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سود هر سهم مدیران  خطای پيش بينیبر تاثير عوامل تغييرپذیری سود  بررسی

 اوراق بهادار تهران بورس در شرکت های

 
 2رقيه آقاجانیو  7سيد یوسف احدی سرکانی

  دانشیار گروه حسابداری دانشگاه آزاد اسلامی واحد فیروزکوه، فیروزکوه7

   (مسئول مکاتبات) کارشناس ارشد حسابداری دانشگاه آزاد فیروزکوه2
 

 چکيده

تضاد منافع دارند و « کارگمار»و سهامداران « کارگزاران»یکی از فرضیات اصلی تئوری نمایندگی این است که مدیران شرکت 

عواملی که  از حجم عظیمی شرکت، مدیر از کتر از پسبر همین اساس  مدیران لزوما به نفع سهامداران تصمیم نمی گیرند،

عوامل تاثیر  این پژوهش به بررسی بنابراینخطای پیش بینی سود منجر می شود. بر را به وجود می آورد  تغییرپذیری سود

خطای پیش بینی سود هر سهم مدیران در سطوح بالا و پایین از هموارسازی سود و تغییر پذیری کارایی بر  تغییرپذیری سود

 7317-7311 ه شده در بورس اوراق بهادار تهران در دوره زمانیشرکت پذیرفت 721در این تحقیق تعداد می پردازد. عملیاتی 

استفاده شده، یافته های پژوهش نشان می  پولد و آزمون تفاوتبررسی شده است. جهت آزمون فرضیه ها از مدل رگرسیون 

تاثیر معناداری خطای پیش بینی سود هر سهم در سطوح بالا و پایین از هموارسازی سود بر  عوامل تغییرپذیری سود کهدهد 

نداشته اما در سطوح تغییر پذیری کارایی عملیاتی بالا و پایین تاثیر منفی و معنادار داشته است. همچنین آزمون تفاوت خطای 

پیش بینی سود هر سهم در سطوح بالا و پایین از هموارسازی رد اما آزمون تفاوت خطای پیش بینی سود هر سهم در شرکت 

از تغییرپذیری کارآیی عملیاتی نسبت به شرکت های دارای سطح بالایی از تغییرپذیری کارآیی  های دارای سطح پایینی

 عملیاتی کمتر و معنادار است.

 

 خطای پیش بینی سود هر سهم مدیران، هموارسازی سود، تغییر پذیری كارایی عملیاتی، عوامل تغییرپذیری سود: های کليدیواژه
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 قدمهم

یکی از اقلام صورتهای مالی که به عنوان معیار ارزیابی عملکرد و توانایی سود آوری واحد انتفاعی مورد توجهه قهرار مهی گیهرد، 

با توجه به نظریه بازار کارا، سرمایه گذاران به دنبال کسب اطلاعاتی می  (.7331می باشد)نمازی و همکاران،« گزارشگری سود»

باشد تا اینکه بتوانند از این اطلاعات در جهت بیشینه سازی منافع خود بهره ببرند. حال یکی از این اطلاعات، پیش بینی سهود 

ان نمی دهند اما نسهبت بهه سهود محقهق شهده می باشد. که معمولا سرمایه گذاران نسبت به سود پیش بینی شده واکنش نش

(. بنابراین مدیر برای ابقاء خود از هر راهی برای کاهش انحراف بین سهود پهیش بینهی 7،2001واکنش نشان می دهند)گیبسون

( استفاده می کند. اما از منظر تئوری نمایندگی یکی از رفتارهای فرصت جویانهه مهدیران خطای پیش بینی سودشده و واقعی )

)مههدوی و حسهین کنند پنههان را هها زیهان از بخشهیکهه  دارنهد انگیهزهد می کنند و سو مدیریت به اقدام ین است که مدیرا

   (.7310آبادی،

 فلسفه مدیریت سود، بهره گیری از انعطاف پذیری روش های اسهتاندارد و اصهول پذیرفتهه شهده حسهابداری مهی باشهد البتهه

 از دیگر دلایل وجود مدیههریت کرد، وش های اجرایی یك اسهتاندارد حسابداری برداشتتفسیرهای گوناگونی که می تواند از ر

ی که برای مدیران صرف نظر از فرصت( 2001) 2دس و همکارانر با توجه به نظ همچنین (.7333)ناظمی اردکانی،سود می باشد

چنهین ارزیهابی کهرد کهه  مهی تهوان خود برسهد. این که مدیر بتواند به پیش بینی ها و برآوردها و اهداف برایمی شود.  فراهم

با توجه به موارد بالا، پژوهشگر تلاش دارد که بهه بررسهی عوامهل دارند. اقلام تعهدی مدیران انگیزه های زیادی برای استفاده از 

ادامه با بیهان  بنابراین در این پژوهش دربپردازد. تغییرپذیری سود و تاثیر آن بر خطای پیش بینی سود هر سهم توسط مدیران 

بهر  عوامهل تغییرپهذیری سهودتهاثیر بررسهی مساله، ضرورت انجام پژوهش، فرضیات پژوهش و در نهایت قلمرو پژوهش و... بهه 

 . میشود پرداخته اوراق بهادار تهران بورس در شرکت هایسود هر سهم مدیران  خطای پیش بینی

 پژوهشمبانی نظری و پيشينه 

گان و سایر استفاده کنندگان از اطلاعات مالی شرکتها علاوه بر اطلاعات تاریخی، نیاز به اطلاعاتی سرمایه گذاران، اعتباردهند

درباره آینده واحدهای اقتصادی نیز دارند. یکی از این اطلاعات پیش بینی سود توسط مدیریت واحد می باشد که بصورت خاص 

 نوعی سود هر سهم، ه گذاران و بازار سهام می شود. پیش بینیمورد توجه می باشد و موجب ایجاد تغییراتی در رفتار سرمای

 شمار به اءافش از کلیدی جنبه ای می کند و ارائه خاص شرکت هر مورد انتظار سود اطلاعاتی درباره که است افشای شرکتی

 به انتقال اطلاعات رایب مدیران مهم ارتباطی مجرای دو اجباری و اختیاری افشای (. اساسا  2001، 3میرود )هیرست و همکاران

 قیمت بر و دارد مربوطی و ارزشمند اطلاعات افشاء، دو نوع این که می دهد نشان توجهی قابل ادبیات است. بیرونی سهامداران

