
The Impact of Real Earnings Smoothing on 
the Company's Labour Inves tment Efficiency

Abs tract        This research aims to investigate the impact of real earnings  
smoothing on a company's labor investment efficiency. In order to test the 
research hypothesis, financial information of 96 firms listed on the Tehran  
stock exchange (2015 – 2022) has been used. The results indicate that 
real earnings smoothing on abnormal net hiring has a negative and  
significant effect, which demonstrates that real earnings smoothing lowers 
deviations of real net hiring away from the expected level. The findings 
match the signaling theoretical implications of private information; in other 
words, smoothing of real earnings conveys managers' private information  
regarding a firm's future earnings. Hence, it reduces the information  
asymmetry between firms and external capital suppliers and inefficient  
labor investment. Eventually, real earnings smoothing can help companies 
achieve high productivity and labor investment efficiency.
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تاثیر هموارسازی واقعی سود بر کارایی سرمایه گذاری 
نیروی کار شرکت1

پذيرش: 1403/02/26د     ريافت: 1402/11/01

چکيد     ه: هدف این پژوهش بررسی تاثیر هموارسازی واقعی سود بر کارایی سرمایه گذاری نیروی 
کار شرکت است. به منظور آزمون فرضیه پژوهش، از اطلاعات مالی 96 شرکت پذیرفته شده 
در بورس اوراق بهادار تهران در سال های 1400-1394 استفاده شده است. نتایج حاکی از آن 
است که هموارسازی واقعی سود بر خالص استخدام غیرعادی تاثیر منفی و معناداری دارد، 
که نشان می دهد هموارسازی واقعی سود انحرافات خالص استخدام واقعی را از سطح مورد 
انتظار کاهش می دهد. به طور کلی، هموارسازی واقعی سود، اطلاعات خصوصی مدیران را در 
رابطه با درآمدهای آتی شرکت منتقل می کند، در نتیجه عدم تقارن اطلاعاتی بین شرکت ها و 
تامین کنندگان، سرمایه خارجی و ناکارایی سرمایه گذاری نیروی کار را کاهش می دهد. نتایجِ 
به دست آمده از آزمون فرضیه، مطابق با نظریه علامت  دهی در مورد اطلاعات خصوصی است، به 
عبارت دیگر، هموارسازی واقعی سود اطلاعات خصوصی مدیران در مورد درآمدهای آتی را به 
ذی نفعان منتقل می  نماید و با این عمل عدم تقارن اطلاعاتی را میان شرکت  ها و تامین کنندگان 
سرمایه خارجی و نیروی کار ناکارامد کاهش می  دهد. در نهایت، هموارسازی واقعی سود می تواند 

به شرکت ها کمک کند که به بهره وری بالا و کارایی سرمایه گذاری نیروی کار دست یابند.

سود،  مدیریت  کار،  نیروی  سرمایه گذاری  کارایی  سود،  واقعی  کليد     واژه ها:  هموارسازی 

عدم تقارن اطلاعاتی، بورس اوراق بهادار تهران.

.M4, M41, M40, M4 :JEL طبقه بند     ي
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1. مقاله حاضر برگرفته از پایان نامه مقطع کارشناسی ارشد نویسندۀ نخست در رشته حسابداری 
گرایش حسابداری مالی دانشگاه شهید باهنر کرمان است.
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مقدمه

در اقتصاد امروزی، سرمایه گذاری نیروی کار شرکتی عاملی مهم در تولید بسیاری از شرکت هاست 
)Zingales, 2000(. چون سرمایه گذاری نیروی کار در نحوۀ تصمیم گیری مدیران موثر واقع می گردد 

بتوانند  و  برسند  دلخواه شان  و  مطلوب  کیفیت  به  این که  برای  سازمان ها  است.  اهمیت  دارای 
فعالیت هایشان را بهبود بخشند و نیز هزینه ها را کاهش دهند، به سرمایه گذاری مناسب در نیروی کار 
نیاز دارند. از طرفی، سرمایه گذاران همواره به دنبال این هستند که میزان سودآوری خود را افزایش 
دهند و از این جهت علاقه مند هستند که مدیران شرکت ها تصمیماتی را اتخاذ کنند که به بازدهی 
نیروی  نشان می دهد که سرمایه گذاری  مطالعات   .)Mohammadi et al., 2022( منجر شود  مناسب 
کار بخش قابل توجهی از ارزش شرکت و ابزاری حیاتی برای به دست آوردن مزیت رقابتی را تشکیل 
می دهد )Coff, 1997(. از آن جایی که پویایی نیروی کار شرکتی می تواند عاملی حیاتی در عملکرد 
دارد  قرار  اولویت  در  کارامد  و حفظ سرمایه گذاری  استخدامی  تصمیمات  بهینه سازی  باشد،  شرکت 

 .)Dey & White, 2021; Jung et al., 2014(
تاثیر  را تحت  بازار سرمایه می توانند تصمیمات سرمایه گذاری  نوسانات  با  مواجهه  شرکت ها در 
 .)S tein, 2003( قرار دهند و باعث ناکارایی به صورت سرمایه گذاریِ بیش از حد و کم تر از حد شوند
دارای  باشد، مدیر  تضاد  مالک در  منافع  با  منافع مدیر  وقتی  پژوهش هایی که صورت گرفته،  طبق 
این انگیزه است که بیش از حد نیرو استخدام کند. استخدامِ بیش از حد نیرو به وسیله مدیر، بیانگر 
رفتار فرصت طلبانه مدیریت است. هدف از انجام این کار توسط مدیر می تواند افزایش قدرت، امنیت، 
و جایگاه بالا باشد. از سوی دیگر، هدف از سرمایه گذاریِ کم تر از حد در نیروی کار به خاطر تاکید 
سرمایه گذارانِ بیرون از شرکت به مدیر برای استخدام کارکنانِ بی کیفیت یا عدم استخدام کارکنان 
است که این کار باعث می شود مدیر تصمیمات بهینه و سودآور را نگیرد و از فرصت های سرمایه گذاری 
سرمایه گذاریِ  شکل  به  اگر  کار  نیروی  سرمایه گذاری  ناکارامدی  پیامدهای  کند.  خودداری  معقول 
بیش از حد باشد، می تواند پرهزینه باشد و به مشکلات مازاد ظرفیت منجر شود که این مسئله نیز 
مستلزم هزینه های اضافی نیروی کار است یا اگر به شکل سرمایه گذاری کم تر از حد رخ دهد، استفادۀ 
نادرست از منابع شرکت می تواند به رشد ناکافی منجر شود. شواهد اخیر همچنین نشان می دهد که 
چارچوب های گزارشگری مالی مرتبط برای مدیریت سرمایه انسانی عقب مانده است و انتظار می رود 

.)Cao et al., 2023( اطلاعات حسابداری نقش برجسته تری در مدیریت نیروی کار شرکت ایفا کند
کیفیت  بین  روابط  بررسی  اول،  می گیرد.  قرار  بررسی  مورد  جهت  دو  از  ابتدا  پژوهش  پرسش 
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حسابداری و اسَناد سرمایه گذاری شرکتی. این مطلب نشان می دهد که گزارشگری مالی با کیفیت 
بالا می تواند به افزایش کارایی سرمایه گذاری کمک کند )Biddle et al., 2009(. در حالی که مدیران 
ادبیات نشان  اقلام تعهدی حسابداری مدیریت کنند،  با تغییر  ممکن است سودهای گزارش شده را 
می دهد که مدیران ممکن است معاملات واقعی را به عنوان جایگزینی برای مدیریت سود مبتنی بر 
افراد داخل  برداشت می شود که  این موضوع  از   .)Pappas et al., 2019( تعهدی تحریف کنند  اقلام 
سازمان برای پنهان نگه داشتنِ کارهایشان و به منظور ممانعت از دخالت های افراد برون سازمانی اقدام 
به هموارسازی سود می نمایند. به طور خاص، پژوهش های قبلی نشان داده است که بررسی دقیق تر 
مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی پس از تصویب قانون ساربنز آکسلی1 در سال 2002، مدیران را به 
 .)Graham et al., 2005( سمت دستکاری سودِ گزارش شده با تغییر فعالیت های واقعی سوق داده است
همچنین، ادبیات حسابداری سنت طولانی هموارسازی سود را به رسمیت می شناسد و نشان می دهد 
که شرکت ها ممکن است نوسانات سود را با استفاده از اختیار خود برای مشارکت در هموارسازی سود 
مبتنی بر فعالیت های تعهدی و واقعی کاهش دهند )Khurana et al., 2018(. اگرچه تعدیل فعالیت های 
واقعی و هموارسازی سود در عمل رایج است، اما اطلاعات کمی در مورد تاثیر هموارسازی واقعی سود 
بر نتایج شرکت وجود دارد. هدف این پژوهش بررسی چگونگی تاثیر هموارسازی واقعی سود بر کارایی 

سرمایه گذاری نیروی کار شرکت است.
تلاش  شرکت ها  زیرا  است،  کرده  پیدا  زیادی  اهمیت  شرکت  کار  نیروی  سرمایه گذاری  دوم، 
می کنند مزیت رقابتی خود را با استخدام و تامین منابع انسانی حفظ کنند )Zingales, 2000(. علاوه 
بر این، نیروی کار یکی از عوامل ضروری برای تولید ستاده شرکت هاست و هزینه نیروی کار بیش ترِ 
)یعنی دوسوم( هزینه کل تولید را تشکیل می دهد )Hamermesh, 1995(. در حالی که ادبیات به طور 
گسترده تاثیر نوسانات بازار بر فعالیت های سرمایه گذاری را بررسی کرده است، اما عمدتاً بر فعالیت های 
سرمایه گذاری مربوط به سرمایه به جای نیروی کار متمرکز شده است. تمرکز غالب بر سرمایه گذاری در 
ادبیات قبلی را می توان به دیدگاه کلاسیک کار به عنوان یک عامل کاملًا متغیر در تولید نسبت داد. بر 
اساس این دیدگاه، نیروی کار عاری از هزینه های تعدیل است و بنابراین، عدم تقارن اطلاعاتی ارتباطی 
سرمایه گذاری  کارایی  بر  تاثیری  نیز  سود  واقعی  هموارسازی  و  ندارد  کار  نیروی  سرمایه گذاری  با 
نیروی کار ندارد. به طور مداوم، چندین مقاله اخیر این دیدگاه را تایید می کنند که شرکت ها برای 
تامین مالی  نیز مشکلات  نیاز دارند و  نیروی کار خود به سرمایه خارجی  تامین مالی پرداخت های 

1. Sarbanes-Oxley )SOX(
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 Benmelech et al., 2021; Jung et al., 2014;( بگذارد  تاثیر  کار  نیروی  سرمایه گذاری  بر  می تواند 
Matsa, 2018(. به طور خاص، پژوهش ما مستند می کند که هموارسازی واقعی سود می تواند بر کارایی 

سرمایه گذاری نیروی کار از طریق تاثیر آن بر نوسانات بازار، که ناشی از عدم تقارن اطلاعاتی بین 
مدیران و ارائه دهندگان سرمایه خارجی است، اثر بگذارد. مطالعات شواهدی را ارائه می دهند که عدم 
انتخاب کنند  را  از حد مطلوب  باعث می شود شرکت ها سطوح سرمایه گذاری کم تر  تقارن اطلاعات 

.)S tein, 2003(

با وجود این، مطالعات قبلی شواهد تجربی متناقضی در مورد این که آیا هموارسازی سود باعث 
کاهش یا بهبود اطلاعات می شود ارائه کرده اند. به طور کلی، دیدگاه مثبت یعنی نظریه علامت دهی1 
معتقد است که سود دارای محتوای اطلاعاتی است و اعداد و ارقام سودهای ارائه شده در صورت های 
مالی شامل پیام هایی است که بر حجم معاملات، تصمیم گیری کاربران و سرمایه گذاران اثرگذار است 
و حامل پیام هایی به آن هاست، در نتیجه مدیران باید، با توجه به تغییر میزان سود، اطلاعات موجود 
در مورد شرکت را به بازار انتقال دهند. این کار زمانی صورت می گیرد که اطلاعات به صورت واقعی در 
دسترس نیست و مدیران آن را تغییر داده اند )Erickson et al., 2017(. مدیران برای برقراری ارتباط با 
اطلاعات خصوصی خود از گزارشگری سود نقدی استفاده می کنند و هموارسازی را نوعی علامت دهی 
به فعالان بازار سرمایه می دانند که سبب کاهش عدم تقارن اطلاعاتی بین مدیران و سرمایه گذاران 

.)Baik et al., 2020( می گردد
به  نشان می دهد که هموارسازی  مدیریت  فرصت طلبی2  دیدگاه  یعنی  منفی  دیدگاه  مقابل،  در 
عنوان ابزاری برای این که عملکرد واقعی شرکت را مبهم نشان دهد، قابل استفاده است و این کار به از 
بین رفتنِ ارزش شرکت منجر می گردد، به این دلیل که مدیران مسئول تهیه صورت های مالی هستند، 
همیشه این انگیزه را دارند که به تحریف اطلاعات صورت های مالی برای حفظ منافع شخصی خود 

 .)Khurana et al., 2018( بپردازند
آیا  می شود:  ایجاد  پرسش  این  متضاد،  دیدگاه  دو  این  وجود  و  گفته شده  مطالب  به  توجه  با 

هموارسازی واقعی سود بر کارایی سرمایه گذاری نیروی کار شرکت تاثیر می گذارد یا خیر؟
این پژوهش اثر هموارسازی واقعی سود بر کارایی سرمایه گذاری نیروی کار شرکت را که تاکنون 
در ایران مورد بررسی قرار نگرفته است، آشکار می سازد و امید دارد که نتایج حاصل از پژوهش به 

1. Signaling Theory
2. Opportunism
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بازار  اتخاذ تصمیم های بهینه در  برای  را  ادبیات کمک کند و سهامداران و سرمایه گذاران  گسترش 
سرمایه آماده کند. تحلیلگران مالی و شرکت های سرمایه گذاری و سایر استفاده کنندگان از صورت های 

مالی می توانند از نتایج این پژوهش در جهت پیش بینی بهتر سودآوری آتی شرکت ها استفاده کنند.

