را برر      مدیران بیش

زنند و احتمرال و ترأبیر رویردادهای منفری را کمترر از واقر        شرکت بیش از واق  تصمین می

اطمینرانی در  یژگی بریش و. وجود (1115مالمندیر و تیت،  و 1111)هیتون، کنند ارزیابی می

هرا تأبیرگرذار اسرت.    هرا و بردهی  لغ دفتری داراییمدیران بر نحوۀ شناسایی سود و زیان و مب

گررذاری شرررکت را هررای سرررمایههررای اینررده ناشرری از پرررو هاطمینرران بررازدهمرردیران برریش

کنند. لذا، ممکن اسرت شناسرایی زیران را بره ترأخیر انداختره و براوردهرای        براورد میبیش

)رامشره و ملانظرری،   اشند های جاری یا بلندمدت داشته ببینانه در تعیین ارزش داراییخوش

هرا برراورد بریش از حردی     اطمینانی مدیران به این معناست که ان. به طور کلی بیش(2939

توانرد  های نقدی و سوداوری اینده واحد تجاری داشته باشند. این روند مری جریانراج  به 

 زی سود تأبیر بگذارد.گیری در خیوص هموارساها، شامل تیمیمبر تیمیمات ان
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بنابراین، باتوجه به موارد یاد شده، س ال اصلی که این پژوهش به دنبرال یرافتن پاسرخ    

اطمینرانی مردیریت و هموارسرازی سرود، رابطرۀ      باشد، ایرن اسرت کره ایرا برین بریش      ان می

باشرد؟  معناداری وجود دارد یا خیر؟ در صورت وجود رابطۀ معنادار، نوع رابطه چگونره مری  

اطمینرانی مردیریت و هموارسرازی    پژوهش حاور سعی بر ان است که ارتباط برین بریش  در 

سود مورد ازمون تجربی قرار گیررد. از ایرن رو هردف اصرلی ایرن پرژوهش، بررسری ترأبیر         

های پذیرفته شده در بورک اوراق بهادار اطمینانی مدیریت بر هموارسازی سود شرکتبیش

 تهران است.
 

 مبانی نظری

هررای علررم روانشناسرری در حرروزۀ ق رراوت و یکرری از مهمترررین یافترره 9اطمینررانیبرریش

های خود، از جمله قردرت  گیری است. پژوهشگران دریافتند که افراد دربارۀ تواناییتیمیم

نش ها و داکنند. به بیان دیگر به تواناییبینی، ادراک اطلاعاتی و دانش خود، اغراق میپیش

خود بیش از حد اعتماد دارند، البته ممکن است این احساک درونی را اظهار نکنند یرا حتری   

اطمینرانی و اصرلان نشردن ان در    های وقروع بریش  خود نیز از ان غافل باشند. یکی از ریشه

گیرنرد و  هرای خرود را بره عهرده مری     نتیجۀ یادگیری این است که افرراد مسرئولیت موفقیرت   

 .(2939)مشایخ و بهزادپور، دهند ه دیگران نسبت میمسئولیت شکست را ب

تواند به عنوان یک اعتقراد  اطمینانی یا اعتماد بیش از حد به خود در بیان کلی میبیش

ها و اسرتدلال شرهودی فررد خلاصره شرود.      های شناختی، ق اوتاساک در مورد تواناییبی

هرای روانشناسرانه از نروع    هرا و ازمرایش  وسیعی از بررسری  اطمینانی در مجموعۀمفهو  بیش

بینی های خود در پیشدهد افراد هم در مورد تواناییشناختی بررسی شده است که نشان می

گیررد، برراوردی بریش از انردازه     و هم در مورد دقت اطلاعاتی که در اختیار انان قررار مری  

ف دارند و رویدادهایی را کره حتمری   دارند. همچنین در تصمین احتمالات، عملکردی وعی

تروان  دانند، غالباً دارای احتمال وقوع بسیار کمتر از صد در صد است. به طور خلاصه میمی

پندارنرد و برر ایرن باورنرد کره      ترر مری  گفت که افراد خود را از انچه واقعراً هسرتند، براهوش   
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گرذاری در یرک   م سررمایه اطلاعات بهتری نیز در اختیار دارند. به عنوان مثرال، بررای تیرمی   

گیرند و بعداً در صورتی که شرکت عملکررد  شرکت خاص، اغلب انتظار زیان را نادیده می

 (.1111)پمپین، کنند وعیفی داشته باشد، احساک تعجب یا ناروایتی می

هرای سرود   کوشد نوسآن، نوع خاصی از مدیریت سود است که می1هموارسازی سود

رشرد   جریران را در طول زمان کاهش دهد. هموارسازی یک هدف روشن دارد و ان ایجاد 

توانررد بیشررتر یررا کمتررر از میررزان واقعرری باشررد.  بابررت در سررود اسررت. سررود هموارشررده مرری

رامد گزارش شده است ترا  هموارسازی سود، فرایند دستکاری زمان شناسایی درامدها یا د

سود گزارش شده، تغییر کمی داشته باشرد مرادامی کره درامرد گرزارش شرده را در        جریان

. وجود این نروع دسرتکاری نیازمنرد ان    (2939)مهرانی و همکاران، بلندمدت افزایش ندهد 

هرا  جریران رای منظم کردن است که شرکت سود زیادی داشته باشد تا بتواند ذخایر لاز  را ب

 در هنگا  نیاز تأمین کند و به طور کلی هدف ان، کاهش تغییرات سود است.