 (.  4،2070تأثیر می گذارد)فرانسیس و همکاران معنادار بطور بهادار اوراق

 راجع اطلاعاتی گذاران، سرمایه اما شرکت است گذشته رویدادهای بر مبتنی سود، نتیجه در و شرکت توسط شده ارائه اطلاعات

تجاری  واحد توسط جاری و تاریخی اطلاعات صرفا ارائه مورد، دراین موجود های از دیدگاه یکی . شرکت نیاز دارند آینده به

 که است این دیگر هند. دیدگاهانجام د را آینده به مربوط های پیش بینی خود بتوانند گذاران سرمایه که نحوی به البته است

 ها، پیش بینی این عمومی انتشار با و بپردازد اعتماد های قابل انجام پیش بینی به امکانات و منابع داشتن دست در با مدیریت

 رسد می نظر به مشکل بالا دیدگاه دو بین انتخاب درباره گیری تصمیم (.7333دهد)قاسمی، افزایش مالی را بازارهای کارایی

 تاثیر سرعت و بر میزان کارا بازار تئوری و نیست موجود گذاران سرمایه توسط اطلاعات پردازش نحوه از قابل قبولی درک یراز

 نظر کلی، طور به رسیده اند. اما مورد دراین نتایج متضادی به مختلف، دارد. پژوهش های تاکید سهام قیمت بر مالی اطلاعات

                                                           
1- Gibson 

2 -Das et al 
3- Hirst et al 

4- Francis et al 
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کند)تانا و  می کمك گذاری سرمایه تصمیمات اتخاذ به مالی های پیش بینی انتشار که است براین مالی دست اندرکاران اغلب

 (.2070، 1وردی

جایگاهی مناسب  کسب شرکت را در نظر سرمایه گذاران و بازار سرمایه با ثبات و پویا نشان دهد. هدف مدیریت این است که

اعتباردهندگان نسبت به شرکت نظر مساعدتری داشته باشند و  و در میان رقبا و بازار سرمایه باعث می شود سرمایه گذاران

دریافت  بیشتر در رقابت با سایر شرکت های مشابه بی نیاز شود و با هزینه ی کمتر اعتبار و وام شرکت از صرف هزینه های

ایدار باشد که در از این جهت، مدیران سعی می کنند که الگوی سود در طول عمر شرکت نشان دهنده یك روند رشد پ کند.

سود  هموارسازی سود این باور است که شرکت هایی که روند مهم ترین انگیزه واقع به هموارسازی سود، تعبیر می شود.

هموارسازی  ارزش بیشتری دارند. ن ها دچار تغییرات عمده نمی شود نسبت به شرکت های مشابهآمناسبی دارند و سود 

 (.6،2003)هسیو و همکاران ن می شودآگذاران بالقوه برای  ر بورس و جذب سرمایهبالا رفتن ارزش سهام شرکت د موجب
همچنبن، هموارسازی بطور بالقوه قدرت پیش بینی کنندگی سودهای آتی را تقویت می کند و به اسهتفاده کننهدگان در پهیش 

ه دارای سودهای همواری هسهتند  بینی روند آتی سودآوری شرکت کمك می نماید. در واقع، پیش بینی سود آتی شرکتهایی ک

 (.  1،2070دچو و تانگاز پیش بینی سود آتی سایر شرکتها، آسان تر بوده و با دقت بالاتری انجام می پذیرد)

( دریافتند که هموارسازی سود، ارتباط بین بازده سهام با سودهای آتی را تقویت مهی کنهد. آنهها نشهان 2070)3تاکر و زارووین

رسازی سود قدرت سودهای گذشته و جاری را برای  پهیش بینهی سهودهای آتهی افهزایش مهی دههد. آنهها دادند که عمل هموا

استدلال نمودند که استفاده از اقلام تعهدی برای هموارسازی سود به سرمایه گذاران اطلاعاتی در پاره دورنمای آتی شرکت می 

انایی مدیران برای پیش بینی صحیح سود هر سههم بهبهود دهد. بنظر می رسد زمانیکه شرکت دارای سودهای همواری باشد  تو

( دریافتنهد کهه خطهای 2070یافته و سودهای پیش بینی شده از دقت بیشتری برخوردار خواهند بود. همچنین، دیچو و تانگ)

دارای  پیش بینی سود بطور بالقوه ناشی از تغییرپذیری سود در دوره های گذشته می باشد. این در حالی اسهت کهه شهرکتهای

سطح بالایی از هموارسازی و کارایی عملیاتی با نوسانات کمتر، سودهای پایدارتری دارند. تحقیق حاضر، با استفاده از چهارچوب 

( تلاش در تبیین توانایی پیش بینی سود از طریق بررسی تغییرپذیری سودهای گزارش 2070نظری برگرفته از تاکر و زارووین)

اعتماد تامین  اساس علت انتخاب این موضوع این است که از آنجاییکه که مدیران همواره بدنبال جلبهمین این  شده دارد.  بر

کنندگان سرمایه شرکتها هستند  تلاش می نماید اطلاعات منتشره منطبق با تمایلات آنان باشد. در نتیجه، بنظر می رسهد کهه 

یجاد می کند که با هموارسازی سود و یها کهاهش نوسهانات در وجود خطای پیش بینی سود در گذشته انگیزه ای برای مدیران ا

پژوهشگر تلاش دارد در این پژوهش بهه با توجه به مطالب بالا کارآیی عملیاتی، تلاش در اصلاح خطای پیش بینی سود نمایند. 

کارایی عملیاتی عوامهل آیا در شرکت های با سطوح بالا و پایین از هموارسازی سود و تغییر پذیری پرسش های زیر پاسخ دهد: 

 خطای پیش بینی سود هر سهم تاثیر دارد؟بر تغییرپذیری سود 

 های تحقيق يهفرضتوسعه 

 ت: با توجه به پرسش های پژوهشگر، فرضیه های زیر تدوین یافته اس

ری سود بر خطای تغییر پذیری کارایی عملیاتی عوامل تغییرپذیو  سطوح بالا و پایین از هموارسازی سوددر شرکت های یا  -7

 پیش بینی سود هر سهم موثر است.

خطای پیش بینی سود هر سهم در شرکت های دارای سطح پایینی از هموارسازی سود نسبت به شرکت هایی دارای سطح  -2

 بالایی از هموارسازی سود، تفاوت معنی داری دارد.