مبانینظریپژوهش

کارایی سرمایه گذاری نيروی کار

بر  این تضاد  و  مالک و مدیر سازمان تضاد وجود دارد  منافع  نمایندگی1 میان  نظریه  اساس  بر 
سیاست های سرمایه گذاری سازمان موثر است که در نهایت به بیش سرمایه گذاری یا کم سرمایه گذاری 
و  مدیران  منافع  بین  نمایندگی،  نظریه  اساس  بر   .)Jensen, 1986; S tein, 2003( می گردد  منتج 
سرمایه گذاران عدم تقارن اطلاعات وجود دارد که به فعالیت های فرصت طلبانه ای از سوی مدیران برای 

کسب سود منجر می شود که این موضوع به هزینه سرمایه گذاران شرکت مربوط است.
نامطلوب است. خطر اخلاقی  انتخاب  دو اصل نقض کنندۀ عدم تقارن اطلاعاتی خطر اخلاقی و 
مدیران را وادار می کند که در پروژه های کم تر از حد مطلوب سرمایه گذاری کنند. برای مثال، مدیران 
به دلیل این که تلاش گریز هستند و محیط آرام و بدون تنش را ترجیح می دهند، در مقابلِ فرصت های 
سودآور سرمایه گذاری را رها می کنند یا این امکان وجود دارد که سرمایه گذاری بیش از حد رخ بدهد، 
زمانی که مدیران به خاطر منافع شخصی خودشان از طریق رشد شرکت ها فراتر از سطوح بهینه شان 
)یعنی ساختمان امپراتوری( درگیر فعالیت های منفعت طلبانه شوند. یکی از مهم ترین جنبه های مسئلة 
نمایندگی، امپراتوری مدیریت است که بر اساس آن، مدیران اندازۀ شرکت را فراتر از سطح بهینه آن 
افزایش می دهند، یا منابعِ بلااستفاده را برای افزایش منافع شخصی حاصل از اعتبار، نفوذ، قدرت و 

 .)Jensen, 1986( دستمزد و پاداش نگهداری می کنند
انتخاب نامطلوب ممکن است باعث ناکارایی سرمایه گذاری شود. اگر مدیران از مزیت های اطلاعاتی 
خود استفاده کنند، نسبت به تامین کنندگان خارجی سرمایه سریع تر از اطلاعات آگاه می شوند و در 
این حالت تحریک می شوند در زمان انتشار اوراق، به دلیل اخبار خوب ساختگی که وجود دارد، سهام 
را بیش از حد قیمت گذاری کنند. در نتیجه، سرمایه گذاریِ بیش از حد به وجود می آید. در مقابل، 
اگر سرمایه گذاران از طریق هزینه سرمایه بالاتر به مزیت رقابتی آن ها واکنش نشان دهند، پروژه های 

1. Agency Theory
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 Baker et al., 2003;( سودآور تامین مالی نمی شوند که به سرمایه گذاری کم تر از حد منجر می شود
 .)Myers & Majluf, 1984

به طور کلی، پژوهش های اخیر در اقتصاد و حسابداری مالی نشان می دهند نوسانات و اصطکاک های 
ناکارا شوند  باعث سرمایه گذاری  به وجود می آیند می توانند  اطلاعاتی  تقارن  به وسیله عدم   بازار که 
استخدامی  تصمیمات  بر  قابل توجهی  تاثیر  است  ممکن  مالی  بازار  نوسانات   .)Jung et al., 2014(

شرکت ها داشته باشد )Benmelech et al., 2019(. بن نصر و آلشور1 )2016(، استدلال می کنند که 
این موضوع خطر اخلاقی  بر مدیران منجر می شود و  به نظارت موثرتر  از قیمت سهام  بهتر  آگاهی 
مدیران را که به سرمایه گذاری نیروی کار ناکارامد منجر می گردد، کاهش می دهد. قالی2 و همکاران 
)2020( دریافتند که نظارت توسط سرمایه گذاران بلندمدت می تواند استخدام خالص عادی را کاهش 
دهد و به کارایی سرمایه گذاری نیروی کار بالاتر منجر شود. باید بیان کرد که ناکارایی سرمایه گذاری 
نیروی کار نشان دهندۀ هزینه های نمایندگی بالاتر، نظارت ناکافی، شفافیت و انتقال اطلاعات ضعیف 

 .)Pinnuck & Lillis, 2007; Jung et al., 2014( است
تاکنون پژوهش های کمی انجام شده که عوامل موثر بر سرمایه گذاری نیروی کار را مورد بررسی 
قرار داده باشد، مانند اطلاعاتی بودن قیمت سهام )Ben-Nasr & Alshwer, 2016( و کیفیت حسابداری 
)Jung et al., 2014(. مطلب مشترکی که از مطالعه این مقالات مشابه استخراج شد این است که مشکلات 

هزینه نمایندگی بین مدیران و سهامداران احتمالاً سبب ناکارایی سرمایه گذاری در نیروی کار می شود.

هموارسازی واقعی سود

تمرکز اصلی این پژوهش بر تاثیر هموارسازی واقعی سود بر کارایی سرمایه گذاری نیروی کار است. 
هموارسازی سود را می توان به عنوان رفتار اختیاری مدیریت تعریف کرد که هدف آن کاهش نوسانات 
تاثیر کیفیت گزارشگری مالی بر کارایی سرمایه گذاری   .)Beidleman, 1973( در سود شرکت هاست 
نیروی کار در ادبیات بررسی شده و این گونه استدلال شده است که کیفیت گزارشگری مالی بالاتر 
)برای مثال، مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی پایین تر( با سرمایه گذاری نیروی کار کارامدتر مرتبط 

.)Chen et al., 2011; Jung et al., 2014( است
اقلام  )کیفیت  مالی  گزارشگری  کیفیت  مولفة  دو  تاثیر  بررسی  به   ،)2016( و خزایی  افلاطونی 

1. Ben-Nasr & Alshwer
2. Ghaly
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و  )بیش سرمایه گذاری  انسانی  نیروی  در  سرمایه گذاری  ناکارایی  درجة  بر  افشا(  کیفیت  و  تعهدی 
و  تعهدی  اقلام  کیفیت  افزایش  با  داد،  نشان  نتایج  پرداختند.  انسانی(  نیروی  در  کم سرمایه گذاری 
کیفیت افشا، میزان بیش سرمایه گذاری و کم سرمایه گذاری در نیروی انسانی کاهش می یابد و شرکت ها 

تعداد بهینه تری از کارکنان را به خدمت می گیرند.
اطلاعات  سیگنال دهی  دیدگاه  مثال،  )برای  علامت دهی  نظریه  مثبت  دیدگاه  طرف،  یک  از 
کاهش  را  اطلاعاتی شکل گرفته  تقارن  عدم  می تواند  هموارسازی سود  که  نشان می دهد  خصوصی( 
دهد و توانایی قیمت سهام را برای پیش بینی سود آتی حاصل از عملکرد شرکت ها بهبود بخشد، که 
تغییر دهند،  را  نیروی کار دارد. مدیران در تلاش هستند سود  بر کارایی سرمایه گذاری  اثر مثبتی 
اطلاعات  دارد.  تضاد  اطلاعات  از  استفاده کنندگان  و  تهیه کنندگان  بین  منافع  موارد  برخی  در  زیرا 
حسابداری میان تهیه کنندگان )مدیران( و استفاده کنندگان )مانند سرمایه گذاران( یکسان نیستند و 
این مسئله باعث عدم تقارن اطلاعات می شود. به عبارت دیگر، مدیران در مقایسه با سرمایه گذاران، 
اطلاعات بیش تری دربارۀ عملکرد و ویژگی های شرکت دارند. به طور کلی، این عدم تقارن اطلاعات 
باعث می شود که مدیران به دلیل انگیزه و فرصت مدیریت سود، کنترل بیش تری را در اختیار داشته 
باشند. به طور کلی، حسابداران تلاش می کنند اطلاعات مالی را با شفافیت و قابلیت اطمینان بیش تری 
ارائه دهند و تضاد منافع بین افراد مختلف را بکاهند )Rahmani & Bashirimanesh, 2011(. مطالعات 
قبلی نشان می دهد سرمایه گذاران شرکت هایی را که درآمد هموارتری دارند، کم ریسک تر می دانند و 

.)Erickson et al., 2017( بنابراین به بازده کم تری نیاز دارند
کارایی  و  حسابداری  مشروط  محافظه کاری  تاثیر  بررسی  به   ،)2019( سمیعی  و  مهرانی 
تقارن  از طریق کاهش عدم  داد، محافظه کاری  نشان  نتایج  پرداختند.  کار  نیروی  در  سرمایه گذاری 
یافته ها  اساس  بر  نهایت،  در  می دهد.  کاهش  انسانی  نیروی  بازار  در  را  ناکارا  تصمیمات  اطلاعاتی، 
محافظه کاری به عنوان سازوکاری نظم دهنده و سیگنالی زودهنگام دربارۀ سودآوری تصمیمات باعث 
کاهش اقدامات مدیریت سود بد می شود و شناسایی زودترِ اخبار بد از اخبار خوب را سرعت می بخشد.

آینده  اطلاعات در مورد چشم انداز  افزایش شفافیت  با  به طور خاص، هموارسازی سود می تواند 
شرکت ها و افزایش توانایی های نظارتی تامین کنندگان سرمایه خارجی، مشکلات مخاطرات اخلاقی 
را کاهش دهد. همچنین، از آن جایی که مدیران نسبت به تامین کنندگان سرمایه خارجی از اطلاعات 
بهتری برخوردار هستند، باعث می شود از فرصت بهره ببرند و در زمان انتشار سرمایه قیمت سهام 
را بیش تر از حد تعیین کنند. در این حالت، تامین کنندگان سرمایه خارجی ممکن است با افزایش 
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هزینه سرمایه، به ضرر اطلاعاتی خود عمل نمایند، با این کار ممکن است سرمایه گذاری های سودآور 
در نیروی کار، پرهزینه یا حتی به مزایای بدون پشتوانه مالی تبدیل گردد که به سرمایه گذاری کم تر 
از حد در نیروی کار منجر می شود )Myers & Majluf, 1984(. هموارسازی سود با کاهش مشکلات 
انتخاب نامطلوب می تواند هزینه های سرمایه مورد نیاز سرمایه گذاران را برای شرکت ها کاهش دهد 

 .)Francis et al., 2004(

از طرف دیگر، دیدگاه منفی )یعنی دیدگاه فرصت طلبی مدیریت( نشان می دهد هموارسازی سود 
می تواند عملکرد زیربنایی واقعی شرکت ها را مبهم کند، بنابراین رفتار فرصت طلبانه مدیران را منعکس 
می کند. مدیران را می توان برای دستیابی به درآمدهای هموار ناشی از علایق شخصی، مانند دستیابی 
به اهداف پاداش )Healy, 1985(، تضمین امنیت شغلی، و به بیشینه رساندنِ دوره تصدی برانگیخت 
)Fudenberg & Tirole, 1995(. خورانا و همکاران )2018(، استدلال می کنند شرکت هایی با سطوح 

بالاتر هموارسازی واقعی سود، ریسک سقوط قیمت سهام بیش تری را تجربه می کنند.
با  و  دارند  قرار  مالی ضعیفی  نشان می دهند شرکت هایی که در موقعیت  قبلی  برخی مطالعات 
زیان مواجه هستند، یا دارای نقدینگی هستند، احتمالاً از ناکارایی سرمایه گذاری در نیروی کار رنج 
نمایندگی  هزینه های  با  ارتباط  در  که  قبلی  مطالعات  یافته های  نتایج   .)Cao et al., 2023( می برند 
است، نشان دهندۀ این مطلب است که شرکت هایی که دارای رشد و نقدینگی بیش تر هستند، احتمالاً 
بزرگ تر،  شرکت های  این،  بر  علاوه   .)Smith & Watts, 1992( دارند  بالاتری  نمایندگی  هزینه های 
با  منفی  رابطة  مشهود،  دارایی های  با  و شرکت هایی  می کنند،  پرداخت  سهام  که سود  شرکت هایی 
استخدام خالص غیرعادی دارند. کائو و همکاران )2023(، معتقدند شرکت های زیان ده کم تر قادر به 
سرمایه گذاری کارامد در نیروی کار هستند، زیرا شرکت هایی با سود کم تر ممکن است منابع مالی 
کم تر و هزینه های تامین مالی بالاتری هنگام سرمایه گذاری در نیروی کار داشته باشند؛ با در نظر 

گرفتن این موضوع که مدیرانِ شرکت های زیان ده ممکن است قوی تر باشند.
ثابت، مشمول هزینه های  بر هزینه های  کار، علاوه  نیروی  است که سرمایه گذاری های  قابل ذکر 
متغیر قابل توجهی هستند و شرکت ها برای تامین مالی سرمایه گذاری های نیروی کار خود به سرمایه 
نیروی  کارایی سرمایه گذاری  بر  واقعی سود  تاثیر مثبت هموارسازی  به  توجه  با  دارند.  نیاز  خارجی 
کار شرکت، انتظار می رود ارتباط بین متغیر وابسته و مستقل این پژوهش برای شرکت های دارای 
سطوح بالاتر محدودیت های مالی قوی تر باشد، زیرا مدیران شرکت های دارای محدودیت مالی به دلیل 
اهداف تامین مالی، انگیزۀ بیش تری برای هموارسازی سود دارند. در این حالت، شرکت هایی که مسیر 
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و  اطلاعاتی  تقارن  عدم  از  ناشی  بازار  اصطکاک های  و  نوسانات  احتمالاً  دارند،  ناهموارتری  درآمدی 
انحراف از سطح بهینه سرمایه گذاری نیروی کار را تجربه می کنند، بنابراین از سرمایه گذاری نیروی کار 
ناکارامد رنج می برند. دیدگاه های رقیب در مورد هموارسازی سود و تاثیرات مربوط به هموارسازی سود 
بر کارایی سرمایه گذاری نیروی کار، که در بالا مورد بحث قرار گرفت، سبب ایجاد فرضیه H1 گردید.

مبارک و همکاران )2018(، به بررسی تاثیر کیفیت نهادی و سرمایه انسانی بر رشد اقتصادی 
پرداختند. نتایج مطالعه حاکی از تاثیرگذاری مثبت شاخص حاکمیت قانون بر رشد اقتصادی، البته 
متغیرهای  رژیم  دو  هر  در  که  می دهند  نشان  نتایج همچنین  است.  دوم  رژیم  در  بیش تر  با شدت 
شاخص های کیفیت نهادی، آزادی اقتصادی، سرمایه انسانی و سایر متغیرهای کنترلی تاثیر مثبتی 
با تغییر رژیم در هر دو گروه کشورهای مورد  بر رشد اقتصادی دارند و شدت تاثیرگذاری متغیرها 
مطالعه با بهبود کیفیت نهادی بیش تر می شود. ایزدی نیا و همکاران )2012(، به بررسی تاثیر ابزارهای 
حاکمیت شرکتی بر هموارسازی سود و نیز تاثیر هموارسازی سود بر نقدشوندگی سهام پرداختند. 
نتایج به  دست آمده بیانگر وجود رابطه مثبت و معنادار میان درصد سهامداران نهادی به عنوان یکی از 
سازوکار های حاکمیت شرکتی با هموارسازی سود است. ولی میان درصد اعضای غیرموظف هیئت مدیره 
برای نقدشوندگی سهام،  استفاده  نگردید. معیار مورد  رابطة معناداری مشاهده  با هموارسازی سود، 
بین  معنادار  و  منفی  رابطة  وجود  است. همچنین،  فروش سهام  و  پیشنهادی خرید  قیمت  اختلاف 

هموارسازی سود و نقدشوندگی سهام تایید شد. از این رو،
H1: هموارسازی واقعی سود بر کارایی سرمایه گذاری نیروی کار شرکت تاثیر منفی و معناداری دارد.