ای در اختیرار دارنرد   هرا اطلاعرات ویرژه   اطمینان در نتیجۀ این باور که انمدیران بیش

های نقدی اتی واحد جریان)که دیگران ندارند(، دقت اطلاعات خود و به تب  ان سودها و 

انرداز مثبتری از ریسرک و برازده اینرده      زننرد و چشرم  د را بیش از حد تصمین میتجاری خو

شرکت دارنرد. هموارسرازی سرود بره طرور قابرل تروجهی تحرت ترأبیر انتظرارات در مرورد            

گرذارد. بره عبرارت    اطمینانی مدیریت بر ایرن انتظرارات ابرر مری    سودهای اتی است، و بیش

گزارش شده در دورۀ جاری و مقرادیر گرزارش   دیگر، هموارسازی شامل موازنه بین مقادیر 

های اینده است و این ایجاد موازنه به باورهرا و اعتقرادات مردیریت راجر  بره      شده در دوره

اطمینران احتمرال بیشرتری بررای     رویدادهای اینده واحد تجاری بستگی دارد. مردیران بریش  

یرن رو تمایرل بیشرتری بره     های اینرده قائرل هسرتند و از ا   دستیابی به سودهای بالاتر در دوره

های اینده جهت افرزایش سرودهای دورۀ جراری دارنرد و ایرن      گرفتن از سودهای دورهبهره

اطمینان تمایل بیشتری برای گزارش سودهای بالاتر نسربت بره   بدان معناست که مدیران بیش

ا و اطمینانی مدیریت از طریق تأبیری که برر تصمرین سروده   سایر مدیران دارند. در واق  بیش



 های...شرکتبررسی تأثیر بیش اطمینانی مدیریت بر هموارسازی سود در / 23

 

)برومن،  سرازد  گذارد، هموارسازی سود را متأبر مری های نقدی اتی واحد تجاری میجریان

1121) . 

هموارسررازی سررود در طبقرره معیارهررای مرررتب  بررا   (1113دچررو و همکرراران )از نظررر 

هموارسرازی سرود را از    (1111فرانسریس و همکراران )  شود. خیوصیات سود گنجانده می

نیرز   (1119شریپر و وینسرنت )  کننرد.  بندی مری طبقه  5های بازاردادهجمله معیارهای مبتنی بر 

سرود جرای    1سرری زمرانی  خیوصریات  هموارسازی سرود را در طبقره معیارهرای مررتب  برا      

دهند. در ادبیات موووعی، چندین روش برای سنجش هموارسازی معرفی شرده اسرت؛   می

انرد: معیرار   دو معیار را برای مداخله جهت هموارسازی تعیین کرده (1119لئوز و همکاران )

. 7اسرت  نقرد عملیراتی   جریران نصست، نسبت انحراف معیار سود عملیاتی بره انحرراف معیرار    

تر(، بیانگر هموارسازی بیشتر سرود اسرت. معیرار دو     های کوچکتر )نسبتمقادیر کوچک

های نقدی اسرت.  جریاننیز استفاده از همبستگی بین تغییرات در اقلا  تعهدی و تغییرات در 

یرن اسرت کره تغییرر در     براور برر ا   همبستگی منفری نشران دهنردۀ هموارسرازی بیشرتر اسرت.      

دهرد،  زمرانی سرود مردیریت نشرده را پوشرش مری       هایدر سریتغییرات های نقدی، جریان

هرای  ود حاکی از ان است که چره مقردار از نوسرانات سرری    شدت هموارسازی سبنابراین، 

هرای اقتیرادی   کرار گرفتره شرده بررای واکرنش بره شروک         تعهدی بره زمانی مربوط به اقلا

 2سود خالص غیرر اختیراری  ( از طریق نسبت انحراف معیار 1111مکاران )هانت و هباشد.می

نقد عملیاتی و اقلا  تعهدی غیر اختیاری است( به انحراف  جریان)که معادل با حاصل جم  

انرد، هموارسرازی   هرا تعردیل شرده   نقد عملیاتی، که هر دو بر اساک کل دارایی جریانمعیار 

تر، بیرانگر هموارسرازی بیشرتر اسرت. خررد جمعری،       های کوچکاند. نسبتنجیدهسود را س

گذاران سودهای ها معتقدند که سرمایهکند، زیرا انمدیران را به هموارسازی سود وادار می

گررذاران، مرردیران در راسررتای تررأمین نیرراز سرررمایه دهنررد.دارای رشرد همرروار را ترررجیح مرری 

توانند اجزای موقتی را در سری زمانی سود بگنجانند. گنجانیدن اجزای موقرت در سرری   می

را  3بینیقابلیت پیشزمانی سود، پایداری سود و تغییرپذیری سری زمانی را کاهش داده، اما 

 . (2939)بولو و حسنی القار، دهد افزایش می
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گیرری  از سوی دیگر در ادبیرات مووروعی تراکنون معیارهرای متفراوتی بررای انردازه       

اطمینانی ارائه شده است. یکی از این معیارها، تیرمیمات مردیران در خیروص اعمرال     بیش

گریرز تمایرل دارنرد اختیرار خریرد سرها  را       ها است؛ مدیران ریسکان 21خرید سها اختیار 

زودتر اعمال کنند، اما مدیرانی که به صورت داوطلبانه اختیارهای ارزشمند خود را به مدت 

انرداز شررکت   هرای خرود و چشرم   کننرد، احتمرالاً نسربت بره توانرایی     تری حفر  مری  طولانی

احمد و دوئلمن، و  1117مالمندیر و همکاران، ؛ 1115)مالمندیر و تیت، اطمینان هستند بیش

است؛ مردیران   22مدیراطمینانی، خالص خرید سها  شرکت توس  معیار دیگر بیش . (1129

)احمرد و دوئلمرن،   خرند شرکت خود را بیشتر میاطمینان نسبت به سایر مدیران، سها  بیش

ای و پراداش نسربی مردیران معیرار دیگرری اسرت کره بررای سرنجش           نها. شهرت رس(1129

اطمینانی مورد استفاده قررار گرفتره اسرت. انتظرار برر ایرن اسرت مردیرانی کره ارزیرابی           بیش

هرای خروبی دارنرد،    کنند و شرهرت رسرآن  میعملکرد بالایی دارند، پاداش زیادی دریافت 

. معیارهرای  (1117و  1115)مالمنردیر و تیرت،   اطمینرانی داشرته باشرند    تمایل بیشتری به بیش

اطمینرانی معرفری شرده اسرت، شرامل      دیگری که در ادبیات مووروعی بررای سرنجش بریش    

بینری شرده و سرود واقعری( و     یشبینی سرود مردیران )تفراوت برین سرود پر      سوگیری در پیش

مالمندیر و تیت، ؛ 1121دیوید و همکاران،  )بنباشد می 21گذاری شرکتتیمیمات سرمایه

 .(1122کمپل و همکاران، و  1115
 

 پیشینة پژوهش

انرد، ترأبیرات ان را برر    اطمینانی مدیریت پرداختهموووعی که به بررسی بیشادبیات 

های تقسیم سود، ترأمین  کاری حسابداری، سیاستهموارسازی سود، مدیریت سود، محافظه

در پژوهشرری برره بررسرری  (1121بررومن )انررد. مررالی و عررد  تقررارن اطلاعرراتی بررسرری کرررده