ییرپذیری کارآیی عملیاتی نسبت به شرکت های خطای پیش بینی سود هر سهم در شرکت های دارای سطح پایینی از تغ -3

 دارای سطح بالایی از تغییرپذیری کارآیی عملیاتی، تفاوت معنی داری دارد. 

                                                           
5- Ng Tuna and  Verdi 

6- Hisu and et al 

7- Dichev and Tang 

8-Tucker and Zarowin 
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 یشناسروش 

پژوهش حاضر در زمره تحقیقات توصیفی حسهابداری ، این تحقیق از لحاظ روش همبستگی و از لحاظ هدف کاربردی می باشد

ه به اینکه از اطلاعات تاریخی در آزمون فرضیات آن اسهتفاده خواههد شهد در گهروه تحقیقهات به شمار می رود. به علاوه با توج

سیسهتم اسهتدلال آن  همچنین تحقیق حاضر به لحاظ معرفت شناسی از نوع تجربه گهرا، می گردد. شبه آزمایشی طبقه بندی

تاریخی به صورت پهس رویهدای )یعنهی اسهتفاده از  با استفاده از اطلاعات کتابخانه ای -استقرایی و به لحاظ نوع مطالعه میدانی

 . در ادامه نحوه محاسبه هر کدام از متغیرها در زیر ارائه شده است: می باشداطلاعات گذشته( 

 متغيرها و نحوه محاسبه آنها

امها بها  اسهتپرداخته شهده سود هر سهم مدیران  خطای پیش بینیبر  عوامل تغییرپذیری سودتاثیر در این پژوهش به بررسی 

توجه به اینکه فرضیات تحقیق می بایست در دو جامعه آماری شرکت های با هموارسازی سود و تغییر پذیری کهارایی عملیهاتی 

همچنهین مورد آزمون قرار گیرد بر همین اساس ابتدا این شرکت ها اسهتخرا  و پهس از آن بهه محاسهبه متغیرهها اقهدام شهد 

 . به عنوان متغیرهای کنترلی در نظر گرفته شده استبازده سهام و اندازه شرکت  متغیرهای

 متغير وابسته -

خطای پیش بینی سود عبارت است از قدر مطلق، تفهاوت سهود پهیش بینهی و سهود ( 2003هسیو و همکاران )با توجه به نظر 

رایی عملیاتی از مهدل و تغییر پذیری کا در سطوح مختلف هموارسازی سودواقعی بر همین اساس برای اندازه گیری این متغیر 

 ( به شرح زیر استفاده می شود.  2072جانسون و زهو )

 

FE : شرکت خطای پیش بینی سودi در تاریخt  

itAEPS سود هر سهم واقعی شرکت :i در تاریخt  

itFEPS سود هر سهم پیش بینی شده شرکت :i در تاریخt 

 متغيرهای مستقل -

خطای پیش بینی سود سهال گذشهته در ذیری سود ضرب دو عامل تغییر پذیری سود و در این تحقیق منظور از عوامل تغییر پ

 بدست مهی آیهدبه شرح زیر ساله سود  چهارتغییرپذیری سود که از طریق انحراف معیار پژوهش در این رگرسیون می باشد که 

 (.7331)کرباسی یزدی و همکاران،

 

 

 

 

هموارسازی سود و تغییر پذیری کارایی عملیاتی بالا و پایین از مدل با  همچنین در این تحقیق برای اندازه گیری شرکت های

ابتدا مقدار هموارسازی سود را از  های زیر استفاده می شود در ادامه برای اندازه گیری سطوح بالا و پایین از هموارسازی سود

شرکت های یا  -ی اختیاری را سالبالای میانه اقلام تعهدبه طوری که ( بدست می آوریم. 2072مدل چنگ و همکاران )

سطوح پایین از هموارسازی سود می نامیم )نیکو مرام و شرکتهای با  -سالسطوح بالا از هموارسازی سود، و پایین میانه را 

سطوح بالا و پایین از هموارسازی سود به شرح یا شرکت های  -همین اساس نحوه محاسبه و تعداد سال(. بر 7333همکاران،

 اشد: زیر می ب

= + + + it 

که از حاصل سود خالص قبل از اقلام غیر مترقبه منهای  tدر سال  i: جمع کل اقلام تعهدی شرکت itTAدر رابطه شماره یك 

 وجوه نقد عملیاتی بدست می آید. 
Ait-1:  جمع کل دارایی های شرکتi در سال t-1   

FEit = ABS (AEPSit – FEPSit) / AEPSit) 
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 tو  t-1بین سال  iتغییر در آمد شرکت :

REC تغییر در حسابداری دریافتنی شرکت:i  1بین سال-t  وt 
PPE  میزان اموال، ماشین آلات و تجهیزات )ناخالص( شرکت :i  در سالt 

پارامترهای برآورد شده مختص شرکت از طریق روش تخمین حداقل مربعات درفاصله زمانی  ،،در این مدل ابتدا 

بیشتر برآورد شده و پس از آن برای دوره زمانی تحقیق مورد آزمون قرار گرفته. در این مدل شاخص)اقلام تعهدی اختیاری( 

  (.2001و همکاران،( می باشد )کوتاری همان قدر مطلق، جمله خطا )
: تعداد شرکت های با سطوح بالا و پایین از هموارسازی سود7نگاره   

 تعدا کل
شرکت های با سطح      

 بالای هموارساز

شرکت های با سطح        

 پایین هموارساز

 711 711 شرکت -سال 370

 0607440/0شاخص کوتاری برای تقسیم بندی شرکت ها:  شاخص هموارسازی سود

از نسبت بازده داراییها  سطوح بالا و پایین از تغییر پذیری کارآیی عملیاتیشرکت های با  -برای اندازه گیری سالادامه در 

استفاده می شود. و از آنجایی که تغییرپذیری کارآیی عملیاتی موردنظر می باشد انحراف معیار چهار ساله کارآیی عملیاتی را 

ی با سطح بالا از تغییر پذیری کارایی عملیاتی و پایین میانه را شرکت های با سطح پایین از محاسبه و بالای میانه را شرکت ها