روششناسیپژوهش

اثباتی  تحقیقات  حوزۀ  در  که  است  شبه تجربی  روش شناسی  و  همبستگی  نوع  از  پژوهش  این 
حسابداری و مبتنی بر اطلاعات واقعی است. این پژوهش از منظر نتیجة اجرا از نوع کاربردی است. 
پژوهش مورد نظر از منظر فرایند اجرا )یا نوع داده ها( کمّی است. این پژوهش از منظر منطق اجرا 
)یا نوع استدلال( به صورت ترکیبی با استفاده از دو رویکرد قیاسی و استقرایی انجام می شود، زیرا 
پژوهشگر معمولاً به مشاهدۀ صرف پدیده در حسابداری نمی پردازد، بلکه سعی می کند مدل و فرضیه 
اساس  بر  ابتدا  پژوهش  این  در  مثال،  برای  بگذارد.  آزمایش  بوته  به  واقعی  دنیای  در  را  حسابداری 
نظریه های مطرح در حسابداری در خصوص هموارسازی واقعی سود و کارایی سرمایه گذاری نیروی کار 
شرکت، ارتباط بین این دو متغیر وابسته و مستقل در راستای هدف پژوهش تشریح گردید و سپس 
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از طریق گردآوری داده های شرکت های فعال در بازار تهران، تلاشی صورت گرفت که نشان داده شود 
چه ارتباطی بین این دو متغیر وجود دارد. این پژوهش از منظر بعُد زمانی از نوع طولی و گذشته نگر 
است. در پژوهش طولی، داده های مورد مطالعه طی زمان )مثلًا چند سال یا چند ماه( گردآوری و 
مورد تحلیل و بررسی قرار می گیرند. پژوهش گذشته نگر در زمان حال انجام می شود، اما از اطلاعات 

و داده های سال های قبل برای بررسی ارتباط بین متغیرها استفاده می کند.
پایگاه های  کتابخانه ای،  منابع  از  نظری  مباحث  و  پژوهش  ادبیات  به  مربوط  اطلاعات  ابتدا  در 
علمی، مقالات خارجی و داخلی در حوزۀ مربوطه جمع آوری شد. در این پژوهش، برای انجام آزمون 
فرضیه، مهم ترین منبع گردآوری داده ها در پژوهش های حسابداری، صورت های مالی است. به منظور 
دستیابی به صورت های مالی شرکت های فعال در بورس تهران و برای جمع آوری داده های مورد نیاز 
از سایت های کدال )سامانه جامع اطلاع رسانی ناشران سازمان بورس و اوراق بهادار تهران1( و ره آورد 
نوین و شرکت مدیریت فناوری بورس تهران2 بهره گرفته شد. برای آزمون فرضیه پژوهش، پس از 
انتخاب شرکت های نمونه و طبقه بندی شرکت ها برحسب صنعت مورد نظرشان، با توجه به نوع مدل، 
از رگرسیون خطی چندمتغیره استفاده شد. همچنین، باید بیان نمود که برای تخمین مدل مورد نظر 

از نرم افزار Eviews و S tata بهره گرفته شد.

جامعهونمونهآماری

اوراق بهادار تهران بین سال های  این پژوهش شرکت های پذیرفته شده در بورس  جامعه آماری 
1394 تا 1400 است. برای نمونه گیری از روش حذف سیستماتیک )غربال گری شرکت ها( استفاده 

شد که شرایط آن به صورت زیر تعریف شده است:
1. دست کم از ابتدای سال 1394 در بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته شده باشند.

مالی،  واسطه گری  سرمایه گذاری،  )شرکت های  مالی  موسسه های  و  بیمه ها  بانک ها،  جزو   .2
شرکت های هلدینگ و لیزینگ( نباشند.

3. معاملات سهام شرکت ها طی سال های مورد مطالعه وقفه معاملاتی بیش از سه ماه نداشته باشد.
4. سال مالی شرکت ها منتهی به آخر اسفند باشد یا شرکت ها در دوره مورد مطالعه سال مالی 

خود را تغییر نداده باشند.
5. اطلاعات مورد نیاز برای متغیرهای پژوهش در شرکت ها در طول دوره پژوهش در دسترس باشد.
1. https://www.codal.ir/
2. https://tsetmc.ir/
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6. پس از حذف این شرکت ها، صنایعی در نظر گرفته شدند که تعداد شرکت هایشان دست کم 
10 مورد باشد. 

در این پژوهش برای به دست آوردن متغیر وابسته و متغیر مستقل برای محاسبه باقی مانده های 
مدل چینش داده ها باید به تفکیک هر صنعت و در هر سال و با ساختار مقطعی در نظر گرفته شود. در 
نهایت، برای آزمون فرضیه یعنی تخمین مدل نهایی اطلاعات به صورت سال ـ شرکت مورد استفاده 
قرار گرفت. از میان کل شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران، تعداد 96 شرکت به 

عنوان نمونه آماری باقی ماندند و مشاهده ها برابر با 672 سال ـ شرکت شد.

مدلاصلیپژوهش

برای آزمون فرضیه، یعنی تاثیر هموارسازی واقعی سود بر کارایی سرمایه گذاری نیروی کار شرکت 
از مدل زیر استفاده خواهد شد:

. ی استها( کمّ یند اجرا )یا نوع دادهاز منظر فراظر ن اجرا از نوع کاربردی است. پژوهش مورد قعی است. این پژوهش از منظر نتیجةوا
، زیرا شود این پژوهش از منظر منطق اجرا )یا نوع استدلال( به صورت ترکیبی با استفاده از دو رویکرد قیاسی و استقرایی انجام می

سابداری را در دنیای واقعی کند مدل و فرضیه ح بلکه سعی می پردازد، رف پدیده در حسابداری نمیص پژوهشگر معمولاً به مشاهدۀ
مطرح در حسابداری در خصوص هموارسازی واقعی  های نظریهاساس  ابتدا بر پژوهشمثال، در این  برای .به بوته آزمایش بگذارد

تشریح گردید و  پژوهشارتباط بین این دو متغیر وابسته و مستقل در راستای هدف  ،نیروی کار شرکت گذاری سرمایهسود و کارایی 
صورت گرفت که نشان داده شود چه ارتباطی بین این دو در بازار تهران، تلاشی  فعال های شرکت های دادهسپس از طریق گردآوری 

های مورد مطالعه طی زمان  داده ،نگر است. در پژوهش طولی گذشته عد زمانی از نوع طولی ومتغیر وجود دارد. این پژوهش از منظر بُ
شود، اما از  نگر در زمان حال انجام می د. پژوهش گذشتهگیرن ند سال یا چند ماه( گردآوری و مورد تحلیل و بررسی قرار می)مثلاً چ

 کند. های قبل برای بررسی ارتباط بین متغیرها استفاده می های سال اطلاعات و داده
در ی علمی، مقالات خارجی و داخلی ها ای، پایگاه نهو مباحث نظری از منابع کتابخا پژوهشدر ابتدا اطلاعات مربوط به ادبیات 

های حسابداری،  ها در پژوهش گردآوری دادهترین منبع  نجام آزمون فرضیه، مهمبرای ا ،آوری شد. در این پژوهش مربوطه جمع حوزۀ
نیاز  های مورد آوری داده جمع و برایهای فعال در بورس تهران  های مالی شرکت دستیابی به صورت به منظورهای مالی است.  صورت

نوین و شرکت مدیریت فناوری  آورد ( و ره0رسانی ناشران سازمان بورس و اوراق بهادار تهران )سامانه جامع اطلاع کدال های از سایت
صنعت ها برحسب  بندی شرکت های نمونه و طبقه از انتخاب شرکت، پس پژوهش فرضیهآزمون  برایبهره گرفته شد.  1بورس تهران

 تخمین مدل مورد برایکه باید بیان نمود  ،متغیره استفاده شد. همچنینبه نوع مدل، از رگرسیون خطی چند توجه ، بانظرشان مورد
 گرفته شد. بهره Stataو  Eviewsافزار  نظر از نرم

 
 و نمونه آماری جامعه

برای . است 0011 تا 0160 یها سال بین در بورس اوراق بهادار تهران شده پذیرفته یها جامعه آماری این پژوهش شرکت
 :شده است که شرایط آن به صورت زیر تعریف داستفاده ش( ها شرکت یگر غربالحذف سیستماتیک ) روشاز  یریگ نمونه
 د.ق بهادار تهران پذیرفته شده باشندر بورس اورا 0160از ابتدای سال  کم دست. 0
 نباشند. ی هلدینگ و لیزینگ(ها شرکتی مالی، گر واسطهی، گذار هیسرمای ها شرکتی مالی )ها سسهومو  ها مهیب، ها بانک. جزو 1
 از سه ماه نداشته باشد. شیب یمورد مطالعه وقفه معاملات یها ها طی سال معاملات سهام شرکت. 1
 .دننداده باش رییمطالعه سال مالی خود را تغها در دوره مورد  شرکتیا  اسفند باشد آخرها منتهی به  سال مالی شرکت. 0
 د.دسترس باش ها در طول دوره پژوهش در متغیرهای پژوهش در شرکت برایمورد نیاز  . اطلاعات5
 د. باش مورد 01 کم دست یشانها شرکتگرفته شدند که تعداد  ، صنایعی در نظرها شرکت. پس از حذف این 2

ها باید به تفکیک هر  ی مدل چینش دادهها مانده محاسبه باقی برایمتغیر وابسته و متغیر مستقل  آوردن دست بهدر این پژوهش برای 
اطلاعات به صورت  ییمدل نها نیتخم یعنی هیآزمون فرض یبرا ،تیدر نها سال و با ساختار مقطعی در نظر گرفته شود. صنعت و در هر

شرکت به عنوان نمونه  62شده در بورس اوراق بهادار تهران، تعداد  رفتهیپذ یها شرکت کل میانگرفت. از  شرکت مورد استفاده قرار ـ سال
 شرکت شد. ـ سال 271برابر با  ها هماندند و مشاهد یباق یآمار

 
 پژوهشاصلی مدل 

شرکت از مدل زیر استفاده خواهد  کارنیروی ی گذار هیسرماکارایی  ثیر هموارسازی واقعی سود برتایعنی  ،هیفرضآزمون  برای
 شد:

               =   +                   +            +           +           +            + 
     +                 +             +                            

 یرهایاز متغ یا مجموعه ،(Ben-Nasr & Alshwer, 2016; Jung et al., 2014; Biddle et al., 2009) یقبلطبق مطالعات 
 طور بالقوه با موضوع استخدام نیروی کار مرتبط است و متغیرهای کنترلی مدل اصلی پژوهش بعد از گرفته شد که بهدر نظر  یکنترل

 تشریح مطالب مربوط به متغیر وابسته و متغیر مستقل اصلی پژوهش توضیح داده خواهد شد.
 

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                              

1. https://www.codal.ir/ 
2. https://tsetmc.ir/ 
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متغير وابسته: کارایی سرمایه گذاری نيروی کار شرکت
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 )Ghaly et al., 2020; Khedmati et al., 2020; Pinnuck & Lillis, 2007( که بر اساس ادبیات ،)از رابطه )1
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غیرعادی و به عنوان معیار کارایی سرمایه گذاری نیروی کار مورد استفاده قرار می گیرد.
)1(
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که بر اساس (، 0)را با استفاده از رابطه  ، ابتدا سطح مورد انتظار استخدام خالصکارنیروی  یگذار هیناکارایی سرما گیری اندازهبرای 
. مقدار خواهد شد برآورد ،پیشنهاد شده است (Ghaly et al., 2020; Khedmati et al., 2020; Pinnuck & Lillis, 2007) ادبیات

مورد استفاده قرار  کارنیروی  یگذار هیکارایی سرما غیرعادی و به عنوان معیار خالص استخدام ۀدهند نشان ε مانده از این مدل مطلق باقی
 .ردیگ یم
 (0) 

+         +                +                     =                     +        +           + 
          +          +           +          +            +    

. این کند یم یریگ اندازه کار یروین یگذار هیسرماشرکت است که واقعی استخدام خالص  ۀدهند نشان:           که در آن
مورد انتظار، این الگو  کاری روین یگذار هیسرمابرای برآورد  .شود یممتغیر از طریق درصد تغییر در تعداد کارکنان شرکت محاسبه 

: رشد فروش شرکت )درصد تغییرات درآمد                  که شامل است خاص شرکت یها یژگیواز  یا مجموعهشامل 
رشد فروش شرکت )درصد تغییرات درآمد فروش  :              سال قبل(،  فروش سالانه یا درصد تغییر در فروش در مقایسه با دو

:         ، با سال قبل سهیشرکت در مقا یها ییدارادر بازده کل  ریی: تغ        ،(قبل سالانه یا درصد تغییر در فروش در مقایسه با سال
شرکت )نسبت سود خالص به کل  یها ییدارا: بازده کل      ، سال قبل شرکت در مقایسه با دو یها ییدارادر بازده کل  رییتغ

 شود. ، میبازده سالانه سهام :              (، و در ابتدای دوره ها ییدارا

احتساب آورده = فرمول درصد بازدهی با   سهام جایزه   حق تقدم        (قیمت روز   قیمت پایه)
  درصد افزایش سرمایه از محل آورده         قیمت پایه

 یها ییداراشرکت از تقسیم : نسبت آنی        ، شرکت به ارزش دفتری( یها ییداراکل  شرکت )لگاریتم طبیعی ۀ: انداز        
شرکت سال قبل،  : تغییر در نسبت آنی        جاری،  یها یبده( بر ها و سفارش پرداخت شیپ + کالای موجود) جاری منهای

شرکت به  یها ییدارابه کل  ها یبده)نسبت کل  شرکت اهرم مالی :       جاری، و سال  ی شرکتدر نسبت آن رییتغ :      
 . ارزش دفتری(