گرذاری  دیریت و هموارسرازی سرود پرداخرت. وی از تیرمیمات سررمایه     اطمینرانی مر  بریش 

هرای  اطمینانی استفاده نمود. یافتهمدیران و اعمال اختیار خرید سها  به عنوان معیارهای بیش

اطمینانی مدیران و هموارسازی سرود رابطرۀ مثبرت    نشان داد بین بیش (1121بومن )پژوهش 
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اطمینران نسربت بره سرایر مردیران بیشرتر       جود دارد. به عبارت دیگر، مدیران بیشمعناداری و

های این پرژوهش بیرانگر ایرن برود کره      علاوه بر این یافته کنند.اقدا  به هموارسازی سود می

اندازۀ شرکت، نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری حقوق صاحبان سرها ، اهرر  مرالی، عرد      

ترین شری و   تواند بر هموارسازی سرود ابرر بگرذارد.    می 29راهبری شرکتیتقارن اطلاعاتی و 

اطمینران بااحتمرال   در پژوهشی به این نتیجه دست یافتند که مردیران بریش   (1121همکاران )

اقرلا   بیشتری نسبت به سایر مدیران اقدا  به افزایش سرود گرزارش شرده از طریرق افرزایش      

اطمینرانی مردیریت برر    ابرار بریش   (1129احمرد و دوئلمرن )  نماینرد.  مری  21تعهدی اختیراری 

را مررورد مطالعرره قرررار دادنررد. نتررایا پررژوهش انرران نشرران داد  25کرراری حسررابداریمحافظرره

کاری حسابداری داشته و نظارت خارجی ایرن ابرار منفری    فظهاطمینانی ابر منفی بر محابیش

اطمینران نسربت بره    معتقدند مدیران بریش  (1129دشماخ و همکاران )را کاهش نصواهد داد. 

سایر مدیران تمایل بره پرداخرت سرود تقسریمی کمترری دارنرد. کراهش در پرداخرت سرود          

 جریران ترر،  هایی با فرصت رشد پرایین مدیران در شرکت اطمینان بودنتقسیمی به دلیل بیش

 وجوه نقد کمتر و عد  تقارن اطلاع ایندۀ بالاتر، بزرگتر است.

اطمینرانی  در پژوهشری بره بررسری ارتبراط برین بریش       (1121سندرونی و اسکوئینتانی )

های پرژوهش انران   زمون فرویهمدیریت و عد  تقارن اطلاعاتی پرداختند. نتایا حاصل از ا

شرراند و  گرردد.  اطمینانی مدیریت باعث افزایش عرد  تقرارن اطلاعراتی مری    نشان داد، بیش

هرای مرالی   اطمینانی مدیریت با احتمال تقلرب صرورت  دریافتند که بین بیش (1122زچمن )

هرای حراکمیتی   از طریرق مکانیسرم   رابطۀ مثبت برقرار بوده و نظارت بالاتر داخلی و خارجی

 (1122مالمنرردیر و همکرراران ) مطالعررات دیگررری چررون  دهررد. ایررن ابررر را کرراهش نمرری  

اطمینرانی مردیریت را عامرل مهمری در تشرریح تیرمیمات ترأمین مرالی شررکت تلقری           بیش

هرا کمترر از واقر     انهرای  اطمینران معتقدنرد شررکت   کنند. با توجه به اینکه مدیران بیشمی

دانند و به طرور افراطری بره    ارزشگذاری شده است، تأمین مالی برون سازمانی را پرهزینه می

هرا نیرز   گذاری انتأمین مالی داخلی اتکا می کنند. این نگرش مدیران در تیمیمات سرمایه

مهابایی یگذاریِ بکند؛ زیرا هنگامی که وجوه داخلی زیادی دارند، سرمایهاخلال ایجاد می
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شروند، محتاطانره   دهند، اما هنگرامی کره ملرز  بره ترأمین مرالی بررون سرازمانی مری         انجا  می

هرا منجرر   گرذاری اطمینانی به کراهش دارایری سررمایه   کنند؛ به بیانی، بیشگذاری میسرمایه

 .(1121د و همکاران، بن دیویو  1115)مالمندیر و تیت، شود می

های اخیر مطالعراتی در زمینرۀ هموارسرازی سرود انجرا  شرده       در داخل کشور در سال

ان برر   ریترأب اطمینرانی مردیریت و   است، اما تاکنون هیچ پژوهش داخلری در رابطره برا بریش    

های داخلری مربروط اشراره    هموارسازی سود انجا  نشده است. در ادامه به بع ی از پژوهش

 گردد.می

اطمینرانی مردیران و   نشان داد کره برین بریش    (2939مشایخ و بهزادپور )نتایا پژوهش 

اطمینران  ای که مردیران بریش  تقسیم سود شرکت ارتباط منفی معناداری وجود دارد؛ به گونه

ه مردیر  های پژوهش انان نشان داد، جدا از اینکتقسیم سود کمتری دارند. علاوه بر این یافته

های رشد بالاتر سرود تقسریمی کمترری    بیش اطمینان باشد یا منطقی، مدیر شرکت با فرصت

اطمینانی در پژوهشی به بررسی ارتباط بین بیش (2939رامشه و ملانظری )کند. پرداخت می

کراری شررطی   داد بین محافظهو محافظه کاری حسابداری پرداختند. نتایا پژوهش نشان می

ای منفری و معنرادار وجرود دارد. بره عرلاوه      و غیرشرطی برا بریش اطمینرانی مردیریت رابطره     

کراری  اطمینانی بر محافظههای پژوهش انان نشان داد که نظارت خارجی ابر منفی بیشیافته

 کاری غیرشرطی نصواهد داشت.  ابر مشابه در مورد محافظه شرطی را کاهش داده، اما 

هررایی کرره در پژوهشرری نشرران دادنررد ریسررک شرررکت  (2939مهرانرری و همکرراران )

هرایی اسرت کره سرودهای     نماینرد، بریش از شررکت   سودهای باکیفیرت خرود را همروار مری    

ود بیرانگر ایرن بر    (2932بدری و قهرمرانی ) کنند. نتایا پژوهش کیفیت خود را هموار میبی

 -که بین هموارسازی سود و هزینه حقوق مالکانه براساک الگوی گبهرارت و الگروی گرود    

در پرژوهش   (2931دمروری و همکراران )  موهانرا  رابطۀ مسرتقیم و معنراداری وجرود دارد.    