 (2072تغییر پذیری کارایی عملیاتی می نامیم )هوی و بالجیت،

 
: تعداد شرکت های تفکیکی با سطوح بالا و پایین از تغییر پذیری کارایی عملیاتی2نگاره   

 تعدا کل
ی شرکت های با سطح بالا

 تغییر پذیری کارایی عملیاتی

شرکت های با سطح پایین تغییر 

 پذیری کارایی عملیاتی

 711 711 شرکت -سال 370

شاخص تغییر پذیری 

 کارایی عملیاتی

برای تقسیم بندی شرکتها:  تغییر پذیری کارایی عملیاتیشاخص 

060003/0 

 کنترلیهای متغير -

در استفاده می شود  «رهآورد»نرم افزار گیری بازده واقعی سهام از بازده های ارائه شده در این تحقیق برای اندازه  بازده سهام:

 (. 7331این نرم افزار جهت محاسبه بازده های سهام روزانه از رابطه زیر استفاده شده است )رهنمای رودپشتی،

 
  پرداخت شدهنقدی  سهام = سود itD، ت سال گذشتهقیم  P =0ت سال جاری، قیم  P =1که در آن:

کمتری مواجه هستند. زیرا در شرکت های بزرگ،  خطای پیش بینی سودبه طور کلی شرکت های بزرگ با : اندازه شرکت

اندازه شرکت با استفاده از در این تحقیق ( 2070)هوانگ و همکاران،اعتبار دهندگان با هزینه نمایندگی کمتری مواجهه هستند

ln .دارایی ها محاسبه می شود 
 Size= log (asets) 

 تحليل داده ها

مشاهده سطوح جامعه هموارساز و تغییهر پهذیری کهارایی  370جدول زیر نتایج حاصل از آمار توصیفی متغیرهای تحقیق برای 

 عملیاتی به شرح زیر می باشد:
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. آمار توصیفی متغیرهای تحقیق جامعه هموارساز و تغییر پذیری کارایی عملیاتی3نگاره
 

 متغير
ميانگ

 ین
 کمينه بيشينه ميانه

انحراف 

 معيار
 چولگی

کشيدگ

 ی

 خطای پیش بینی سود سال جاری

(FE) 
317/0 403/0 00/70 000/0 433/7 161/3 673/3 

 016/0 040/0 111/0 007/0 061/0 107/4 110/30 (EV) تغییر پذیری سود

 خطای پیش بینی سود سال گذشته

(PFE t-1) 
114/0 403/0 000/76 000/0 003/2 114/4 361/21 

شرکت های  عوامل تغییرپذیری سود

  (B1) هموار ساز بالا
011/0 000/0 223/4 000/0 377/0 330/70 44/722 

شرکت های  عوامل تغییرپذیری سود

 (B2)هموار ساز پایین 
073/0 000/0 612/0 000/0 011/0 111/6 124/66 

 146/7 763/7 441/23  (RET t-1شرکت ) بازده سهام
167/31

- 
060/6 111/0- 170/3 

 113/1 117/1 216/1 611/4 442/0 321/0 437/3 (SIZEاندازه شرکت )

 متغیر
ميانگ

 ین
 کمينه بيشينه ميانه

انحراف 

 معيار
 چولگی

کشيدگ

 ی

 خطای پیش بینی سود سال جاری

(FE) 
010/7 401/0 666/71 033/0 013/2 237/4 017/3 

 014/0 060/0 402/0 001/0 016/0 712/2 411/1 (EV) تغییر پذیری سود

 خطای پیش بینی سود سال گذشته

(PFE t-1) 
113/0 310/0 467/20 023/0 130/7 362/1 121/41 

شرکت های  عوامل تغییرپذیری سود

 با تغییر پذیری کارایی عملیاتی بالا

(B1) 

030/0 007/0 223/4 000/0 361/0 410/1 22/111 

ی شرکت ها عوامل تغییرپذیری سود

با تغییر پذیری کارایی عملیاتی 

 (B2) پایین

074/0 
0003/

0 
114/0 000/0 044/0 072/3 626/32 

 311/7 331/7 031/17 (RET t-1شرکت ) بازده سهام
316/12

- 
331/1 302/7- 101/33 

 313/1 110/1 301/1 611/4 111/0 111/0 113/3 (SIZEاندازه شرکت )

 وزیع متغیر وابسته پژوهشنتایج بررسی نرمال بودن ت. 4نگاره

 متغير

 )نرماليته( KSنتایج آزمون 

 ميانگين
    انحراف

 معيار
 k-zآماره  منفی مثبت

معنی ح سط

 داری

 733/0 740/7 -211/0 306/0 433/7 317/0 خطای پیش بینی سود سال جاری در جامعه هموارساز

خطای پیش بینی سود سال جاری در جامعه تغییر پذیری 

 ملیاتیکارایی ع
010/7 013/2 302/0 303/0- 223/7 724/0 
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افزایش  01/0برای متغیر وابسته به بالاتر از  KSآزمون  Zبا توجه به این نگاره بعد از آزمون نرمالیته، سطح معنی داری آماره 

یر وابسته پژوهش است که متغ آن گویای و شود مبنی بر نرمال بودن توزیع داده ها پذیرفته می 1H یافته بنابراین فرضیه

 .باشد دارای توزیع نرمال می

 آزمون ریشه واحد با استفاده از آزمون دیکی فولر تعمیم یافته .1نگاره 

 تقسيم بندی جامعه
شرکت های  عوامل تغییرپذیری سود

 با هموارسازی بالا

شرکت  عوامل تغییرپذیری سود

های با تغییر پذیری کارایی 

 عملیاتی بالا

 متغير
تعداد 

 هوقف

مقدار 

 tآماره 

سطح معنی 

 داری

تعداد 

 وقفه

مقدار 

 tآماره 

سطح معنی 

 داری

 0 060/71- 000/0 0 312/70- 000/0 (FE) خطای پیش بینی سود سال جاری

 0 143/71- 000/0 0 273/71- 000/0 (EV) تغییر پذیری سود

 خطای پیش بینی سود سال گذشته

(PFE t-1) 
0 043/71- 000/0 0 113/71- 000/0 

شرکت های هر  عوامل تغییرپذیری سود

 (B1) دو جامعه
0 331/71- 000/0 0 661/71- 000/0 

شرکت های هر  عوامل تغییرپذیری سود

 (B2)دو جامعه 
0 001/73- 000/0 0 613/71- 000/0 

 0 631/76- 000/0 0 212/70- 000/0 (RET t-1) شرکت بازده سهام

 0 736/70- 000/0 0 234/1- 000/0 (SIZEاندازه شرکت )