شرکت، تابعی از کار که تغییر در تعداد نیروی  رود یمدر این مدل انتظار  ،(1100)جانگ و همکاران اساس پژوهش  بر
عنوان شاخص ناکارایی  هب خالص ستخدام( ا              ) مطلق قدر از پژوهش، نیا در .باشدمتغیرهای مستقل مدل 

د. شو استفاده می (و استخدام خالص مورد انتظار یبرابر است با قدر مطلق استخدام خالص واقع )کهشرکت  کارنیروی  یگذار هیسرما
خواهد بود و برعکس.  تر شیبنیروی کار  یگذار هیسرما ییکارا جهینت تر و در خطا کم زانیباشد، م تر کیرقم به صفر نزد نیچه اهر

در  یگذار هیسرما کم ۀدهند و علامت منفی نشان کارنیروی در  یگذار هیسرما بیش ۀددهناننش اجزای اخلال دارای علامت مثبت
 .است کارنیروی 

 
 سود یواقع یهموارساز: متغیر مستقل

 سود از یک نماینده هموارسازی واقعیاست.  (1107و همکاران )نا اخورهموارسازی واقعی سود برگرفته از پژوهش معیار اصلی 
 کرد. خواهدتولید استفاده  یها نهیهز واختیاری  یها نهیهزتعدیل برای  ها شرکتتوسط  شده واقعی انجام یها تیفعالمتشکل از 

 
 (1مدل )

اختیاری از طریق ایجاد  یها نهیهز، هموارسازی واقعی سود را با استفاده از (1107)و همکاران نا اخورمطابق با پژوهش 
 یریگ اندازهنشده  و سودِ مدیریت غیرعادی اختیاری یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  دۀش بین بخش مدیریتهمبستگی منفی 

 خواهد شد.
نشده : سودِ مدیریت        اختیاری غیرعادی و  یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ : بخش مدیریت        

 ی.رعادیغ یاریاخت یها نهیهز لیسود مربوط به تعد ۀشد تیریبخش مد یبرابر است با سود منها
 .شود یم یریگ اندازه (1112) 0چاوداری رویاز طریق مدل           اختیاری غیرعادی یها نهیهز

      
          

 =     
          

 +           
          

 +     
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: رشد فروش شرکت )درصد تغییرات درآمد                  که شامل است خاص شرکت یها یژگیواز  یا مجموعهشامل 
رشد فروش شرکت )درصد تغییرات درآمد فروش  :              سال قبل(،  فروش سالانه یا درصد تغییر در فروش در مقایسه با دو

:         ، با سال قبل سهیشرکت در مقا یها ییدارادر بازده کل  ریی: تغ        ،(قبل سالانه یا درصد تغییر در فروش در مقایسه با سال
شرکت )نسبت سود خالص به کل  یها ییدارا: بازده کل      ، سال قبل شرکت در مقایسه با دو یها ییدارادر بازده کل  رییتغ

 شود. ، میبازده سالانه سهام :              (، و در ابتدای دوره ها ییدارا

احتساب آورده = فرمول درصد بازدهی با   سهام جایزه   حق تقدم        (قیمت روز   قیمت پایه)
  درصد افزایش سرمایه از محل آورده         قیمت پایه

 یها ییداراشرکت از تقسیم : نسبت آنی        ، شرکت به ارزش دفتری( یها ییداراکل  شرکت )لگاریتم طبیعی ۀ: انداز        
شرکت سال قبل،  : تغییر در نسبت آنی        جاری،  یها یبده( بر ها و سفارش پرداخت شیپ + کالای موجود) جاری منهای

شرکت به  یها ییدارابه کل  ها یبده)نسبت کل  شرکت اهرم مالی :       جاری، و سال  ی شرکتدر نسبت آن رییتغ :      
 . ارزش دفتری(

شرکت، تابعی از کار که تغییر در تعداد نیروی  رود یمدر این مدل انتظار  ،(1100)جانگ و همکاران اساس پژوهش  بر
عنوان شاخص ناکارایی  هب خالص ستخدام( ا              ) مطلق قدر از پژوهش، نیا در .باشدمتغیرهای مستقل مدل 

د. شو استفاده می (و استخدام خالص مورد انتظار یبرابر است با قدر مطلق استخدام خالص واقع )کهشرکت  کارنیروی  یگذار هیسرما
خواهد بود و برعکس.  تر شیبنیروی کار  یگذار هیسرما ییکارا جهینت تر و در خطا کم زانیباشد، م تر کیرقم به صفر نزد نیچه اهر

در  یگذار هیسرما کم ۀدهند و علامت منفی نشان کارنیروی در  یگذار هیسرما بیش ۀددهناننش اجزای اخلال دارای علامت مثبت
 .است کارنیروی 

 
 سود یواقع یهموارساز: متغیر مستقل

 سود از یک نماینده هموارسازی واقعیاست.  (1107و همکاران )نا اخورهموارسازی واقعی سود برگرفته از پژوهش معیار اصلی 
 کرد. خواهدتولید استفاده  یها نهیهز واختیاری  یها نهیهزتعدیل برای  ها شرکتتوسط  شده واقعی انجام یها تیفعالمتشکل از 

 
 (1مدل )

اختیاری از طریق ایجاد  یها نهیهز، هموارسازی واقعی سود را با استفاده از (1107)و همکاران نا اخورمطابق با پژوهش 
 یریگ اندازهنشده  و سودِ مدیریت غیرعادی اختیاری یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  دۀش بین بخش مدیریتهمبستگی منفی 

 خواهد شد.
نشده : سودِ مدیریت        اختیاری غیرعادی و  یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ : بخش مدیریت        

 ی.رعادیغ یاریاخت یها نهیهز لیسود مربوط به تعد ۀشد تیریبخش مد یبرابر است با سود منها
 .شود یم یریگ اندازه (1112) 0چاوداری رویاز طریق مدل           اختیاری غیرعادی یها نهیهز
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 پژوهش یرهایمتغ گیری اندازه ۀنحو
 شرکت کار یروین یگذار هیسرما ییکارا :وابسته متغیر

که بر اساس (، 0)را با استفاده از رابطه  ، ابتدا سطح مورد انتظار استخدام خالصکارنیروی  یگذار هیناکارایی سرما گیری اندازهبرای 
. مقدار خواهد شد برآورد ،پیشنهاد شده است (Ghaly et al., 2020; Khedmati et al., 2020; Pinnuck & Lillis, 2007) ادبیات

مورد استفاده قرار  کارنیروی  یگذار هیکارایی سرما غیرعادی و به عنوان معیار خالص استخدام ۀدهند نشان ε مانده از این مدل مطلق باقی
 .ردیگ یم
 (0) 

+         +                +                     =                     +        +           + 
          +          +           +          +            +    

. این کند یم یریگ اندازه کار یروین یگذار هیسرماشرکت است که واقعی استخدام خالص  ۀدهند نشان:           که در آن
مورد انتظار، این الگو  کاری روین یگذار هیسرمابرای برآورد  .شود یممتغیر از طریق درصد تغییر در تعداد کارکنان شرکت محاسبه 

: رشد فروش شرکت )درصد تغییرات درآمد                  که شامل است خاص شرکت یها یژگیواز  یا مجموعهشامل 
رشد فروش شرکت )درصد تغییرات درآمد فروش  :              سال قبل(،  فروش سالانه یا درصد تغییر در فروش در مقایسه با دو

:         ، با سال قبل سهیشرکت در مقا یها ییدارادر بازده کل  ریی: تغ        ،(قبل سالانه یا درصد تغییر در فروش در مقایسه با سال
شرکت )نسبت سود خالص به کل  یها ییدارا: بازده کل      ، سال قبل شرکت در مقایسه با دو یها ییدارادر بازده کل  رییتغ

 شود. ، میبازده سالانه سهام :              (، و در ابتدای دوره ها ییدارا

احتساب آورده = فرمول درصد بازدهی با   سهام جایزه   حق تقدم        (قیمت روز   قیمت پایه)
  درصد افزایش سرمایه از محل آورده         قیمت پایه

 یها ییداراشرکت از تقسیم : نسبت آنی        ، شرکت به ارزش دفتری( یها ییداراکل  شرکت )لگاریتم طبیعی ۀ: انداز        
شرکت سال قبل،  : تغییر در نسبت آنی        جاری،  یها یبده( بر ها و سفارش پرداخت شیپ + کالای موجود) جاری منهای

شرکت به  یها ییدارابه کل  ها یبده)نسبت کل  شرکت اهرم مالی :       جاری، و سال  ی شرکتدر نسبت آن رییتغ :      
 . ارزش دفتری(

شرکت، تابعی از کار که تغییر در تعداد نیروی  رود یمدر این مدل انتظار  ،(1100)جانگ و همکاران اساس پژوهش  بر
عنوان شاخص ناکارایی  هب خالص ستخدام( ا              ) مطلق قدر از پژوهش، نیا در .باشدمتغیرهای مستقل مدل 

د. شو استفاده می (و استخدام خالص مورد انتظار یبرابر است با قدر مطلق استخدام خالص واقع )کهشرکت  کارنیروی  یگذار هیسرما
خواهد بود و برعکس.  تر شیبنیروی کار  یگذار هیسرما ییکارا جهینت تر و در خطا کم زانیباشد، م تر کیرقم به صفر نزد نیچه اهر

در  یگذار هیسرما کم ۀدهند و علامت منفی نشان کارنیروی در  یگذار هیسرما بیش ۀددهناننش اجزای اخلال دارای علامت مثبت
 .است کارنیروی 

 
 سود یواقع یهموارساز: متغیر مستقل

 سود از یک نماینده هموارسازی واقعیاست.  (1107و همکاران )نا اخورهموارسازی واقعی سود برگرفته از پژوهش معیار اصلی 
 کرد. خواهدتولید استفاده  یها نهیهز واختیاری  یها نهیهزتعدیل برای  ها شرکتتوسط  شده واقعی انجام یها تیفعالمتشکل از 

 
 (1مدل )

اختیاری از طریق ایجاد  یها نهیهز، هموارسازی واقعی سود را با استفاده از (1107)و همکاران نا اخورمطابق با پژوهش 
 یریگ اندازهنشده  و سودِ مدیریت غیرعادی اختیاری یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  دۀش بین بخش مدیریتهمبستگی منفی 

 خواهد شد.
نشده : سودِ مدیریت        اختیاری غیرعادی و  یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ : بخش مدیریت        

 ی.رعادیغ یاریاخت یها نهیهز لیسود مربوط به تعد ۀشد تیریبخش مد یبرابر است با سود منها
 .شود یم یریگ اندازه (1112) 0چاوداری رویاز طریق مدل           اختیاری غیرعادی یها نهیهز
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که در آن 
کار اندازه گیری می کند. این متغیر از طریق درصد تغییر در تعداد کارکنان شرکت محاسبه می شود. 
از ویژگی های خاص  الگو شامل مجموعه ای  این  انتظار،  برای برآورد سرمایه گذاری نیروی کار مورد 
فروش  درآمد  تغییرات  )درصد  فروش شرکت  رشد   :
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 پژوهش یرهایمتغ گیری اندازه ۀنحو
 شرکت کار یروین یگذار هیسرما ییکارا :وابسته متغیر

که بر اساس (، 0)را با استفاده از رابطه  ، ابتدا سطح مورد انتظار استخدام خالصکارنیروی  یگذار هیناکارایی سرما گیری اندازهبرای 
. مقدار خواهد شد برآورد ،پیشنهاد شده است (Ghaly et al., 2020; Khedmati et al., 2020; Pinnuck & Lillis, 2007) ادبیات

مورد استفاده قرار  کارنیروی  یگذار هیکارایی سرما غیرعادی و به عنوان معیار خالص استخدام ۀدهند نشان ε مانده از این مدل مطلق باقی
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          +          +           +          +            +    

. این کند یم یریگ اندازه کار یروین یگذار هیسرماشرکت است که واقعی استخدام خالص  ۀدهند نشان:           که در آن
مورد انتظار، این الگو  کاری روین یگذار هیسرمابرای برآورد  .شود یممتغیر از طریق درصد تغییر در تعداد کارکنان شرکت محاسبه 

: رشد فروش شرکت )درصد تغییرات درآمد                  که شامل است خاص شرکت یها یژگیواز  یا مجموعهشامل 
رشد فروش شرکت )درصد تغییرات درآمد فروش  :              سال قبل(،  فروش سالانه یا درصد تغییر در فروش در مقایسه با دو

:         ، با سال قبل سهیشرکت در مقا یها ییدارادر بازده کل  ریی: تغ        ،(قبل سالانه یا درصد تغییر در فروش در مقایسه با سال
شرکت )نسبت سود خالص به کل  یها ییدارا: بازده کل      ، سال قبل شرکت در مقایسه با دو یها ییدارادر بازده کل  رییتغ

 شود. ، میبازده سالانه سهام :              (، و در ابتدای دوره ها ییدارا

احتساب آورده = فرمول درصد بازدهی با   سهام جایزه   حق تقدم        (قیمت روز   قیمت پایه)
  درصد افزایش سرمایه از محل آورده         قیمت پایه

 یها ییداراشرکت از تقسیم : نسبت آنی        ، شرکت به ارزش دفتری( یها ییداراکل  شرکت )لگاریتم طبیعی ۀ: انداز        
شرکت سال قبل،  : تغییر در نسبت آنی        جاری،  یها یبده( بر ها و سفارش پرداخت شیپ + کالای موجود) جاری منهای

شرکت به  یها ییدارابه کل  ها یبده)نسبت کل  شرکت اهرم مالی :       جاری، و سال  ی شرکتدر نسبت آن رییتغ :      
 . ارزش دفتری(

شرکت، تابعی از کار که تغییر در تعداد نیروی  رود یمدر این مدل انتظار  ،(1100)جانگ و همکاران اساس پژوهش  بر
عنوان شاخص ناکارایی  هب خالص ستخدام( ا              ) مطلق قدر از پژوهش، نیا در .باشدمتغیرهای مستقل مدل 

د. شو استفاده می (و استخدام خالص مورد انتظار یبرابر است با قدر مطلق استخدام خالص واقع )کهشرکت  کارنیروی  یگذار هیسرما
خواهد بود و برعکس.  تر شیبنیروی کار  یگذار هیسرما ییکارا جهینت تر و در خطا کم زانیباشد، م تر کیرقم به صفر نزد نیچه اهر

در  یگذار هیسرما کم ۀدهند و علامت منفی نشان کارنیروی در  یگذار هیسرما بیش ۀددهناننش اجزای اخلال دارای علامت مثبت
 .است کارنیروی 