خود به بررسی رابطۀ بین هموارسازی سود، کیفیت سود و ارزش شررکت پرداختنرد. نترایا    

های هموارساز سرود باکیفیرت، برالاترین    گذاران برای شرکتژوهش انان نشان داد سرمایهپ

های غیرهموارساز سود بدون کیفیت، کمترین ارزش را قائرل هسرتند.   ارزش و برای شرکت
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ها، هدف اساسری از پرژوهش،   های گذشته و نتایا انبا درنظر گرفتن مبانی نظری، پژوهش

ینانی مدیریت و هموارسازی سود است. با توجه به هدف پرژوهش  اطمتبیین ارتباط بین بیش

اطمینررانی مردیریت بررر  شررود: عامرل رفترراری بریش  فروریه پرژوهش برردین شررن مطرررن مری    

 هموارسازی سود تأبیر دارد.
 

 شناسی پژوهشروش
رویردادی  طرن این پژوهش از نوع کاربردی نیمه تجربی و با استفاده از رویکررد پرس  

هرا  گذشرته اسرت. در نتیجره، محقرق هیچگونره دخرل و تیررفی در داده        از طریق اطلاعرات 

های پذیرفته شده در بورک اوراق بهرادار  نداشته است. جامعۀ اماری این پژوهش را شرکت

تشرکیل داده اسرت. در پرژوهش حاورر بردون اعمرال        2931ترا   2922های  تهران طی سال

اند. بنرابراین،  مندی تعدیل شده گیری خاصی، جامعۀ اماری براساک شروط نظاروش نمونه

 های زیر مورد توجه قرار گرفت:ها ویژگیدر انتصای شرکت

های بیمه گری مالی، لیزینگ و شرکتها، واسطههای مورد نظر جزو بانکالف. شرکت

 نباشند )به دلیل تفاوت در ترازنامه، ماهیت خاص فعالیت و اهر  مالی غیرمعمول(.

 های دوره پژوهش معامله شده باشد.طول هر یک از سالها در ی. سها  شرکت

 پ. از منظر افزایش قابلیت مقایسه، پایان سال مالی شرکت، منتهی به پایان اسفند ماه باشد.

 های مورد مطالعه تغییر سال مالی یا فعالیت نداده باشد.ت. طی سال

 های بورسی باشند.های مورد نظر از ابتدا تا انتهای پژوهش در فهرست شرکتث. شرکت

 در دسترک باشد. 2931الی  2922ها در طی سال های های مورد نیاز انج. تمامی داده

باشد. از انجا انحراف معیارها نیز برا  می 2931تا  2922دورۀ زمانی این تحقیق از سال 

گیرری  هرای یرک دورۀ پرنا سراله بره صرورت چرخشری انردازه        استفاده از سری زمانی داده

هرای ع رو نمونره    هرای هرر یرک از شررکت    بنابراین، دسترسی به سری زمانی دادهشود، می

هرا از لحرا    ورروری اسرت. پرس از بررسری شررکت      2931تا  2921های اماری برای سال

شررکت بره عنروان نمونره مرورد مطالعره ایرن پرژوهش          71های مذکور، در مجمروع  ویژگی
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ردنوین و بانک اطلاعاتی سازمان برورک  افزار رهاوها از نر انتصای شد. در گرداوری داده

 های اینترنتی مرتب  با بورک استفاده شد. و اوراق بهادار )کدال( و پایگاه

الگوی رگرسیونی که برای ازمون فرویۀ پژوهش استفاده شده است بره شررن رابطره    

 ( است:2)

(2)   SMOOTHj,t = β0 + β1×OverConj,t-1 + β2× (M/B)j,t + β3×Levj,t + β4×Sizej,t + 

β5×Sale.Grj,t + β6×CFOj,t + β7×SYSTRISKj,t + εj,t 

: یکی از دو معیار  j,tOverCon-1: هموارسازی سود؛  j,tSMOOTHکه در ان؛ 

: نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری حقوق  j,t(M/B)اطمینانی مدیریت؛ سنجش بیش

: رشد فروش؛  j,tSale.GR: اندازۀ شرکت؛  j,tSize: اهر  مالی؛  j,tLevصاحبان سها ؛ 

j,tCFO  نسبت وجوه نقد عملیاتی؛ و :j,tSYSTRISK باشد. هر : ریسک سیستماتیک می

 اند.یک از متغیرهای پژوهش این رابطه در ادامه معرفی شده

 متغیرهای پژوهش

هرای  متغیرهای مورد مطالعه در این پژوهش شامل متغیر وابسته، متغیرر مسرتقل و متغیر  

 اند.گیری شدهکنترلی به شرن زیر اندازه

: معیار هموارسازی سود موردنظر در این پژوهش برگرفتره  (SMOOTH) هموارسازی سود

است. این معیار، از طریرق نسربت انحرراف معیرار سرود       (1119لئوز و همکاران )از پژوهش 

شود، که هرر دو براسراک کرل    گیری مینقد عملیاتی اندازه جریانعملیاتی به انحراف معیار 

معتقدنرد کره امکران دسرتکاری در سرود       (1119لئوز و همکراران ) اند. ها تعدیل شدهدارایی

نقد عملیاتی بیشرتر اسرت. هرر انردازه کره انحرراف معیرار سرود          جریانعملیاتی در مقایسه با 

ترر  هرای کوچرک  تمال هموارسازی سرود بیشرتر بروده اسرت. نسربت     عملیاتی کمتر باشد، اح

نقد عملیاتی بیرانگر هموارسرازی بیشرتر     جریانانحراف معیار سود عملیاتی به انحراف معیار 

هرای پرنا سرال قبرل بره صرورت       است. انحراف معیارها نیز برا اسرتفاده از سرری زمرانی داده    

 چرخشی محاسبه شده است.
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اطمینرانی  گیرری بریش  در ایرن پرژوهش بررای انردازه     (:OverCon) اطمینانی مددیریت بیش

گذاری مدیران استفاده شده اسرت. محققران   مدیریت از دو معیار مبتنی بر تیمیمات سرمایه