در درصد از مانایی برخوردار مهی باشهند.  11تمامی متغیرهای پژوهش در سطح اطمینان  4با توجه به نتایج ارائه شده در نگاره 

که آیها اسهتفاده از  نمایدمشخص  دبرای اینکه بتوانمرحله بعد برای آزمون فرضیات تحقیق از آزمون های زیر استفاده می شود 

بهه زیهر لیمر استفاده شده است. آزمون این فرضیات از مدل  Fی پانل در برآورد کارآمد خواهد بود یا نه از آزمون روش داده ها

     ت:شرح زیر استفاده شده اس

 آزمون مدل اول:

 لیمر برای آزمون مدل Fنتایج آماره   6نگاره 

 سطح معنی داری درجه آزادی مقدار آماره  آماره 

F 121/0 (211،4) 441/0 

(، ناهمسانی عرض از مبداءها تأیید نشده و لازم است 441/0باشد )می 01/0بیش از  از آنجایی که سطح معنی داری این آزمون

  های پولد استفاده شود. در برآورد مدل از روش داده

 نتایج آماره وایت برای آزمون مدل   1نگاره 

 داری سطح معنی مقدار آماره  آماره 

W 312/70 000/0 

(، لذا این موضوع بیانگر 000/0باشد )می 01/0از  کمترداری آزمون وایت نیز  نحوه داوری: همچنین از آنجایی که سطح معنی

 از آزمون براش گادفریبنابراین پس از رفع مشکل ناهمسانی واریانس . این است که مدل دارای ناهمسانی واریانس می باشد

 د. استفاده گردی
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 نتایج آماره براش گادفری برای آزمون مدل  3نگاره 

 سطح معنی داری مقدار آماره آماره

BG 746/0 363/0 

مدل دارای (، لذا 363/0باشد )می 01/0نحوه داوری: همچنین از آنجایی که سطح معنی داری آزمون براش گادفری نیز بیش از 

 مشکل خود همبستگی سریالی نمی باشد. 

 برای جامعه آماری هموارساز مدل پژوهش تایج برآوردن 1نگاره 

 VIFآماره  ضریب همبستگی سطح معنی داری tآماره  متغیر

371/0 (EV) تغییر پذیری سود  117/0  013/0  703/7   

 PFE) خطای پیش بینی سود سال گذشته

t-1) 
100/1  000/0  633/0  311/2  

شرکت های با  عوامل تغییرپذیری سود

  (B1) هموارسازی بالا
061/0  144/0  021/0  647/2  

شرکت های با  عوامل تغییرپذیری سود

  (B2) هموارسازی پایین
733/7  231/0  432/7  417/7  

410/7 (RET t-1شرکت ) بازده سهام  742/0  006/0  023/7  

030/0 (SIZEشرکت ) اندازه  136/0  003/0  071/7  

673/0 (c) مقدار ثابت  140/0  743/0  - 

 Fآماره 

معنی داری( )سطح  

217/416  

(000/0)  

 آماره دوربین

 واتسون
036/2  

(100/0) )ضریب تعیین(  

 آماره جارکیو برا

)سطح معنی 

 داری(

074/3  

(714/0)  

FEit = 0/148 + 0/098 EVi t + 0/683 PFE i t-1 0/029 (EVi t* PFE i t-1) + 1/482 (EVi t* PFE i t-

1) + 0/006 RETi t-1 + 0/003 SIZE it + ε 

 با( 000/0) باشد کوچکتر می 01/0از  Fمعنی داری آماره  در بررسی معنی دار بودن کلی مدل، با توجه به این که مقدار سطح

خطای درصد از تغییرات  10 که است آن گویای نیز مدل تعیین ضریب. شود می تایید مدل کلی بودن دار معنی %11 اطمینان

در بررسی مفروضات  همچنین. شود می تبیین مدل در شده وارد تغیرهایم توسط ها شرکتپیش بینی سود هر سهم 

 از %11 اطمینان سطح در مدل برآورد از حاصل های برا گویای آن است که باقیمانده -رگرسیون کلاسیك نتایج آزمون جارکوا

 با همچنین (.714/0) است 01/0 بزرگتراز آزمون این به مربوط داری معنی سطح طوریکه به باشند می برخوردار نرمال توزیع

( لذا می توان گفت در مدل، مشکل 036/2است ) 1/2و  1/7توجه به این که مقدار آماره دوربین واتسون مدل مابین 

خطای پیش بینی سود سال گذشته )متغیر  داریمعنا سطح به توجه با نهایت در. ندارد وجود ها خودهمبستگی باقیمانده

خطای پیش بینی سود هر سهم )متغیر می توان گفت خطای پیش بینی سود سال گذشته بر  است 01/0زیر توضیحی( که 

شرکت های با هموارسازی بالا و پایین(  وابسته( تاثیر مثبت و معناداری دارد. همچنین از متغیرهای مستقل )تغییرپذیری سود

)عامل تورم واریانس( برای تمامی  VIFاره آزمون همخطی میان متغیرهای تحقیق نیز مقدار آم با در نهایترد شده است. 

 کوچکتر بوده و بیانگر این است که میان متغیرهای پژوهش مشکل همخطی شدید وجود ندارد. 1متغیرها از 

 آزمون مدل دوم:
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 لیمر برای آزمون مدل Fنتایج آماره   70نگاره 

 سطح معنی داری درجه آزادی مقدار آماره  آماره 

F 031/2 (211،4) 031/0 

باشد می 01/0لیمر، از آنجایی که سطح معنی داری این آزمون بیش از  Fنحوه داوری: با توجه به نتایج حاصل از آزمون 

  های پولد استفاده شود. (، ناهمسانی عرض از مبداءها تأیید نشده و لازم است در برآورد مدل از روش داده031/0)

 نتایج آماره وایت برای آزمون مدل   77نگاره 

 سطح معنی داری مقدار آماره  آماره 

W 122/0 331/0 

(، لذا این موضوع بیانگر 331/0باشد )می 01/0از  بیشداری آزمون وایت نیز  نحوه داوری: همچنین از آنجایی که سطح معنی

از مشکل خود همبستگی سریالی ظور مشخص شدن همچنین به مند. می باشناین است که مدل دارای ناهمسانی واریانس 

 آزمون براش گادفری استفاده شده است. 