 
 سود یواقع یهموارساز: متغیر مستقل

 سود از یک نماینده هموارسازی واقعیاست.  (1107و همکاران )نا اخورهموارسازی واقعی سود برگرفته از پژوهش معیار اصلی 
 کرد. خواهدتولید استفاده  یها نهیهز واختیاری  یها نهیهزتعدیل برای  ها شرکتتوسط  شده واقعی انجام یها تیفعالمتشکل از 
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اختیاری از طریق ایجاد  یها نهیهز، هموارسازی واقعی سود را با استفاده از (1107)و همکاران نا اخورمطابق با پژوهش 
 یریگ اندازهنشده  و سودِ مدیریت غیرعادی اختیاری یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  دۀش بین بخش مدیریتهمبستگی منفی 

 خواهد شد.
نشده : سودِ مدیریت        اختیاری غیرعادی و  یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ : بخش مدیریت        
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: رشد فروش شرکت 

7 

 پژوهش یرهایمتغ گیری اندازه ۀنحو
 شرکت کار یروین یگذار هیسرما ییکارا :وابسته متغیر

که بر اساس (، 0)را با استفاده از رابطه  ، ابتدا سطح مورد انتظار استخدام خالصکارنیروی  یگذار هیناکارایی سرما گیری اندازهبرای 
. مقدار خواهد شد برآورد ،پیشنهاد شده است (Ghaly et al., 2020; Khedmati et al., 2020; Pinnuck & Lillis, 2007) ادبیات

مورد استفاده قرار  کارنیروی  یگذار هیکارایی سرما غیرعادی و به عنوان معیار خالص استخدام ۀدهند نشان ε مانده از این مدل مطلق باقی
 .ردیگ یم
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. این کند یم یریگ اندازه کار یروین یگذار هیسرماشرکت است که واقعی استخدام خالص  ۀدهند نشان:           که در آن
مورد انتظار، این الگو  کاری روین یگذار هیسرمابرای برآورد  .شود یممتغیر از طریق درصد تغییر در تعداد کارکنان شرکت محاسبه 

: رشد فروش شرکت )درصد تغییرات درآمد                  که شامل است خاص شرکت یها یژگیواز  یا مجموعهشامل 
رشد فروش شرکت )درصد تغییرات درآمد فروش  :              سال قبل(،  فروش سالانه یا درصد تغییر در فروش در مقایسه با دو

:         ، با سال قبل سهیشرکت در مقا یها ییدارادر بازده کل  ریی: تغ        ،(قبل سالانه یا درصد تغییر در فروش در مقایسه با سال
شرکت )نسبت سود خالص به کل  یها ییدارا: بازده کل      ، سال قبل شرکت در مقایسه با دو یها ییدارادر بازده کل  رییتغ

 شود. ، میبازده سالانه سهام :              (، و در ابتدای دوره ها ییدارا

احتساب آورده = فرمول درصد بازدهی با   سهام جایزه   حق تقدم        (قیمت روز   قیمت پایه)
  درصد افزایش سرمایه از محل آورده         قیمت پایه

 یها ییداراشرکت از تقسیم : نسبت آنی        ، شرکت به ارزش دفتری( یها ییداراکل  شرکت )لگاریتم طبیعی ۀ: انداز        
شرکت سال قبل،  : تغییر در نسبت آنی        جاری،  یها یبده( بر ها و سفارش پرداخت شیپ + کالای موجود) جاری منهای

شرکت به  یها ییدارابه کل  ها یبده)نسبت کل  شرکت اهرم مالی :       جاری، و سال  ی شرکتدر نسبت آن رییتغ :      
 . ارزش دفتری(

شرکت، تابعی از کار که تغییر در تعداد نیروی  رود یمدر این مدل انتظار  ،(1100)جانگ و همکاران اساس پژوهش  بر
عنوان شاخص ناکارایی  هب خالص ستخدام( ا              ) مطلق قدر از پژوهش، نیا در .باشدمتغیرهای مستقل مدل 

د. شو استفاده می (و استخدام خالص مورد انتظار یبرابر است با قدر مطلق استخدام خالص واقع )کهشرکت  کارنیروی  یگذار هیسرما
خواهد بود و برعکس.  تر شیبنیروی کار  یگذار هیسرما ییکارا جهینت تر و در خطا کم زانیباشد، م تر کیرقم به صفر نزد نیچه اهر

در  یگذار هیسرما کم ۀدهند و علامت منفی نشان کارنیروی در  یگذار هیسرما بیش ۀددهناننش اجزای اخلال دارای علامت مثبت
 .است کارنیروی 

 
 سود یواقع یهموارساز: متغیر مستقل

 سود از یک نماینده هموارسازی واقعیاست.  (1107و همکاران )نا اخورهموارسازی واقعی سود برگرفته از پژوهش معیار اصلی 
 کرد. خواهدتولید استفاده  یها نهیهز واختیاری  یها نهیهزتعدیل برای  ها شرکتتوسط  شده واقعی انجام یها تیفعالمتشکل از 

 
 (1مدل )

اختیاری از طریق ایجاد  یها نهیهز، هموارسازی واقعی سود را با استفاده از (1107)و همکاران نا اخورمطابق با پژوهش 
 یریگ اندازهنشده  و سودِ مدیریت غیرعادی اختیاری یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  دۀش بین بخش مدیریتهمبستگی منفی 

 خواهد شد.
نشده : سودِ مدیریت        اختیاری غیرعادی و  یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ : بخش مدیریت        

 ی.رعادیغ یاریاخت یها نهیهز لیسود مربوط به تعد ۀشد تیریبخش مد یبرابر است با سود منها
 .شود یم یریگ اندازه (1112) 0چاوداری رویاز طریق مدل           اختیاری غیرعادی یها نهیهز
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 (0) 

+         +                +                     =                     +        +           + 
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 کرد. خواهدتولید استفاده  یها نهیهز واختیاری  یها نهیهزتعدیل برای  ها شرکتتوسط  شده واقعی انجام یها تیفعالمتشکل از 

 
 (1مدل )

اختیاری از طریق ایجاد  یها نهیهز، هموارسازی واقعی سود را با استفاده از (1107)و همکاران نا اخورمطابق با پژوهش 
 یریگ اندازهنشده  و سودِ مدیریت غیرعادی اختیاری یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  دۀش بین بخش مدیریتهمبستگی منفی 

 خواهد شد.
نشده : سودِ مدیریت        اختیاری غیرعادی و  یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ : بخش مدیریت        

 ی.رعادیغ یاریاخت یها نهیهز لیسود مربوط به تعد ۀشد تیریبخش مد یبرابر است با سود منها
 .شود یم یریگ اندازه (1112) 0چاوداری رویاز طریق مدل           اختیاری غیرعادی یها نهیهز
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 پژوهش یرهایمتغ گیری اندازه ۀنحو
 شرکت کار یروین یگذار هیسرما ییکارا :وابسته متغیر

که بر اساس (، 0)را با استفاده از رابطه  ، ابتدا سطح مورد انتظار استخدام خالصکارنیروی  یگذار هیناکارایی سرما گیری اندازهبرای 
. مقدار خواهد شد برآورد ،پیشنهاد شده است (Ghaly et al., 2020; Khedmati et al., 2020; Pinnuck & Lillis, 2007) ادبیات

مورد استفاده قرار  کارنیروی  یگذار هیکارایی سرما غیرعادی و به عنوان معیار خالص استخدام ۀدهند نشان ε مانده از این مدل مطلق باقی
 .ردیگ یم
 (0) 

+         +                +                     =                     +        +           + 
          +          +           +          +            +    

. این کند یم یریگ اندازه کار یروین یگذار هیسرماشرکت است که واقعی استخدام خالص  ۀدهند نشان:           که در آن
مورد انتظار، این الگو  کاری روین یگذار هیسرمابرای برآورد  .شود یممتغیر از طریق درصد تغییر در تعداد کارکنان شرکت محاسبه 

: رشد فروش شرکت )درصد تغییرات درآمد                  که شامل است خاص شرکت یها یژگیواز  یا مجموعهشامل 
رشد فروش شرکت )درصد تغییرات درآمد فروش  :              سال قبل(،  فروش سالانه یا درصد تغییر در فروش در مقایسه با دو

:         ، با سال قبل سهیشرکت در مقا یها ییدارادر بازده کل  ریی: تغ        ،(قبل سالانه یا درصد تغییر در فروش در مقایسه با سال
شرکت )نسبت سود خالص به کل  یها ییدارا: بازده کل      ، سال قبل شرکت در مقایسه با دو یها ییدارادر بازده کل  رییتغ

 شود. ، میبازده سالانه سهام :              (، و در ابتدای دوره ها ییدارا

احتساب آورده = فرمول درصد بازدهی با   سهام جایزه   حق تقدم        (قیمت روز   قیمت پایه)
  درصد افزایش سرمایه از محل آورده         قیمت پایه

 یها ییداراشرکت از تقسیم : نسبت آنی        ، شرکت به ارزش دفتری( یها ییداراکل  شرکت )لگاریتم طبیعی ۀ: انداز        
شرکت سال قبل،  : تغییر در نسبت آنی        جاری،  یها یبده( بر ها و سفارش پرداخت شیپ + کالای موجود) جاری منهای

شرکت به  یها ییدارابه کل  ها یبده)نسبت کل  شرکت اهرم مالی :       جاری، و سال  ی شرکتدر نسبت آن رییتغ :      
 . ارزش دفتری(

شرکت، تابعی از کار که تغییر در تعداد نیروی  رود یمدر این مدل انتظار  ،(1100)جانگ و همکاران اساس پژوهش  بر
عنوان شاخص ناکارایی  هب خالص ستخدام( ا              ) مطلق قدر از پژوهش، نیا در .باشدمتغیرهای مستقل مدل 

د. شو استفاده می (و استخدام خالص مورد انتظار یبرابر است با قدر مطلق استخدام خالص واقع )کهشرکت  کارنیروی  یگذار هیسرما
خواهد بود و برعکس.  تر شیبنیروی کار  یگذار هیسرما ییکارا جهینت تر و در خطا کم زانیباشد، م تر کیرقم به صفر نزد نیچه اهر

در  یگذار هیسرما کم ۀدهند و علامت منفی نشان کارنیروی در  یگذار هیسرما بیش ۀددهناننش اجزای اخلال دارای علامت مثبت
 .است کارنیروی 

 
 سود یواقع یهموارساز: متغیر مستقل

 سود از یک نماینده هموارسازی واقعیاست.  (1107و همکاران )نا اخورهموارسازی واقعی سود برگرفته از پژوهش معیار اصلی 
 کرد. خواهدتولید استفاده  یها نهیهز واختیاری  یها نهیهزتعدیل برای  ها شرکتتوسط  شده واقعی انجام یها تیفعالمتشکل از 

 
 (1مدل )

اختیاری از طریق ایجاد  یها نهیهز، هموارسازی واقعی سود را با استفاده از (1107)و همکاران نا اخورمطابق با پژوهش 
 یریگ اندازهنشده  و سودِ مدیریت غیرعادی اختیاری یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  دۀش بین بخش مدیریتهمبستگی منفی 

 خواهد شد.
نشده : سودِ مدیریت        اختیاری غیرعادی و  یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ : بخش مدیریت        

 ی.رعادیغ یاریاخت یها نهیهز لیسود مربوط به تعد ۀشد تیریبخش مد یبرابر است با سود منها
 .شود یم یریگ اندازه (1112) 0چاوداری رویاز طریق مدل           اختیاری غیرعادی یها نهیهز
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 پژوهش یرهایمتغ گیری اندازه ۀنحو
 شرکت کار یروین یگذار هیسرما ییکارا :وابسته متغیر

که بر اساس (، 0)را با استفاده از رابطه  ، ابتدا سطح مورد انتظار استخدام خالصکارنیروی  یگذار هیناکارایی سرما گیری اندازهبرای 
. مقدار خواهد شد برآورد ،پیشنهاد شده است (Ghaly et al., 2020; Khedmati et al., 2020; Pinnuck & Lillis, 2007) ادبیات

مورد استفاده قرار  کارنیروی  یگذار هیکارایی سرما غیرعادی و به عنوان معیار خالص استخدام ۀدهند نشان ε مانده از این مدل مطلق باقی
 .ردیگ یم
 (0) 

+         +                +                     =                     +        +           + 
          +          +           +          +            +    

. این کند یم یریگ اندازه کار یروین یگذار هیسرماشرکت است که واقعی استخدام خالص  ۀدهند نشان:           که در آن
مورد انتظار، این الگو  کاری روین یگذار هیسرمابرای برآورد  .شود یممتغیر از طریق درصد تغییر در تعداد کارکنان شرکت محاسبه 

: رشد فروش شرکت )درصد تغییرات درآمد                  که شامل است خاص شرکت یها یژگیواز  یا مجموعهشامل 
رشد فروش شرکت )درصد تغییرات درآمد فروش  :              سال قبل(،  فروش سالانه یا درصد تغییر در فروش در مقایسه با دو

:         ، با سال قبل سهیشرکت در مقا یها ییدارادر بازده کل  ریی: تغ        ،(قبل سالانه یا درصد تغییر در فروش در مقایسه با سال
شرکت )نسبت سود خالص به کل  یها ییدارا: بازده کل      ، سال قبل شرکت در مقایسه با دو یها ییدارادر بازده کل  رییتغ

 شود. ، میبازده سالانه سهام :              (، و در ابتدای دوره ها ییدارا

احتساب آورده = فرمول درصد بازدهی با   سهام جایزه   حق تقدم        (قیمت روز   قیمت پایه)
  درصد افزایش سرمایه از محل آورده         قیمت پایه

 یها ییداراشرکت از تقسیم : نسبت آنی        ، شرکت به ارزش دفتری( یها ییداراکل  شرکت )لگاریتم طبیعی ۀ: انداز        
شرکت سال قبل،  : تغییر در نسبت آنی        جاری،  یها یبده( بر ها و سفارش پرداخت شیپ + کالای موجود) جاری منهای

شرکت به  یها ییدارابه کل  ها یبده)نسبت کل  شرکت اهرم مالی :       جاری، و سال  ی شرکتدر نسبت آن رییتغ :      
 . ارزش دفتری(

شرکت، تابعی از کار که تغییر در تعداد نیروی  رود یمدر این مدل انتظار  ،(1100)جانگ و همکاران اساس پژوهش  بر
عنوان شاخص ناکارایی  هب خالص ستخدام( ا              ) مطلق قدر از پژوهش، نیا در .باشدمتغیرهای مستقل مدل 