اطمینرانی  ها، حاوی اطلاعاتی مرتب  با بیشگذاری شرکتنشان دادند که تیمیمات سرمایه

گرذاری بررای   . اولرین شراخص مبتنری برر سررمایه     (1122کاران، )کمپل و هممدیریت است 

در یرک دورۀ   21ایمصرارج سررمایه  ( یک متغیر مجازی است، اگر CAPEXاطمینانی )بیش

هرای ابتردای دورۀ بزرگترر از سرطح     (، تقسیم بر کل دارایری t در دوره مالی jمعین )شرکت 

اطمینرانی مردیریت اسرت(،    میانه ان برای صنعت مربوط در ان سال باشد )کره بیرانگر بریش   

دیویرد و  برن هرای  برابر یک و در غیر این صورت برابر با صفر است. این معیار مبتنی بر یافته

هایی با مدیران است که نشان دادند در شرکت (1115مالمندیر و تیت )و  (1121همکاران )

 تر است.ای بزرگاطمینان، مصارج سرمایهبیش

( نیرز براسراک   OverInv) 27گرذاری سررمایه اطمینرانی مبتنری برر    دومین شاخص بریش 

است. بدین منظور ابتدا الگوی رگرسیونی رابطۀ  (1122)شراند و زچمن، های قبلی پژوهش

مانرده محاسربه خواهرد    شود و پس از ان در هر سال، باقی( به صورت مقطعی براورد می1)

( بررای شررکتی بزرگترر از صرفر باشرد،      1ماندۀ الگوی رگرسریونی رابطرۀ )  شد. چنانچه باقی

گذاری شده، و لرذا ایرن شراخص برابرر     حد سرمایه بدین معناست که در ان شرکت بیش از

یک و در غیر این صورت، برابر صفر است. استفاده از این شاخص بر این مبنا اسرت کره در   

کننرد، مردیران نسربت بره     ها با نرخ بالاتری نسبت به فروش رشد میهایی که داراییشرکت

 کنند.گذاری میهمتاهای خود بیشتر در شرکت سرمایه

(1)   Asset.Grj,t = β0 + β1 × Sale.Grj,t + εj, 

 که دران:

j,tAsset.Grها در سال ، رشد داراییt 1-) 1-tAssets / t(Assets 

  j,tSale.Gr  رشد فروش در سال ،t 1-) 1-tSales / t(Sales 
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صرنعت   21هرای ترکیبری در   ( برا اسرتفاده از روش داده  1در پژوهش حاورر، رابطرۀ )  

 براورد شده است.

ایرن متغیرر از تقسریم     :)M/B( 22نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری حقوق صداحبان سدها   

ارزش بازار حقوق صاحبان سها  شرکت به ارزش دفترری ان در پایران سرال مرالی محاسربه      

ورری تعرداد سرها  عرادی در قیمرت      شود. ارزش بازار حقوق صاحبان سرها  از حاصرل  می

اید. ارزش دفتری حقوق صاحبان سها  نیز از مجمروع  پایان سال مالی به دست میسها  در 

سرمایۀ ببت شده، اندوختۀ قانونی، اندوختره احتیراطی، اندوختره تحقیرق و توسرعه و سرود و       

 .(1121)بومن، شود زیان انباشته مندرج در ترازنامۀ شرکت حاصل می

به دست  11صاحبان سها ها بر جم  حقوق از طریق تقسیم جم  بدهی (:Lev) 23اهر  مالی

هررای نماینرردگی بررین   هررای دارای درجرره اهررر  بررالا، دارای تعررارض   ایررد. شرررکت مرری

 .(1121)بومن، اعتباردهندگان و سهامداران هستند 

به عنوان جایگزین محی  اطلاعاتی شرکت در نظرر   12اندازۀ شرکت (:Size) اندازة شرکت

گرفته شده است. هرچه انردازۀ شررکت بزرگترر باشرد، شررکت از اعتبرار بیشرتر برخروردار         

گرذاری در  هرای برزرگ بره دلیرل امکران تنروع بصشری بیشرتر، سررمایه         خواهد بود. شررکت 

کان استفاده از مناب  مالی متنروع و افشرای مرنظم اطلاعرات، ریسرک      های مصتلف، امدارایی

کمتررری دارنررد. برررای محاسرربه انرردازۀ شرررکت از لگرراریتم ارزش بررازار سررها  شرررکت      

 .(1121)بومن، وری قیمت سها  در تعداد سها ( در پایان سال استفاده شده است )حاصل

درصد اختلاف در کل فروش در صورت سرود و زیران دو دوره    (:Sale.Gr) 11شد فروشر

 متوالی است.

نسبت وجوه نقد عملیاتی از تقسیم وجوه نقرد حاصرل از    (:CFO) نسبت وجوه نقد عملیاتی

 شود.های دوره مالی محاسبه میهای عملیاتی به متوس  کل داراییفعالیت

)بترا(، طرول دورۀ    19ریسک سیستماتیکبرای محاسبه (: SYSTRISK) ریسک سیستماتیک

تصمین بتا و فاصلۀ زمانی برای محاسبۀ بازدهی از اهمیرت خاصری برخروردار اسرت. در ایرن      
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سال در نظر گرفته شرده   9های قبلی، طول دورۀ تصمین بتا پژوهش با توجه به نتایا پژوهش

مشراهده ماهانره ترا پایران هرر سرال توسر          91های مورد مطالعه با اسرتفاده از  و بتای شرکت

افررزار پررارک پرتفولیررو )رهرراورد( محاسرربه گردیررده اسررت. دلیررل اسررتفاده از ریسررک    نررر 

هرای برا ریسرک    سیستماتیک به عنروان یکری از متغیرهرای کنترلری ایرن اسرت کره شررکت        

 .(1121)بومن، ر کنند سیستماتیک بیشتر، ممکن است سودها را بیشتر هموا
 

 های پژوهشیافته

ها انجا  گرفت، حراکی از ان برود کره    هایی که برای بررسی پایایی دادهنتایا ازمون

مقرادیر   2( بررسری پایرا بودنرد. جردول شرمارۀ      2931ترا   2922ها در طول دورۀ زمانی )داده

 دهد. میانگین، میانه و انحراف معیار تمامی متغیرهای استفاده شده را نشان می
 تغیرهای پژوهش. آمار توصیفی م1جدول شمارة 