 نتایج آماره براش گادفری برای آزمون مدل  72نگاره 

 سطح معنی داری مقدار آماره آماره

BG 212/2 702/0 

مدل دارای (، لذا 702/0باشد )می 01/0نحوه داوری: همچنین از آنجایی که سطح معنی داری آزمون براش گادفری نیز بیش از 

 مشکل خود همبستگی سریالی نمی باشد. 

 برای جامعه آماری تغییر پذیری کارایی عملیاتی نتایج برآورد مدل پژوهش 73نگاره 

 VIFآماره  ضریب همبستگی سطح معنی داری tآماره  متغیر

734/2 (EV) تغییر پذیری سود  033/0  201/4  770/7   

111/1 (PFE t-1) سال گذشته خطای پیش بینی سود  000/0  107/0  141/2  

شرکت های با تغییر پذیری  عوامل تغییرپذیری سود

 (B1) کارایی عملیاتی بالا
314/2  004/0  716/7  011/2  

شرکت های با تغییر پذیری  عوامل تغییرپذیری سود

 (B2) کارایی عملیاتی پایین
347/2  071/0  641/1  143/7  

-274/0 (RET t-1شرکت ) بازده سهام  321/0  002/0-  026/7  

622/0 (SIZEاندازه شرکت )  134/0  776/0  033/7  

-321/0 (c) مقدار ثابت  141/0  363/0-  - 

 Fآماره 

 )سطح معنی داری(

621/71  

(000/0)  

 آماره دوربین

 واتسون
016/2  

(236/0) )ضریب تعیین(  

 آماره جارکیو برا

)سطح معنی 

 داری(

130/6  

(013/0)  

FEit = -0/363 + 4/209 EVi t + 0/701 PFE i t-1 + 1/176 (EVi t* PFE i t-1) + 7/649 (EVi t* PFE i t-1) -

0/002 RETi t-1 + 0/116 SIZE it + ε 
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 با( 000/0) باشد کوچکتر می 01/0از  Fمعنی داری آماره  به این که مقدار سطح با توجه در بررسی معنی دار بودن کلی مدل،

درصد از تغییرات  6/23 که است آن گویای نیز مدل تعیین ضریب. شود می تایید مدل کلی بودن دار معنی %11 اطمینان

در بررسی مفروضات  همچنین. شود می تبیین مدل در شده وارد متغیرهای توسط ها شرکتخطای پیش بینی سود هر سهم 

 از %11 اطمینان سطح در مدل برآورد از حاصل های هبرا گویای آن است که باقیماند -رگرسیون کلاسیك نتایج آزمون جارکوا

 با همچنین (013/0) است 01/0 بزرگتراز آزمون این به مربوط داری معنی سطح طوریکه به باشند می برخوردار نرمال توزیع

ل ( لذا می توان گفت در مدل، مشک016/2است ) 1/2و  1/7توجه به این که مقدار آماره دوربین واتسون مدل مابین 

شرکت های با تغییر  عوامل تغییرپذیری سود داریمعنا سطح به توجه با نهایت در. ندارد وجود ها خودهمبستگی باقیمانده

پذیری کارایی عملیاتی بالا و پایین )متغیرهای مستقل( و تغییر پذیری سود، خطای پیش بینی سود سال گذشته )متغیرهای 

شرکت های با تغییر پذیری کارایی  عوامل تغییرپذیری سودمتغیرهای مذکور، یب با توجه به ضراو است،  01/0زیر توضیحی( 

تغییر پذیری سود و خطای پیش بینی سود خطای پیش بینی سود هر سهم )متغیر وابسته( تاثیر مثبت و معنادار و عملیاتی بر 

با آزمون همخطی میان متغیرهای در نهایت خطای پیش بینی سود هر سهم تاثیر مثبت و معناداری دارد. سال گذشته بر 

کوچکتر بوده و بیانگر این است که میان  1)عامل تورم واریانس( برای تمامی متغیرها از  VIFتحقیق نیز مقدار آماره 

 هیو و تنتحقیق یافته های این فرضیه با یافته های پژوهش  نتایج. متغیرهای پژوهش مشکل همخطی شدید وجود ندارد

 جانس است. یکسان و مت (2072)

آزمون فرضیه دوم: خطای پیش بینی سود هر سهم در شرکت های دارای سطح پایینی از هموارسازی سود نسبت به شرکت 

  هایی دارای سطح بالایی از هموارسازی سود، تفاوت معنی داری دارد.

 ازی سودبرای شرکت های با سطح بالا و پایینی از هموارس tنتایج حاصل از آزمون  74نگاره 

 Fآماره میانگین تعداد
درجه 

 آزادی
 tآماره

سطح 

 معناداری

تفاوت  

میانگین 

 ها

شرکت 

های دارای 

سطح بالا 

از 

هموارسازی 

 سود

شرکت 

های دارای 

سطح 

پایینی از 

هموارسازی 

 سود

شرکت 

های دارای 

سطح بالا 

از 

هموارسازی 

 سود

شرکت 

های دارای 

سطح 

پایینی از 

هموارسازی 

 سود

 

177/4 

سطح و 

 معنادارای 

037/0 

 

303 

 

772/7 

 

261/0 

 

731/0 

711 711 134/0 111/0 

درصد می باشد بنابراین فرض برابری واریانس دو گروه  1سطح معناداری زیر  F 177/4( با توجه به اینکه در76-4)جدول  در

با توجه به عدم تساوی ود، در مرحله بعد مستقل با درجات آزادی تعدیل شده استفاده می ش t تائید نمی شود لذا از آزمون

بوده و سطح معنی داری آن  772/7برابر با  tآماره میانگین ها سطح معنی داری را نیز بررسی می کنیم. از آن جایی که مقدار 

خطای پیش بینی سود هر سهم در شرکت های دارای سطح پایینی از هموارسازی سود نسبت به شرکت است،  %1بیش از 

تحقیق یافته های این فرضیه با یافته های پژوهش  نتایجدارای سطح بالایی از هموارسازی سود، تفاوت معنی داری ندارد. هایی 

  یکسان و متجانس است. (2072) هیو و تن

خطای پیش بینی سود هر سهم در شرکت های دارای سطح پایینی از تغییرپذیری کارآیی عملیاتی  آزمون فرضيه سوم:

 کت های دارای سطح بالایی از تغییرپذیری کارآیی عملیاتی، تفاوت معنی داری دارد. نسبت به شر