د. شو استفاده می (و استخدام خالص مورد انتظار یبرابر است با قدر مطلق استخدام خالص واقع )کهشرکت  کارنیروی  یگذار هیسرما
خواهد بود و برعکس.  تر شیبنیروی کار  یگذار هیسرما ییکارا جهینت تر و در خطا کم زانیباشد، م تر کیرقم به صفر نزد نیچه اهر

در  یگذار هیسرما کم ۀدهند و علامت منفی نشان کارنیروی در  یگذار هیسرما بیش ۀددهناننش اجزای اخلال دارای علامت مثبت
 .است کارنیروی 

 
 سود یواقع یهموارساز: متغیر مستقل

 سود از یک نماینده هموارسازی واقعیاست.  (1107و همکاران )نا اخورهموارسازی واقعی سود برگرفته از پژوهش معیار اصلی 
 کرد. خواهدتولید استفاده  یها نهیهز واختیاری  یها نهیهزتعدیل برای  ها شرکتتوسط  شده واقعی انجام یها تیفعالمتشکل از 

 
 (1مدل )

اختیاری از طریق ایجاد  یها نهیهز، هموارسازی واقعی سود را با استفاده از (1107)و همکاران نا اخورمطابق با پژوهش 
 یریگ اندازهنشده  و سودِ مدیریت غیرعادی اختیاری یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  دۀش بین بخش مدیریتهمبستگی منفی 

 خواهد شد.
نشده : سودِ مدیریت        اختیاری غیرعادی و  یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ : بخش مدیریت        

 ی.رعادیغ یاریاخت یها نهیهز لیسود مربوط به تعد ۀشد تیریبخش مد یبرابر است با سود منها
 .شود یم یریگ اندازه (1112) 0چاوداری رویاز طریق مدل           اختیاری غیرعادی یها نهیهز
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 پژوهش یرهایمتغ گیری اندازه ۀنحو
 شرکت کار یروین یگذار هیسرما ییکارا :وابسته متغیر

که بر اساس (، 0)را با استفاده از رابطه  ، ابتدا سطح مورد انتظار استخدام خالصکارنیروی  یگذار هیناکارایی سرما گیری اندازهبرای 
. مقدار خواهد شد برآورد ،پیشنهاد شده است (Ghaly et al., 2020; Khedmati et al., 2020; Pinnuck & Lillis, 2007) ادبیات

مورد استفاده قرار  کارنیروی  یگذار هیکارایی سرما غیرعادی و به عنوان معیار خالص استخدام ۀدهند نشان ε مانده از این مدل مطلق باقی
 .ردیگ یم
 (0) 

+         +                +                     =                     +        +           + 
          +          +           +          +            +    

. این کند یم یریگ اندازه کار یروین یگذار هیسرماشرکت است که واقعی استخدام خالص  ۀدهند نشان:           که در آن
مورد انتظار، این الگو  کاری روین یگذار هیسرمابرای برآورد  .شود یممتغیر از طریق درصد تغییر در تعداد کارکنان شرکت محاسبه 

: رشد فروش شرکت )درصد تغییرات درآمد                  که شامل است خاص شرکت یها یژگیواز  یا مجموعهشامل 
رشد فروش شرکت )درصد تغییرات درآمد فروش  :              سال قبل(،  فروش سالانه یا درصد تغییر در فروش در مقایسه با دو

:         ، با سال قبل سهیشرکت در مقا یها ییدارادر بازده کل  ریی: تغ        ،(قبل سالانه یا درصد تغییر در فروش در مقایسه با سال
شرکت )نسبت سود خالص به کل  یها ییدارا: بازده کل      ، سال قبل شرکت در مقایسه با دو یها ییدارادر بازده کل  رییتغ

 شود. ، میبازده سالانه سهام :              (، و در ابتدای دوره ها ییدارا

احتساب آورده = فرمول درصد بازدهی با   سهام جایزه   حق تقدم        (قیمت روز   قیمت پایه)
  درصد افزایش سرمایه از محل آورده         قیمت پایه

 یها ییداراشرکت از تقسیم : نسبت آنی        ، شرکت به ارزش دفتری( یها ییداراکل  شرکت )لگاریتم طبیعی ۀ: انداز        
شرکت سال قبل،  : تغییر در نسبت آنی        جاری،  یها یبده( بر ها و سفارش پرداخت شیپ + کالای موجود) جاری منهای

شرکت به  یها ییدارابه کل  ها یبده)نسبت کل  شرکت اهرم مالی :       جاری، و سال  ی شرکتدر نسبت آن رییتغ :      
 . ارزش دفتری(

شرکت، تابعی از کار که تغییر در تعداد نیروی  رود یمدر این مدل انتظار  ،(1100)جانگ و همکاران اساس پژوهش  بر
عنوان شاخص ناکارایی  هب خالص ستخدام( ا              ) مطلق قدر از پژوهش، نیا در .باشدمتغیرهای مستقل مدل 

د. شو استفاده می (و استخدام خالص مورد انتظار یبرابر است با قدر مطلق استخدام خالص واقع )کهشرکت  کارنیروی  یگذار هیسرما
خواهد بود و برعکس.  تر شیبنیروی کار  یگذار هیسرما ییکارا جهینت تر و در خطا کم زانیباشد، م تر کیرقم به صفر نزد نیچه اهر

در  یگذار هیسرما کم ۀدهند و علامت منفی نشان کارنیروی در  یگذار هیسرما بیش ۀددهناننش اجزای اخلال دارای علامت مثبت
 .است کارنیروی 

 
 سود یواقع یهموارساز: متغیر مستقل

 سود از یک نماینده هموارسازی واقعیاست.  (1107و همکاران )نا اخورهموارسازی واقعی سود برگرفته از پژوهش معیار اصلی 
 کرد. خواهدتولید استفاده  یها نهیهز واختیاری  یها نهیهزتعدیل برای  ها شرکتتوسط  شده واقعی انجام یها تیفعالمتشکل از 

 
 (1مدل )

اختیاری از طریق ایجاد  یها نهیهز، هموارسازی واقعی سود را با استفاده از (1107)و همکاران نا اخورمطابق با پژوهش 
 یریگ اندازهنشده  و سودِ مدیریت غیرعادی اختیاری یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  دۀش بین بخش مدیریتهمبستگی منفی 

 خواهد شد.
نشده : سودِ مدیریت        اختیاری غیرعادی و  یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ : بخش مدیریت        

 ی.رعادیغ یاریاخت یها نهیهز لیسود مربوط به تعد ۀشد تیریبخش مد یبرابر است با سود منها
 .شود یم یریگ اندازه (1112) 0چاوداری رویاز طریق مدل           اختیاری غیرعادی یها نهیهز
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 پژوهش یرهایمتغ گیری اندازه ۀنحو
 شرکت کار یروین یگذار هیسرما ییکارا :وابسته متغیر

که بر اساس (، 0)را با استفاده از رابطه  ، ابتدا سطح مورد انتظار استخدام خالصکارنیروی  یگذار هیناکارایی سرما گیری اندازهبرای 
. مقدار خواهد شد برآورد ،پیشنهاد شده است (Ghaly et al., 2020; Khedmati et al., 2020; Pinnuck & Lillis, 2007) ادبیات

مورد استفاده قرار  کارنیروی  یگذار هیکارایی سرما غیرعادی و به عنوان معیار خالص استخدام ۀدهند نشان ε مانده از این مدل مطلق باقی
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          +          +           +          +            +    

. این کند یم یریگ اندازه کار یروین یگذار هیسرماشرکت است که واقعی استخدام خالص  ۀدهند نشان:           که در آن
مورد انتظار، این الگو  کاری روین یگذار هیسرمابرای برآورد  .شود یممتغیر از طریق درصد تغییر در تعداد کارکنان شرکت محاسبه 

: رشد فروش شرکت )درصد تغییرات درآمد                  که شامل است خاص شرکت یها یژگیواز  یا مجموعهشامل 
رشد فروش شرکت )درصد تغییرات درآمد فروش  :              سال قبل(،  فروش سالانه یا درصد تغییر در فروش در مقایسه با دو

:         ، با سال قبل سهیشرکت در مقا یها ییدارادر بازده کل  ریی: تغ        ،(قبل سالانه یا درصد تغییر در فروش در مقایسه با سال
شرکت )نسبت سود خالص به کل  یها ییدارا: بازده کل      ، سال قبل شرکت در مقایسه با دو یها ییدارادر بازده کل  رییتغ

 شود. ، میبازده سالانه سهام :              (، و در ابتدای دوره ها ییدارا

احتساب آورده = فرمول درصد بازدهی با   سهام جایزه   حق تقدم        (قیمت روز   قیمت پایه)
  درصد افزایش سرمایه از محل آورده         قیمت پایه

 یها ییداراشرکت از تقسیم : نسبت آنی        ، شرکت به ارزش دفتری( یها ییداراکل  شرکت )لگاریتم طبیعی ۀ: انداز        
شرکت سال قبل،  : تغییر در نسبت آنی        جاری،  یها یبده( بر ها و سفارش پرداخت شیپ + کالای موجود) جاری منهای

شرکت به  یها ییدارابه کل  ها یبده)نسبت کل  شرکت اهرم مالی :       جاری، و سال  ی شرکتدر نسبت آن رییتغ :      
 . ارزش دفتری(

شرکت، تابعی از کار که تغییر در تعداد نیروی  رود یمدر این مدل انتظار  ،(1100)جانگ و همکاران اساس پژوهش  بر
عنوان شاخص ناکارایی  هب خالص ستخدام( ا              ) مطلق قدر از پژوهش، نیا در .باشدمتغیرهای مستقل مدل 

د. شو استفاده می (و استخدام خالص مورد انتظار یبرابر است با قدر مطلق استخدام خالص واقع )کهشرکت  کارنیروی  یگذار هیسرما
خواهد بود و برعکس.  تر شیبنیروی کار  یگذار هیسرما ییکارا جهینت تر و در خطا کم زانیباشد، م تر کیرقم به صفر نزد نیچه اهر

در  یگذار هیسرما کم ۀدهند و علامت منفی نشان کارنیروی در  یگذار هیسرما بیش ۀددهناننش اجزای اخلال دارای علامت مثبت
 .است کارنیروی 

 
 سود یواقع یهموارساز: متغیر مستقل

 سود از یک نماینده هموارسازی واقعیاست.  (1107و همکاران )نا اخورهموارسازی واقعی سود برگرفته از پژوهش معیار اصلی 
 کرد. خواهدتولید استفاده  یها نهیهز واختیاری  یها نهیهزتعدیل برای  ها شرکتتوسط  شده واقعی انجام یها تیفعالمتشکل از 

 
 (1مدل )

اختیاری از طریق ایجاد  یها نهیهز، هموارسازی واقعی سود را با استفاده از (1107)و همکاران نا اخورمطابق با پژوهش 
 یریگ اندازهنشده  و سودِ مدیریت غیرعادی اختیاری یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  دۀش بین بخش مدیریتهمبستگی منفی 

 خواهد شد.
نشده : سودِ مدیریت        اختیاری غیرعادی و  یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ : بخش مدیریت        

 ی.رعادیغ یاریاخت یها نهیهز لیسود مربوط به تعد ۀشد تیریبخش مد یبرابر است با سود منها
 .شود یم یریگ اندازه (1112) 0چاوداری رویاز طریق مدل           اختیاری غیرعادی یها نهیهز
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احتساب آورده = فرمول درصد بازدهی با   سهام جایزه   حق تقدم        (قیمت روز   قیمت پایه)
  درصد افزایش سرمایه از محل آورده         قیمت پایه

 یها ییداراشرکت از تقسیم : نسبت آنی        ، شرکت به ارزش دفتری( یها ییداراکل  شرکت )لگاریتم طبیعی ۀ: انداز        
شرکت سال قبل،  : تغییر در نسبت آنی        جاری،  یها یبده( بر ها و سفارش پرداخت شیپ + کالای موجود) جاری منهای

شرکت به  یها ییدارابه کل  ها یبده)نسبت کل  شرکت اهرم مالی :       جاری، و سال  ی شرکتدر نسبت آن رییتغ :      
 . ارزش دفتری(

شرکت، تابعی از کار که تغییر در تعداد نیروی  رود یمدر این مدل انتظار  ،(1100)جانگ و همکاران اساس پژوهش  بر
عنوان شاخص ناکارایی  هب خالص ستخدام( ا              ) مطلق قدر از پژوهش، نیا در .باشدمتغیرهای مستقل مدل 

د. شو استفاده می (و استخدام خالص مورد انتظار یبرابر است با قدر مطلق استخدام خالص واقع )کهشرکت  کارنیروی  یگذار هیسرما
خواهد بود و برعکس.  تر شیبنیروی کار  یگذار هیسرما ییکارا جهینت تر و در خطا کم زانیباشد، م تر کیرقم به صفر نزد نیچه اهر

در  یگذار هیسرما کم ۀدهند و علامت منفی نشان کارنیروی در  یگذار هیسرما بیش ۀددهناننش اجزای اخلال دارای علامت مثبت
 .است کارنیروی 

 
 سود یواقع یهموارساز: متغیر مستقل

 سود از یک نماینده هموارسازی واقعیاست.  (1107و همکاران )نا اخورهموارسازی واقعی سود برگرفته از پژوهش معیار اصلی 
 کرد. خواهدتولید استفاده  یها نهیهز واختیاری  یها نهیهزتعدیل برای  ها شرکتتوسط  شده واقعی انجام یها تیفعالمتشکل از 

 
 (1مدل )

اختیاری از طریق ایجاد  یها نهیهز، هموارسازی واقعی سود را با استفاده از (1107)و همکاران نا اخورمطابق با پژوهش 
 یریگ اندازهنشده  و سودِ مدیریت غیرعادی اختیاری یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  دۀش بین بخش مدیریتهمبستگی منفی 

 خواهد شد.
نشده : سودِ مدیریت        اختیاری غیرعادی و  یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ : بخش مدیریت        

 ی.رعادیغ یاریاخت یها نهیهز لیسود مربوط به تعد ۀشد تیریبخش مد یبرابر است با سود منها
 .شود یم یریگ اندازه (1112) 0چاوداری رویاز طریق مدل           اختیاری غیرعادی یها نهیهز
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جاری، و 
بر اساس پژوهش جانگ و همکاران )2014(، در این مدل انتظار می رود که تغییر در تعداد نیروی 
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کار شرکت، تابعی از متغیرهای مستقل مدل باشد. در این پژوهش، از قدر مطلق 
با قدر  برابر است  نیروی کار شرکت )که  ناکارایی سرمایه گذاری  به عنوان شاخص  استخدام خالص 
مطلق استخدام خالص واقعی و استخدام خالص مورد انتظار( استفاده می شود. هرچه این رقم به صفر 
نزدیک تر باشد، میزان خطا کم تر و در نتیجه کارایی سرمایه گذاری نیروی کار بیش تر خواهد بود و 
برعکس. اجزای اخلال دارای علامت مثبت نشان دهندۀ بیش سرمایه گذاری در نیروی کار و علامت 

منفی نشان دهندۀ کم سرمایه گذاری در نیروی کار است.