انحراف 

 معیار
 متغیرها نماد متغیر  میانگین میانه بیشینه کمینه

112/1 1 2 2 511/1 CAPEX 
 -اطمینانی مدیریتبیش

 معیار اول

122/1 1 2 1 117/1 OverInv 
 -اطمینانی مدیریتبیش

 معیار دو 

125/1 951/1 275/1 115/1 772/1 M/B 

نسبت ارزش بازار به 

حقوق ارزش دفتری 

 صاحبان سها 

221/1 111/1 271/1 512/1 551/1 Lev اهر  مالی 

923/1 391/2 129/21 519/21 291/21 Size اندازۀ شرکت 

192/1 113/1- 117/2 212/1 211/1 Sale.Gr رشد فروش 

221/1 511/1- 127/1 212/1 299/1 CFO 
نسبت وجوه نقد 

 عملیاتی

151/1 212/1 722/1 927/1 135/1 SYSTRISK ریسک سیستماتیک 

921/1 212/1 959/1 721/1 213/1 SMOOTH هموارسازی سود 
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هرا اخرتلاف انردکی    دهد میانگین مشاهدات و میانۀ اننشان می 2نتایا جدول شمارۀ 

هرا از توزیر  نرمرال    کنرد کره داده  دارند. نزدیک بودن مقادیر میانگین و میانره مشرصص مری   

شرود کره ارقرا  بره نحروی      امراری برا توزیر  نرمرال فررض مری      برخوردارند. در یک جامعۀ 

اند و احتمال قررار گررفتن   سیستماتیک و با الگوی یکنواخت در اطراف میانگین توزی  شده

یک مقدار معین در اطراف میانگین مساوی است. ازمون ورایب همبستگی پیرسرون بررای   

. براساک نتایا حاصرل از ایرن   همه متغیرهای استفاده شده در الگوهای رگرسیونی انجا  شد

پذیر بودند بین متغیرهای مسرتقل و  ازمون چون تما  ورایب براورد شده معنادار و تفکیک

 تعدیل کننده خودهمبستگی دیده نشد.

تعلرق دارد و ماهیرت    2931ترا   2922های رگرسیونی این پژوهش به دورۀ زمانی داده

هرا را بره صرورت تلفیقری یرا      تروان ان مری های زمانی و مقطعی است کره  ان ترکیبی از داده

هرای ترابلویی(   تابلویی برازش کرد. نتایا ازمون چاو برای تعیین نوع ازمون )تلفیقی یا داده

( نشران داد. در نتیجره، اولویرت در    %5)کمترر از   119/1لیمر را عردد   F مقدار احتمال امارۀ

هرای  ای تعیرین نروع روش داده  های تابلویی است. از ازمون هاسمن براستفاده از روش داده

هرای  تابلویی )ابرات بابت یا ابرات زمانی( استفاده شد که طبق نتایا، اسرتفاده از روش داده 

بره منظرور   11بررا  -جرارک  تابلویی با ابرات بابت در اولویت قرار گرفت. همچنین از ازمون 

 ه شده است. سطح معناداری امارۀ جرارک تشصیص نرمال بودن توزی  اجزای اخلال استفاد

بره دسرت امرده     15/1محاسبه شده است، از انجا که این مقردار بیشرتر از    291/1برا برابر با 

توان رد کرد؛ لذا توزیر  اجرزای   است؛ فرض صفر مبنی بر نرمال بودن اجزای اخلال را نمی

 اخلال نرمال است.
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 (CAPEXای )پژوهش با توجه به شاخص مخارج سرمایه. نتیجه برازش الگوی 2جدول شمارة 

+  j,tSize×4β+  j,tLev×3β+  j,t(M/B) ×2β+  1-j,tCAPEX×1β+  0β=  j,tSMOOTH

j,tε+  j,tSYSTRISK×7β+  j,tCFO×6β+  j,tSale.Gr×5β 
 سطح معناداری tامارۀ  وریب متغیر متغیر

 931/2 351/9 121/1 (CAPEXاطمینانی مدیریت )بیش

 111/1 277/1 111/1 نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری حقوق صاحبان سها 

 123/1 519/9 255/9 اهر  مالی

 117/1 -211/2 -71/1 اندازه  شرکت

 199/1 153/1 22/1 رشد فروش

 222/1 -211/1 -11/1 نسبت وجوه نقد عملیاتی

 112/1 131/5 213/2 ریسک سیستماتیک

 122/1 212/7 17/2 مقدار بابت الگو

 F 291/9امارۀ  F 111/1سطح معناداری 

 23/1 وریب تعیین تعدیل شده

اطمینرانی مردیریت و هموارسرازی    در این پژوهش به منظور مطالعۀ ارتبراط برین بریش   

ای در قالب دو الگو ازمون شد. برای اجرای پژوهش، فرض شده است که برین  سود فرویه

بره بیرانی    وجرود دارد.  سود، ارتباط مثبت و معنراداری اطمینانی مدیریت و هموارسازی بیش

گردد. به منظرور ازمرون   اطمینانی مدیریت منجر به افزایش هموارسازی سود میدیگر، بیش

فرویۀ فوق برای الگوهای رگرسیونی مورد نظر، از نتایا براورد رگرسیون مقطعری سرالانه   

ان ورریب تعیرین تعردیل شرده     اسرتفاده شرده اسرت. میرز     9و  1ارائه شده در جدول شرمارۀ  

درصد از تغییررات متغیرر وابسرته توسر  متغیرهرای       23است، یعنی  23/1الگوی اول برابر با 

اطمینرانی مردیریت   دهد که وریب متغیر بریش شود. نتایا نشان میمستقل و کنترلی بیان می

ه اسرت،  بره دسرت امرد    15/1که سطح معناداری کمترر از  است. باتوجه به این931/2برابر با 

شرود. بره بیران دیگرر، ایرن ورریب در       فرض صفر مبنی بر صفر بودن این وریب تأیید نمری 

معنادار است و تأبیر متفاوتی از صفر بر متغیر هموارسازی سرود دارد کره    %35سطح اطمینان 
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اطمینان بیشرتر اقردا  بره هموارسرازی     توان گفت مدیران بیشباتوجه به علامت مثبت ان می