 برای شرکت های با سطح بالا و پایینی از تغییرپذیری کارآیی عملیاتی tنتایج حاصل از آزمون  71-4نگاره 
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 Fآماره میانگین تعداد
درجه 

 آزادی
 tآماره

سطح 

 معناداری

تفاوت  

میانگین 

 ها

شرکت 

رای های دا

سطح بالا از 

تغییرپذیری 

کارآیی 

 عملیاتی

شرکت 

های دارای 

سطح پایین 

از 

تغییرپذیری 

کارآیی 

 عملیاتی

شرکت 

های دارای 

سطح بالا از 

تغییرپذیری 

کارآیی 

 عملیاتی

شرکت 

های دارای 

سطح پایین 

از 

تغییرپذیری 

کارآیی 

 عملیاتی

 

330/20 

و سطح 

 معنادارای 

000/0 

 

303 

 

313/2 

 

001/0 

 

612/0 

711 711 426/7 114/0 

درصد می باشد بنابراین فرض برابری واریانس دو گروه  1سطح معناداری زیر  F 330/20( با توجه به اینکه در71-4)جدول  در

با توجه به عدم تساوی مستقل با درجات آزادی تعدیل شده استفاده می شود، در مرحله بعد  t تائید نمی شود لذا از آزمون

بوده و سطح معنی داری آن  313/2برابر با  tآماره گین ها سطح معنی داری را نیز بررسی می کنیم. از آن جایی که مقدار میان

خطای اطمینان می توان گفت که میانگین دو گروه با هم برابر نیستند، یا به عبارت دیگر  %11است، بنابراین با  %1کمتر از 

ارای سطح پایینی از تغییرپذیری کارآیی عملیاتی نسبت به شرکت های دارای سطح پیش بینی سود هر سهم در شرکت های د

هیو و تحقیق یافته های این فرضیه با یافته های پژوهش  نتایجبالایی از تغییرپذیری کارآیی عملیاتی، تفاوت معنی داری دارد. 

 یکسان و متجانس است. (2072) تن

 گيریيجهنتبحث و 

در شهرکت  تغییرپذیری سود بر خطای پیش بینی سود هر سههم توسهط مهدیرانعوامل تاثیر ق تعیین هدف از انجام این تحقی

های پذیرفته شده بورس اوراق بهادار تهران است. فرضیه های تحقیق به صورت جداگانه بررسی گردید. با توجه به مبانی نظری 

خطای پیش بینی سود هر سهم در سطوح بهالا و بر  سودعوامل تغییرپذیری  که می دهد ذکر شده، یافته های تحقیق نیز نشان

پایین از هموارسازی سود تاثیر معناداری نداشته اما در سطوح  تغییر پذیری کارایی عملیاتی بالا و پایین تاثیر منفهی و معنهادار 

د اما آزمهون تفهاوت داشته است. همچنین آزمون تفاوت خطای پیش بینی سود هر سهم در سطوح بالا و پایین از هموارسازی ر

خطای پیش بینی سود هر سهم در شرکت های دارای سطح پایینی از تغییرپذیری کهارآیی عملیهاتی نسهبت بهه شهرکت ههای 

دارای سطح بالایی از تغییرپذیری کارآیی عملیاتی کمتر و معنی دار است.  در مورد در فرضیه اول و آزمهون تفهاوت مهی تهوان 

بطور بالقوه قدرت پیش بینی کنندگی سودهای آتی را تقویت می کند و به استفاده کنندگان در گفت از آنجایی که هموارسازی 

پیش بینی روند آتی سودآوری شرکت کمك می نماید. در واقع، پیش بینی سود آتی شرکتهایی کهه دارای سهودهای همهواری 

انجام می پذیرد بر همین اساس احتمالا دلیهل رد  هستند  از پیش بینی سود آتی سایر شرکتها، آسان تر بوده و با دقت بالاتری

این فرضیه ها این بوده است که عوامل تغییر پذیری سود در شرکت هایی که دارای هموارسازی سهود هسهتند کنتهرل شهده و 

لیهاتی نمی توانند منجر به خطای پیش بینی سود شوند. اما در مورد تائید فرضیه های سطوح مربوط به تغییر پذیری کارایی عم

. بنابراین در گزارشگری غیر شفاف می شود محیطیك ایجاد می توان گفت از آنجایی که تغییر پذیری کارایی عملیاتی منجر به 

پنهان کننهد.  را زیان ها از بخشی خود، شغل حفظ دارند برایه انگیز مدیران . وامکان مدیریت سود افزایش می یابداین محیط 

 مهدیر، توسط شرکت ترک از می یابد. پس ادامه شرکت در مدیر حضور زمان تا های واقعی زیان دننکر افشا یعنی فرایند، این

تغییرپذیری سود در نهایت منجر به خطای پیش عوامل و به طور توام با  شده، بازار وارد نشده افشاء های زیان از حجم عظیمی

 بینی سود هر سهم را می شود. 
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به  ،که هنگام تجزیه تحلیل برای خرید سهام شرکت ها یق به سرمایه گذران پیشنهاد می شودبا توجه به نتایج فرضیه های تحق

کاهش ارزش ایجاد خطای پیش بینی سود هر سهم می شود توجه داشته باشند زیرا این مورد منجر به متغیرهایی که منجر به 

پیش بینی سود در سطوح مختلف کارایی عملیاتی تغییرپذیری سود بر خطای عوامل تاثیر می شود، مثل  شده برای سهامداران

 . قرار گیردتوجه که باید مورد 

اعتماد مالکان شرکت را فراهم کنند پس باید این نکته را  که با توجه به نتایج فرضیه های تحقیق به مدیران پیشنهاد می شود

انند ذهنیت صورت گرفته در مورد دستکاری می توسود نسبی در  ثباتتغییرپذیری سود و عوامل در نظر بگیرند که با کاهش 

 سود را از ذهن ذی نفعان پاک کنند.  