متغير مستقل: هموارسازی واقعی سود

است.   )2017( همکاران  و  خورانا  پژوهش  از  برگرفته  سود  واقعی  هموارسازی  اصلی  معیار 
هموارسازی واقعی سود از یک نماینده متشکل از فعالیت های واقعی انجام شده توسط شرکت ها برای 

تعدیل هزینه های اختیاری و هزینه های تولید استفاده خواهد کرد.
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مدل )1(
مطابق با پژوهش خورانا و همکاران )2017(، هموارسازی واقعی سود را با استفاده از هزینه های 
اختیاری از طریق ایجاد همبستگی منفی بین بخش مدیریت شدۀ سود مربوط به تعدیل هزینه های 

اختیاری غیرعادی و سودِ مدیریت نشده اندازه گیری خواهد شد.
و  غیرعادی  اختیاری  هزینه های  تعدیل  به  مربوط  سود  مدیریت شدۀ  بخش   :
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: سودِ مدیریت نشده برابر است با سود منهای بخش مدیریت شدۀ سود مربوط به تعدیل 
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:         ، با سال قبل سهیشرکت در مقا یها ییدارادر بازده کل  ریی: تغ        ،(قبل سالانه یا درصد تغییر در فروش در مقایسه با سال
شرکت )نسبت سود خالص به کل  یها ییدارا: بازده کل      ، سال قبل شرکت در مقایسه با دو یها ییدارادر بازده کل  رییتغ

 شود. ، میبازده سالانه سهام :              (، و در ابتدای دوره ها ییدارا

احتساب آورده = فرمول درصد بازدهی با   سهام جایزه   حق تقدم        (قیمت روز   قیمت پایه)
  درصد افزایش سرمایه از محل آورده         قیمت پایه

 یها ییداراشرکت از تقسیم : نسبت آنی        ، شرکت به ارزش دفتری( یها ییداراکل  شرکت )لگاریتم طبیعی ۀ: انداز        
شرکت سال قبل،  : تغییر در نسبت آنی        جاری،  یها یبده( بر ها و سفارش پرداخت شیپ + کالای موجود) جاری منهای

شرکت به  یها ییدارابه کل  ها یبده)نسبت کل  شرکت اهرم مالی :       جاری، و سال  ی شرکتدر نسبت آن رییتغ :      
 . ارزش دفتری(

شرکت، تابعی از کار که تغییر در تعداد نیروی  رود یمدر این مدل انتظار  ،(1100)جانگ و همکاران اساس پژوهش  بر
عنوان شاخص ناکارایی  هب خالص ستخدام( ا              ) مطلق قدر از پژوهش، نیا در .باشدمتغیرهای مستقل مدل 

د. شو استفاده می (و استخدام خالص مورد انتظار یبرابر است با قدر مطلق استخدام خالص واقع )کهشرکت  کارنیروی  یگذار هیسرما
خواهد بود و برعکس.  تر شیبنیروی کار  یگذار هیسرما ییکارا جهینت تر و در خطا کم زانیباشد، م تر کیرقم به صفر نزد نیچه اهر

در  یگذار هیسرما کم ۀدهند و علامت منفی نشان کارنیروی در  یگذار هیسرما بیش ۀددهناننش اجزای اخلال دارای علامت مثبت
 .است کارنیروی 

 
 سود یواقع یهموارساز: متغیر مستقل

 سود از یک نماینده هموارسازی واقعیاست.  (1107و همکاران )نا اخورهموارسازی واقعی سود برگرفته از پژوهش معیار اصلی 
 کرد. خواهدتولید استفاده  یها نهیهز واختیاری  یها نهیهزتعدیل برای  ها شرکتتوسط  شده واقعی انجام یها تیفعالمتشکل از 

 
 (1مدل )

اختیاری از طریق ایجاد  یها نهیهز، هموارسازی واقعی سود را با استفاده از (1107)و همکاران نا اخورمطابق با پژوهش 
 یریگ اندازهنشده  و سودِ مدیریت غیرعادی اختیاری یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  دۀش بین بخش مدیریتهمبستگی منفی 

 خواهد شد.
نشده : سودِ مدیریت        اختیاری غیرعادی و  یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ : بخش مدیریت        

 ی.رعادیغ یاریاخت یها نهیهز لیسود مربوط به تعد ۀشد تیریبخش مد یبرابر است با سود منها
 .شود یم یریگ اندازه (1112) 0چاوداری رویاز طریق مدل           اختیاری غیرعادی یها نهیهز

      
          

 =     
          

 +           
          

 +     
                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                              

1. Roychowdhury 

هزینه های اختیاری غیرعادی.
اندازه گیری  از طریق مدل روی چاوداری1 )2006(   

7 

 پژوهش یرهایمتغ گیری اندازه ۀنحو
 شرکت کار یروین یگذار هیسرما ییکارا :وابسته متغیر

که بر اساس (، 0)را با استفاده از رابطه  ، ابتدا سطح مورد انتظار استخدام خالصکارنیروی  یگذار هیناکارایی سرما گیری اندازهبرای 
. مقدار خواهد شد برآورد ،پیشنهاد شده است (Ghaly et al., 2020; Khedmati et al., 2020; Pinnuck & Lillis, 2007) ادبیات

مورد استفاده قرار  کارنیروی  یگذار هیکارایی سرما غیرعادی و به عنوان معیار خالص استخدام ۀدهند نشان ε مانده از این مدل مطلق باقی
 .ردیگ یم
 (0) 

+         +                +                     =                     +        +           + 
          +          +           +          +            +    

. این کند یم یریگ اندازه کار یروین یگذار هیسرماشرکت است که واقعی استخدام خالص  ۀدهند نشان:           که در آن
مورد انتظار، این الگو  کاری روین یگذار هیسرمابرای برآورد  .شود یممتغیر از طریق درصد تغییر در تعداد کارکنان شرکت محاسبه 

: رشد فروش شرکت )درصد تغییرات درآمد                  که شامل است خاص شرکت یها یژگیواز  یا مجموعهشامل 
رشد فروش شرکت )درصد تغییرات درآمد فروش  :              سال قبل(،  فروش سالانه یا درصد تغییر در فروش در مقایسه با دو

:         ، با سال قبل سهیشرکت در مقا یها ییدارادر بازده کل  ریی: تغ        ،(قبل سالانه یا درصد تغییر در فروش در مقایسه با سال
شرکت )نسبت سود خالص به کل  یها ییدارا: بازده کل      ، سال قبل شرکت در مقایسه با دو یها ییدارادر بازده کل  رییتغ

 شود. ، میبازده سالانه سهام :              (، و در ابتدای دوره ها ییدارا

احتساب آورده = فرمول درصد بازدهی با   سهام جایزه   حق تقدم        (قیمت روز   قیمت پایه)
  درصد افزایش سرمایه از محل آورده         قیمت پایه

 یها ییداراشرکت از تقسیم : نسبت آنی        ، شرکت به ارزش دفتری( یها ییداراکل  شرکت )لگاریتم طبیعی ۀ: انداز        
شرکت سال قبل،  : تغییر در نسبت آنی        جاری،  یها یبده( بر ها و سفارش پرداخت شیپ + کالای موجود) جاری منهای

شرکت به  یها ییدارابه کل  ها یبده)نسبت کل  شرکت اهرم مالی :       جاری، و سال  ی شرکتدر نسبت آن رییتغ :      
 . ارزش دفتری(

شرکت، تابعی از کار که تغییر در تعداد نیروی  رود یمدر این مدل انتظار  ،(1100)جانگ و همکاران اساس پژوهش  بر
عنوان شاخص ناکارایی  هب خالص ستخدام( ا              ) مطلق قدر از پژوهش، نیا در .باشدمتغیرهای مستقل مدل 

د. شو استفاده می (و استخدام خالص مورد انتظار یبرابر است با قدر مطلق استخدام خالص واقع )کهشرکت  کارنیروی  یگذار هیسرما
خواهد بود و برعکس.  تر شیبنیروی کار  یگذار هیسرما ییکارا جهینت تر و در خطا کم زانیباشد، م تر کیرقم به صفر نزد نیچه اهر

در  یگذار هیسرما کم ۀدهند و علامت منفی نشان کارنیروی در  یگذار هیسرما بیش ۀددهناننش اجزای اخلال دارای علامت مثبت
 .است کارنیروی 

 
 سود یواقع یهموارساز: متغیر مستقل

 سود از یک نماینده هموارسازی واقعیاست.  (1107و همکاران )نا اخورهموارسازی واقعی سود برگرفته از پژوهش معیار اصلی 
 کرد. خواهدتولید استفاده  یها نهیهز واختیاری  یها نهیهزتعدیل برای  ها شرکتتوسط  شده واقعی انجام یها تیفعالمتشکل از 

 
 (1مدل )

اختیاری از طریق ایجاد  یها نهیهز، هموارسازی واقعی سود را با استفاده از (1107)و همکاران نا اخورمطابق با پژوهش 
 یریگ اندازهنشده  و سودِ مدیریت غیرعادی اختیاری یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  دۀش بین بخش مدیریتهمبستگی منفی 

 خواهد شد.
نشده : سودِ مدیریت        اختیاری غیرعادی و  یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ : بخش مدیریت        

 ی.رعادیغ یاریاخت یها نهیهز لیسود مربوط به تعد ۀشد تیریبخش مد یبرابر است با سود منها
 .شود یم یریگ اندازه (1112) 0چاوداری رویاز طریق مدل           اختیاری غیرعادی یها نهیهز

      
          

 =     
          

 +           
          

 +     
                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                              

1. Roychowdhury 

هزینه های اختیاری غیرعادی 
می شود.
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 پژوهش یرهایمتغ گیری اندازه ۀنحو
 شرکت کار یروین یگذار هیسرما ییکارا :وابسته متغیر

که بر اساس (، 0)را با استفاده از رابطه  ، ابتدا سطح مورد انتظار استخدام خالصکارنیروی  یگذار هیناکارایی سرما گیری اندازهبرای 
. مقدار خواهد شد برآورد ،پیشنهاد شده است (Ghaly et al., 2020; Khedmati et al., 2020; Pinnuck & Lillis, 2007) ادبیات

مورد استفاده قرار  کارنیروی  یگذار هیکارایی سرما غیرعادی و به عنوان معیار خالص استخدام ۀدهند نشان ε مانده از این مدل مطلق باقی
 .ردیگ یم
 (0) 

+         +                +                     =                     +        +           + 
          +          +           +          +            +    

. این کند یم یریگ اندازه کار یروین یگذار هیسرماشرکت است که واقعی استخدام خالص  ۀدهند نشان:           که در آن
مورد انتظار، این الگو  کاری روین یگذار هیسرمابرای برآورد  .شود یممتغیر از طریق درصد تغییر در تعداد کارکنان شرکت محاسبه 

: رشد فروش شرکت )درصد تغییرات درآمد                  که شامل است خاص شرکت یها یژگیواز  یا مجموعهشامل 
رشد فروش شرکت )درصد تغییرات درآمد فروش  :              سال قبل(،  فروش سالانه یا درصد تغییر در فروش در مقایسه با دو

:         ، با سال قبل سهیشرکت در مقا یها ییدارادر بازده کل  ریی: تغ        ،(قبل سالانه یا درصد تغییر در فروش در مقایسه با سال
شرکت )نسبت سود خالص به کل  یها ییدارا: بازده کل      ، سال قبل شرکت در مقایسه با دو یها ییدارادر بازده کل  رییتغ

 شود. ، میبازده سالانه سهام :              (، و در ابتدای دوره ها ییدارا

احتساب آورده = فرمول درصد بازدهی با   سهام جایزه   حق تقدم        (قیمت روز   قیمت پایه)
  درصد افزایش سرمایه از محل آورده         قیمت پایه

 یها ییداراشرکت از تقسیم : نسبت آنی        ، شرکت به ارزش دفتری( یها ییداراکل  شرکت )لگاریتم طبیعی ۀ: انداز        
شرکت سال قبل،  : تغییر در نسبت آنی        جاری،  یها یبده( بر ها و سفارش پرداخت شیپ + کالای موجود) جاری منهای

شرکت به  یها ییدارابه کل  ها یبده)نسبت کل  شرکت اهرم مالی :       جاری، و سال  ی شرکتدر نسبت آن رییتغ :      
 . ارزش دفتری(

شرکت، تابعی از کار که تغییر در تعداد نیروی  رود یمدر این مدل انتظار  ،(1100)جانگ و همکاران اساس پژوهش  بر
عنوان شاخص ناکارایی  هب خالص ستخدام( ا              ) مطلق قدر از پژوهش، نیا در .باشدمتغیرهای مستقل مدل 

د. شو استفاده می (و استخدام خالص مورد انتظار یبرابر است با قدر مطلق استخدام خالص واقع )کهشرکت  کارنیروی  یگذار هیسرما
خواهد بود و برعکس.  تر شیبنیروی کار  یگذار هیسرما ییکارا جهینت تر و در خطا کم زانیباشد، م تر کیرقم به صفر نزد نیچه اهر

در  یگذار هیسرما کم ۀدهند و علامت منفی نشان کارنیروی در  یگذار هیسرما بیش ۀددهناننش اجزای اخلال دارای علامت مثبت
 .است کارنیروی 

 
 سود یواقع یهموارساز: متغیر مستقل

 سود از یک نماینده هموارسازی واقعیاست.  (1107و همکاران )نا اخورهموارسازی واقعی سود برگرفته از پژوهش معیار اصلی 
 کرد. خواهدتولید استفاده  یها نهیهز واختیاری  یها نهیهزتعدیل برای  ها شرکتتوسط  شده واقعی انجام یها تیفعالمتشکل از 

 
 (1مدل )

اختیاری از طریق ایجاد  یها نهیهز، هموارسازی واقعی سود را با استفاده از (1107)و همکاران نا اخورمطابق با پژوهش 
 یریگ اندازهنشده  و سودِ مدیریت غیرعادی اختیاری یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  دۀش بین بخش مدیریتهمبستگی منفی 

 خواهد شد.
نشده : سودِ مدیریت        اختیاری غیرعادی و  یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ : بخش مدیریت        