 گردد.از این رو فرویۀ پژوهش تأیید می کنند.سود می

گرذاری  سررمایه نتایا حاصل از بررازش الگروی پرژوهش برا توجره بره شراخص بریش        

)OverInv( دهد که سطح معناداری برای وریب متغیرهای نسربت ارزش برازار بره    نشان می

ارزش دفتری حقوق صاحبان سها ، اهر  مالی، رشد فروش و ریسک سیستماتیک کمترر از  

باشد. سرطح  رصد است؛ لذا وریب براوردی متغیرهای فوق از لحا  اماری معنادار مید 5

برای الگوها در هر دو الگو نشان از تأیید الگوها بره طرور کلری در سرطح      Fمعناداری امارۀ 

 113/1اطمینرانی مردیریت در الگرروی دو    دارد. سرطح معنراداری متغیرر بریش     %35اطمینران  

ای مثبرت و  تیجه گرفت بین این متغیرر و هموارسرازی سرود رابطره    توان ناست. از این رو می

گرذاری  سررمایه معنادار برقررار اسرت. بنرابراین فروریه پرژوهش بااسرتفاده از شراخص بریش        

)OverInv( شود.  نیز پذیرفته می 
 (OverInvگذاری )سرمایه. نتیجه برازش الگوی پژوهش با توجه به شاخص بیش3جدول شمارة 

+  j,tSize×4β+  j,tLev×3β+  j,t(M/B) ×2β+  1-j,tOverInv×1β+  0β=  j,tSMOOTH

j,tε+  j,tSYSTRISK×7β+  j,tCFO×6β+  j,tSale.Gr×5β 

 سطح معناداری tامارۀ  وریب بتا متغیر

 212/2 329/1 113/1 (OverInvاطمینانی مدیریت )بیش

نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری حقوق 

 صاحبان سها 
127/1 117/1 119/1 

 121/1 721/2 111/9 اهر  مالی

 922/1 -399/1 -21/1 اندازه  شرکت

 123/1 212/9 11/2 رشد فروش

 127/1 -921/2 -29/1 نسبت وجوه نقد عملیاتی

 191/1 211/1 211/2 ریسک سیستماتیک

 111/1 519/2 12/1 مقدار بابت الگوی

 F 122/9امارۀ  F 191/1سطح معناداری 

 23/1 تعیین تعدیل یافتهوریب 
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از سوی دیگر با توجه به اینکه وریب براورد شده برای متغیر ریسرک سیسرتماتیک در   

( 191/1و  112/1باشد )بره ترتیرب   درصد مثبت می 5هر دو الگوی فوق در سطح معناداری 

بین این متغیر و هموارسازی سود ارتبراط مثبرت و معنراداری وجرود دارد. یعنری برا افرزایش        

تروان نتیجره گرفرت کره در     یابد. لذا، میریسک سیستماتیک، هموارسازی سود افزایش می

 های با ریسک سیستماتیک بالاتر احتمال هموارسازی سود بیشتر است.شرکت
 

 گیری و پیشنهادهانتیجه

در پژوهش حاور با اتکاء به ادبیات نظرری پیشرین، ترلاش شرد ترا یکری از مهمتررین        

سازی سود معرفی شود. از این روبه بررسی ارتباط برین عامرل رفتراری    عوامل م بر بر هموار

اطمینران در نتیجره ایرن    اطمینانی مدیریت و هموارسازی سود پرداخته شد. مدیران بریش بیش

ای در اختیار دارند )که دیگران ندارند(، دقت اطلاعات خود و ها اطلاعات ویژهباور که ان

زنند ی ایندۀ واحد تجاری خود را بیش از حد تصمین میهای نقدجریانبه تب  ان سودها و 

انداز مثبتی از ریسک و بازده ایندۀ شرکت دارند. هموارسرازی سرود بره طرور قابرل      و چشم

اطمینانی مدیریت بر ایرن  توجهی تحت تأبیر انتظارات در مورد سودهای اینده است، و بیش

شامل موازنه بین مقادیر گزارش شرده  گذارد. به عبارت دیگر، هموارسازی انتظارات ابر می

های اینده است و این ایجاد موازنه به باورها در دورۀ جاری و مقادیر گزارش شده در دوره

و اعتقررادات مرردیریت راجرر  برره رویرردادهای اینررده واحررد تجرراری بسررتگی دارد. مرردیران   

اینده قائل هسرتند  های اطمینان احتمال بیشتری برای دستیابی به سودهای بالاتر در دورهبیش

هرای اینرده جهرت افرزایش دادن     گرفتن از سودهای دورهو از این رو تمایل بیشتری به بهره

اطمینران تمایرل بیشرتری    سودهای دورۀ جاری دارند، و این بدان معناست کره مردیران بریش   

 برای گزارش سودهای بالاتر نسبت به سایر مدیران دارند.

اطمینرانی مردیریت از دو معیرار مبتنری برر      بریش  گیرری در این پرژوهش، بررای انردازه   

گذاری استفاده شد. همچنین هموارسازی سود مورد نظر در این پرژوهش  تیمیمات سرمایه

نقد عملیراتی کره هرر     جریاننیز از طریق نسبت انحراف معیار سود عملیاتی به انحراف معیار 
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ایا پرژوهش نشران داد کره    گیرری شرد. نتر   انرد، انردازه  ها تعدیل شدهدو براساک کل دارایی

گرردد.  اطمینانی مدیریت بره طرور معنراداری منجرر بره افرزایش هموارسرازی سرود مری         بیش

های با ریسک سیستماتیک بالاتر، احتمال هموارسرازی  ها نشان داد در شرکتهمچنین یافته

مطابقرت دارد. نترایا ایرن     (1121برومن )  سود بیشتر است. نترایا ایرن پرژوهش برا پرژوهش     

تطرابق   (2921مررادی ) پژوهش در مورد رابطۀ بین اهر  مالی و هموارسازی سود با پژوهش 

ای یافرت نشرد کره برا     ندارد. در پژوهش حاور بین اندازۀ شرکت و هموارسازی سود رابطه

مبنی بر وجود رابطۀ مثبرت و معنرادار برین انردازۀ      (2923ستایش و همکاران )پژوهش  ۀنتیج

شرکت و هموارسازی سود تطابق ندارد. با توجه بره نترایا پرژوهش پیشرنهادهای زیرر ارائره       