عوامل تاثیر مثبت با توجه به که شود به سازمان بورس اوراق بهادار پیشنهاد میبا توجه به نتایج فرضیه های تحقیق 

برای مشخص شدن ی کارایی عملیاتی تغییر پذیر تغییرپذیری سود بر خطای پیش بینی سود در سطوح مختلف )بالا و پایین(

شان و درک بهترعملکردشان، قوانین و مقرراتی را اتخاذ کنند که تا حد امکان سازی اطلاعاتارزش واقعی شرکت ها، شفاف

تا در نهایت بتوانند باعث  را کاهش دهند،تغییرپذیری سود و تغییر پذیری کارایی عملیاتی عوامل شرکت های پذیرفته شده، 

 تعارضات صورت گرفته به وسیله مدیران و سرمایه گذاران باشد. کاهش 

 منابع

های پذیرفتهه شهده در (. بررسی رابطه اطلاعات حسابداری و ریسهك بهازار شهرکت7334احمدپور، ا. غلامی جمکرانی،ر. ) (7

 .30-73، صص43پیاپی  بورس اوراق بهادار تهران، مجله علوم اجتماعی و انسانی دانشگاه شیراز، دوره بیستم، شماره دوم،

های پذیرفتهه بررسی رابطه خطای پیش بینی سود و ریسك مالی و تجاری در شهرکت(.  7331ایزدی نیا، ن. علینقیان ن) (2

 .31-12، صص 1، تحقیقات حسابداری، سال دوم، شماره شده در بورس اوراق بهادار تهران

مهالی و ارائهه مهدلی  هایصهورتاقلام حسابداری مندر  در  ،بررسی محتوای اطلاعاتی7331کاردان ، بهزاد بهرامفر،ن ، و  (3

 12جهت پیش بینی سود، بررسیهای حسابداری و حسابرسی ، شماره 

(.  بررسی رابطه بین سود پهیش بینهی 7312زاده آ. و  ک، باقرزاده هوشمندی. )تمجیدی، ن. بهرامی هاجی آبادی ت. نقی (4

 .14-66، صص 3بورس اوراق بهادار تهران، سال اول، شماره خطا با بازده غیر عادی و ریسك سیستماتیك در

بررسی وجهود پدیهده بازگشهت بهه میهانگین در بهورس اوراق "(، 7331اله و سارنج، علیرضا )تهرانی، رضا و انصاری، حجت (1

 .14، شماره 71های حسابداری و حسابرسی، دوره، بررسی"بهادار تهران با استفاده از آزمون نسبت واریانس

ها درعرضهه اولیهه، مطالعهات ، میهزان عهدم صهحت پهیش بینهی سهود شهرکت7334قی مقدم ، ح، و محمد بهرامیان ،خال (6

 .77حسابداری ، تهران، شماره

(. ارتباط خطهای پهیش بینهی سهود مهدیریت و اقهلام 7331خلیفه سلطانی، سید احمد. ملانظری، مهناز، دل پاک، سجاد) (1

 .16-11. ص3شماره تعهدی. مجله دانش حسابداری، سال اول، 

، بررسی رابطه بین اهرم مالی وضریب واکنش سود، بررسهی ههای حسهابداری و حسابرسی،شهماره 7331خوش طینت ،ف، (3

 .3-22،ص 17

(، بررسی اثر انتشار پیش بینی سود بر ضهریب واکهنش 7317رحمانی، علی. بشیری منش، نازنین و سیده سمانه شاهرخی) (1

 .10-21. ص 70سال سوم. ش  سود آینده. مجله دانش حسابدرای.

 اوراق بهورس بهه الورود های جدیدشرکت سهام بازده و سود بینی پیش دقت ی (. رابطه7331رضازاده،جواد و علی اشتاب) (70

 .16-11. ص 7پژوهشی . سال نهم. شماره  – اقتصادی علمی علوم ی تهران. پژوهشنامه بهادار

بی کارکرد ارزشی افزوده اقتصادی و ارزش افهزوده بهازار جههت ارزیهابی بررسی و ارزیا ،7331،ریدونرهنمای رود پشتی ، ف (77

 .716-711عملکرد اقتصادی شرکتها، پژوهشنامۀ اقتصادی،ص

های جدیدالورود بهه بهورس اوراق ،شناسایی عوامل موثر بر خطای پیش بینی سود شرکت7331ساربانها، م، و علی آشتاب ، (72

 .23، شمارهبهادار تهران، پژوهش نامه علوم اقتصادی
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های پذیرفتهه شهده در بهورس بررسی مهدیریت سهود در شهرکت(. 7334)نیکبخت،محمد رضا  نوروش،ایر   سپاسی،سحر (73

 .711تا  761ص . 43شماره  - 7334تابستان علوم اجتماعی و انسانی دانشگاه شیراز. تهران

،مقایسه قدرت پیش بینی سود خالص و سود عملیاتی، مجله علوم اجتماعی و انسهانی دانشهگاه شهیراز  7332ستایش ، م،  (74

  33دوره نوزدهم ، شماره 

شهده  بینهی پیش سود خطای بر رسیحساب تصدی دوره طول تأثیر (. بررسی7317عزیزخانی ، مسعود و علیرضا صفروندی) (71

-13. ص 3. شماره 71تهران. بررسی های حسابداری و حسابرسی. دوره  بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته هایشرکت در

67. 

 پذیرفتهه ههای شرکت بازده سود بر ی هموارساز (. تاثیر7332توجکی) محمود و قیطاسوند محمود و حسین محمد قائمی، (76

  33حسابرسی شماره  و  حسابداری بررسیهای . تهران بهادار قاورا بورس در شده

مجلهه علهوم اجتمهاعی و  .(. بررسی توانایی پیش بینی سود با به کارگیری الگوهای سری زمانی7332غلامرضا) کردستانی، (71

  33شماره . انسانی دانشگاه شیراز

 مدیریت،سهال حسابداری سود. مجله بینی پیش در مدیریت خطای بر کاری محافظه (. تأثیر7331لطفی، ا.و حاجی پور.م) (73

 .33-71. ص 7331بهار چهارم. شماره . سوم

بینی شده هر سهم با تغییرات قیمهت سههام، (. بررسی رابطه بین تغییرات عایدی پیش7331مجتهدزاده، و.نظری تنها،ن. ) (71

 .23پژوهشنامه علوم انسانی و اجتماعی، سال هشتم، شماره

 قیمهت بینهی پهیش توانهایی بر سود تفکیك (. تأثیر7310ی، محمدقسیم، کرباسی یزدیف حسین)محسنی، علیرضا، عثمان (20

. 7310، پهاییز3تهران، چشم انداز مدیریت مالی و حسابداری، شماره  بهادار اوراق بورس در های پذیرفته شده شرکت سهام
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