 شود: می

نگری واقعری اسرت. بنرابراین،    اطمینانی، عد  وجود ایندهیکی از پیامدهای ومنی بیش .2

اطمینانی محافظرت کررده و   برابر بیشگیرندگان خود را در لاز  است مدیران و تیمیم

اطمینانی، یرک  ها کمک کنند. تشصیص و تعدیل بیشمشاوران مالی در این زمینه به ان

 های یک طرن مالی مناسب است.مرحله اساسی در طراحی پایه

ای در ها اطلاعرات ویرژه  اطمینان در نتیجۀ این باور که انگذاران بیشمدیران و سرمایه .1

دهرد  دهند. مطالعات تجربری نشران مری   معاملات پرحجمی را نیز انجا  می اختیار دارند،

شرود. در  که انجرا  معراملات زیراد، غالبراً منجرر بره برازدهی ورعیف در بلندمردت مری          

ووعیت فعلی بهترین توصیه این است کره از انران بصرواهیم سروابق تراریصی معراملات       

 خود را مرور کرده و بازده خود را محاسبه نمایند.

توانرد  ژوهش حاور با معرفی یکی از مهمترین عوامل م بر برر هموارسرازی سرود مری    پ .9

های مالی مفید باشرد. از ایرن رو باتوجره بره ترأبیر مثبرت       کنندگان صورت برای استفاده

توانرد شرواهدی از   اطمینانی مدیریت بر هموارسازی سود، نتیجۀ ایرن پرژوهش مری   بیش

گذاران و اعتباردهندگان فراهم نماید ترا  رمایهاطمینانی مدیریت را برای سخطرات بیش

اطمینانی مردیریت و  گذاری خود به رابطۀ متغیرهای بیشهنگا  اتصاذ تیمیمات سرمایه

 هموارسازی سود توجه نمایند.
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اطمینرانی  گیرری هموارسرازی سرود و بریش    از انجا که معیارهای متعرددی بررای انردازه    .1

وهش حاورر برا اسرتفاده از سرایر معیارهرای      گرردد پرژ  مدیریت وجود دارد پیشنهاد مری 

 تجربی مورد بررسی قرار گیرد.

هرایی اسرت کره قابرل کنتررل نیسرتند.       هر پژوهشی متابر از عوامل کلان و محدودیت

ها توجه نمرود بره   های پژوهش حاور به انهایی که باید در تعمیم یافتهبرخی از محدودیت

 باشد:شرن زیر می

برخی عوامل کلان نظیر نرخ تور ، نرخ سود تسهیلات دریرافتی و  این پژوهش متأبر از  .2

هرا و مشراهدات یکسران    هرا بررای همره شررکت    باشد که فرض شده ابر اننرخ ارز می

تواند نترایا  است، در حالی که ممکن است چنین نباشد. بنابراین عواملی از این قبیل می

 پژوهش حاور را تحت تأبیر قرار دهد.

هرای شصیریتی افرراد بسرتگی     اطمینانی مردیریت بره ویژگری   متغیر بیشجایی که از ان .1

دارد، لاز  است دورۀ زمانی مورد بررسی در حد امکان کوتاه باشرد. در ایرن صرورت    

جایی اع ای هیأت مدیره و مدیران سازمان، نتایا بهتر و قابل اتکراتری بره دسرت    جابه

 -تعرداد مشراهدات )سرال   ترر، کراهش   دهد. یکری از مشرکلات دورۀ زمرانی کوتراه    می

 شرکت( است.

های حسابرسری از جملره   تعدیلات سنواتی و برخی از بندهای شرط مندرج در گزارش .9

گیری سود است. اما بره دلیرل عرد  دسترسری بره اطلاعرات لاز ،       عوامل م بر بر اندازه

ر تواند نتایا پژوهش را تحرت ترأبی  این موارد می ،تعدیل بابت این اقلا  دشوار بود. لذا

 قرار دهد.
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 هایادداشت
ای از رفتار انسان، یکی گذاران به عنوان الگوی سادهگیرندگان و سرمایهتیمیم "عقلایی بودن"فرض  .2

هرای مرالی کلاسریک مثرل نظریره      های اصلی دانش مالی کلاسیک است و تقریبراً تمرامی نظریره   از پایه

و تئرروری  (CAPM)ای سرررمایه هررایدارایرریگررذاری پرتفرروی، بررازار کررارای سرررمایه، الگرروی قیمررت

نمایندگی متأبر از این فرض است. از نظر دانش مالی رفتاری، این فرض به دلیل واقعی نبرودن ان قرادر   

 باشد. گذاران نمیگیرندگان و سرمایه به توویح رفتار تیمیم

2.Overconfidence 

است. مرالی   (Behavioral Finance)ی های اصلی رشته علمی مالی رفتاراطمینانی یکی از حوزهبیش .1

گیری است. دانش مرالی کلاسریک   رفتاری ادغا  اقتیاد کلاسیک و مالی با علو  روانشناسی و تیمیم

ها نرمال هستند. مالی رفتراری مطالعره   انگارد، اما در دانش مالی رفتاری انگذاران را منطقی میسرمایه

 ی است.های مالگیریتأبیرات روانشناسی بر تیمیم

3.Earnings Smoothing  

5. Market Based Earnings Attributes 

6. Time Series Properties of Earnings 

دلیل اختلالات ایجراد شرده در ابرر مداخلره     معتقدند که سودهای هموار شده به( 1119)لئوز و همکاران  .7

ی اطلاعاتی کمتری برخوردارند و  امکان دستکاری در سود عملیراتی در مقایسره برا    امدیریت از محتو

نقد عملیراتی بیشرتر اسرت. هرر انردازه کره انحرراف معیرار سرود عملیراتی کمترر باشرد، احتمرال               جریان

 خواهد بود.هموارسازی سود بیشتر 
8. Non Discretionary Net Income  9. Predictability 

10. Stock Options   

11. Net Purchases of the Firm�s Shares by the CEO 

12. Firms� Investment Decisions  13. Corporate Governance 

14. Discretionary Accruals   15. Accounting Conservatism 

16. Capital Expenditure (CAPEX)  17. OverInvestment 

18. Market to Book Ratio   19. Financial Leverage 

20. Total Equity    21. Size Firms 

22. Sales Growth    23. SystematicRisk (SYSTRISK) 

24. Jark-Bera 
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