 ی.رعادیغ یاریاخت یها نهیهز لیسود مربوط به تعد ۀشد تیریبخش مد یبرابر است با سود منها
 .شود یم یریگ اندازه (1112) 0چاوداری رویاز طریق مدل           اختیاری غیرعادی یها نهیهز

      
          

 =     
          

 +           
          

 +     
                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                              

1. Roychowdhury  ،تمرکز  شرکت یعموم و فروش توزیع، یها نهیهزت بر مدیری از جانبعادی  یاختیار یها نهیهز یریگ اندازهبه منظور :       : به منظور اندازه گیری هزینه های اختیاری عادی از جانب مدیریت بر هزینه های توزیع
 ۀدهند نشان:     ، وt سالپایان در  i : فروش شرکت        ، t-1در پایان سال   iترکدارایی ش : جمع کل          ، شود یم

 مقادیر خطای مدل است.
نشده را طی  مدیریت و سودِ غیرعادی اختیاری یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ بین بخش مدیریتهمبستگی منفی این 

ساله منتهی به سال جاری ایجاد خواهد شد. برای سهولت در تفسیر، همبستگی در یک منفی ضرب خواهد  نجره متحرک پنجیک پ
( را 0مدل ) ،در نهایت اختیاری استفاده خواهد شد. یها نهیهزای برای هموارسازی واقعی سود از طریق  شد و از آن به عنوان نماینده

 آوریم: می دست بهبه صورت زیر 
             = - Corr )                          ( 

 
 (2مدل )

همبستگی تولید از طریق ایجاد  یها نهیهز، هموارسازی واقعی سود با استفاده از (1107و همکاران )نا اخورمطابق با پژوهش 
 خواهد شد. یریگ اندازهنشده  مدیریت تولید و سودِ یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  دۀش بین بخش مدیریتمنفی 

شده برابر ن تیریمد سودِ:         تولید غیرعادی و  یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ : بخش مدیریت        
 .یرعادیغ دیتول یها نهیهز لیسود مربوط به تعد ۀشد تیریبخش مد یاست با سود منها

 شود. می گیری اندازه (1112) چاوداری رویاز طریق مدل           های تولید غیرعادی هزینه
      

          
     

          
           

          
            

          
               

          
     

رفته + تغییرات موجودی  کالای فروش شدۀ برابر است با بهای تمام tدر پایان سال  iتولید عادی شرکت  یها نهیهز:       
:          ، t سالپایان در  i : فروش شرکت        ، t-1در پایان سال   iترکدارایی ش جمع کل :          کالا،  مواد و

در  iتغییرات فروش شرکت :            است،  t-1 و tکه برابر با تفاوت فروش بین سال  tدر پایان سال  iتغییرات فروش شرکت 
 مقادیر خطای مدل است. ۀدهند نشان:     است، t-2و  t-1که برابر با تفاوت فروش بین سال  t-1پایان سال 

نشده طی یک  مدیریت و سودِ غیرعادی تولید یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ بین بخش مدیریتهمبستگی منفی این 
ساله منتهی به سال جاری ایجاد خواهد شد. برای سهولت در تفسیر، همبستگی در یک منفی ضرب خواهد شد و  پنجره متحرک پنج

( را به 1مدل ) ،در نهایت استفاده خواهد شد.تولید  یها نهیهزبرای هموارسازی واقعی سود از طریق  یا ندهینمااز آن به عنوان 
 :میآور یم دست بهصورت زیر 

             = -      )                        ( 
به عنوان معیار اولیه هموارسازی واقعی سود          و          یعنی  ،(1( و )0مدل )همبستگی سپس از ترکیب 

 ( استفاده خواهد شد.            )
 

 کنترلی متغیرهای
در پایان سال مالی  شرکت به ارزش دفتری درآمد فروش لگاریتم طبیعیاز  برای محاسبه این نسبت :         شرکت ۀانداز

 شود. استفاده می
 ی.جار یها یبدهبر  (ها و سفارش پرداخت شیپ+  کالای موجودی )منها یجار یها ییدارا میتقس از:        شرکت  آنی نسبت

 (.یشرکت به ارزش دفتر یها ییدارابه کل  ها یبدهنسبت کل شرکت ) یاهرم مال:        شرکت اهرم مالی
متغیر سهم.  نسبت به سود خالص هر یمیپرداخت سود تقس زانی: برابر است با م         شاخص پرداخت سود سهام شرکت

 د.گیر مقدار یک و در سایر موارد صفر می ،دو ارزشی پرداخت سود نقدی است که اگر شرکت سود نقدی پرداخت کرده باشد
آلات  مثل اموال، ماشینثابت مشهود  یها ییدارا مبلغ دفتری برابر است با نسبت:              مشهود شرکت یها ییدارا

 .ها ییدارال کبه و تجهیزات 
 تصور نیا ریو در غ کیباشد، عدد  یشرکت منف یها ییداراکل  هاست که اگر بازد یساختگ یرغیمت:         شرکت زیان 

 .کند یم اریرا اخت صفرعدد 
 در پنج سال قبل. یاتینقد عمل یها انیجر اری: انحراف مع         شرکت یاتیوجوه نقد عمل انیجر های نوسان

 ،t-1 در پایان سال i جمع کل دارایی شرکت :
تمرکز  شرکت یعموم و فروش توزیع، یها نهیهزت بر مدیری از جانبعادی  یاختیار یها نهیهز یریگ اندازهبه منظور :       

 ۀدهند نشان:     ، وt سالپایان در  i : فروش شرکت        ، t-1در پایان سال   iترکدارایی ش : جمع کل          ، شود یم
 مقادیر خطای مدل است.

نشده را طی  مدیریت و سودِ غیرعادی اختیاری یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ بین بخش مدیریتهمبستگی منفی این 
ساله منتهی به سال جاری ایجاد خواهد شد. برای سهولت در تفسیر، همبستگی در یک منفی ضرب خواهد  نجره متحرک پنجیک پ

( را 0مدل ) ،در نهایت اختیاری استفاده خواهد شد. یها نهیهزای برای هموارسازی واقعی سود از طریق  شد و از آن به عنوان نماینده
 آوریم: می دست بهبه صورت زیر 

             = - Corr )                          ( 

 
 (2مدل )

همبستگی تولید از طریق ایجاد  یها نهیهز، هموارسازی واقعی سود با استفاده از (1107و همکاران )نا اخورمطابق با پژوهش 
 خواهد شد. یریگ اندازهنشده  مدیریت تولید و سودِ یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  دۀش بین بخش مدیریتمنفی 

شده برابر ن تیریمد سودِ:         تولید غیرعادی و  یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ : بخش مدیریت        
 .یرعادیغ دیتول یها نهیهز لیسود مربوط به تعد ۀشد تیریبخش مد یاست با سود منها

 شود. می گیری اندازه (1112) چاوداری رویاز طریق مدل           های تولید غیرعادی هزینه
      

          
     

          
           

          
            

          
               

          
     

رفته + تغییرات موجودی  کالای فروش شدۀ برابر است با بهای تمام tدر پایان سال  iتولید عادی شرکت  یها نهیهز:       
:          ، t سالپایان در  i : فروش شرکت        ، t-1در پایان سال   iترکدارایی ش جمع کل :          کالا،  مواد و

در  iتغییرات فروش شرکت :            است،  t-1 و tکه برابر با تفاوت فروش بین سال  tدر پایان سال  iتغییرات فروش شرکت 
 مقادیر خطای مدل است. ۀدهند نشان:     است، t-2و  t-1که برابر با تفاوت فروش بین سال  t-1پایان سال 

نشده طی یک  مدیریت و سودِ غیرعادی تولید یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ بین بخش مدیریتهمبستگی منفی این 
ساله منتهی به سال جاری ایجاد خواهد شد. برای سهولت در تفسیر، همبستگی در یک منفی ضرب خواهد شد و  پنجره متحرک پنج

( را به 1مدل ) ،در نهایت استفاده خواهد شد.تولید  یها نهیهزبرای هموارسازی واقعی سود از طریق  یا ندهینمااز آن به عنوان 
 :میآور یم دست بهصورت زیر 

             = -      )                        ( 
به عنوان معیار اولیه هموارسازی واقعی سود          و          یعنی  ،(1( و )0مدل )همبستگی سپس از ترکیب 

 ( استفاده خواهد شد.            )
 

 کنترلی متغیرهای
در پایان سال مالی  شرکت به ارزش دفتری درآمد فروش لگاریتم طبیعیاز  برای محاسبه این نسبت :         شرکت ۀانداز

 شود. استفاده می
 ی.جار یها یبدهبر  (ها و سفارش پرداخت شیپ+  کالای موجودی )منها یجار یها ییدارا میتقس از:        شرکت  آنی نسبت

 (.یشرکت به ارزش دفتر یها ییدارابه کل  ها یبدهنسبت کل شرکت ) یاهرم مال:        شرکت اهرم مالی
متغیر سهم.  نسبت به سود خالص هر یمیپرداخت سود تقس زانی: برابر است با م         شاخص پرداخت سود سهام شرکت

 د.گیر مقدار یک و در سایر موارد صفر می ،دو ارزشی پرداخت سود نقدی است که اگر شرکت سود نقدی پرداخت کرده باشد
آلات  مثل اموال، ماشینثابت مشهود  یها ییدارا مبلغ دفتری برابر است با نسبت:              مشهود شرکت یها ییدارا

 .ها ییدارال کبه و تجهیزات 
 تصور نیا ریو در غ کیباشد، عدد  یشرکت منف یها ییداراکل  هاست که اگر بازد یساختگ یرغیمت:         شرکت زیان 

 .کند یم اریرا اخت صفرعدد 
 در پنج سال قبل. یاتینقد عمل یها انیجر اری: انحراف مع         شرکت یاتیوجوه نقد عمل انیجر های نوسان

فروش و عمومی شرکت تمرکز می شود، 
: نشان دهندۀ مقادیر خطای مدل است.

تمرکز  شرکت یعموم و فروش توزیع، یها نهیهزت بر مدیری از جانبعادی  یاختیار یها نهیهز یریگ اندازهبه منظور :       
 ۀدهند نشان:     ، وt سالپایان در  i : فروش شرکت        ، t-1در پایان سال   iترکدارایی ش : جمع کل          ، شود یم

 مقادیر خطای مدل است.
نشده را طی  مدیریت و سودِ غیرعادی اختیاری یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ بین بخش مدیریتهمبستگی منفی این 

ساله منتهی به سال جاری ایجاد خواهد شد. برای سهولت در تفسیر، همبستگی در یک منفی ضرب خواهد  نجره متحرک پنجیک پ
( را 0مدل ) ،در نهایت اختیاری استفاده خواهد شد. یها نهیهزای برای هموارسازی واقعی سود از طریق  شد و از آن به عنوان نماینده

 آوریم: می دست بهبه صورت زیر 
             = - Corr )                          ( 

 
 (2مدل )

همبستگی تولید از طریق ایجاد  یها نهیهز، هموارسازی واقعی سود با استفاده از (1107و همکاران )نا اخورمطابق با پژوهش 
 خواهد شد. یریگ اندازهنشده  مدیریت تولید و سودِ یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  دۀش بین بخش مدیریتمنفی 

شده برابر ن تیریمد سودِ:         تولید غیرعادی و  یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ : بخش مدیریت        
 .یرعادیغ دیتول یها نهیهز لیسود مربوط به تعد ۀشد تیریبخش مد یاست با سود منها

 شود. می گیری اندازه (1112) چاوداری رویاز طریق مدل           های تولید غیرعادی هزینه
      

          
     

          
           

          
            

          
               

          
     

رفته + تغییرات موجودی  کالای فروش شدۀ برابر است با بهای تمام tدر پایان سال  iتولید عادی شرکت  یها نهیهز:       
:          ، t سالپایان در  i : فروش شرکت        ، t-1در پایان سال   iترکدارایی ش جمع کل :          کالا،  مواد و

در  iتغییرات فروش شرکت :            است،  t-1 و tکه برابر با تفاوت فروش بین سال  tدر پایان سال  iتغییرات فروش شرکت 
 مقادیر خطای مدل است. ۀدهند نشان:     است، t-2و  t-1که برابر با تفاوت فروش بین سال  t-1پایان سال 

نشده طی یک  مدیریت و سودِ غیرعادی تولید یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ بین بخش مدیریتهمبستگی منفی این 
ساله منتهی به سال جاری ایجاد خواهد شد. برای سهولت در تفسیر، همبستگی در یک منفی ضرب خواهد شد و  پنجره متحرک پنج

( را به 1مدل ) ،در نهایت استفاده خواهد شد.تولید  یها نهیهزبرای هموارسازی واقعی سود از طریق  یا ندهینمااز آن به عنوان 
 :میآور یم دست بهصورت زیر 

             = -      )                        ( 
به عنوان معیار اولیه هموارسازی واقعی سود          و          یعنی  ،(1( و )0مدل )همبستگی سپس از ترکیب 

 ( استفاده خواهد شد.            )
 

 کنترلی متغیرهای
در پایان سال مالی  شرکت به ارزش دفتری درآمد فروش لگاریتم طبیعیاز  برای محاسبه این نسبت :         شرکت ۀانداز

 شود. استفاده می
 ی.جار یها یبدهبر  (ها و سفارش پرداخت شیپ+  کالای موجودی )منها یجار یها ییدارا میتقس از:        شرکت  آنی نسبت

 (.یشرکت به ارزش دفتر یها ییدارابه کل  ها یبدهنسبت کل شرکت ) یاهرم مال:        شرکت اهرم مالی
متغیر سهم.  نسبت به سود خالص هر یمیپرداخت سود تقس زانی: برابر است با م         شاخص پرداخت سود سهام شرکت

 د.گیر مقدار یک و در سایر موارد صفر می ،دو ارزشی پرداخت سود نقدی است که اگر شرکت سود نقدی پرداخت کرده باشد
آلات  مثل اموال، ماشینثابت مشهود  یها ییدارا مبلغ دفتری برابر است با نسبت:              مشهود شرکت یها ییدارا

 .ها ییدارال کبه و تجهیزات 
 تصور نیا ریو در غ کیباشد، عدد  یشرکت منف یها ییداراکل  هاست که اگر بازد یساختگ یرغیمت:         شرکت زیان 
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 در پنج سال قبل. یاتینقد عمل یها انیجر اری: انحراف مع         شرکت یاتیوجوه نقد عمل انیجر های نوسان

: فروش شرکت i در پایان سال t، و 
تمرکز  شرکت یعموم و فروش توزیع، یها نهیهزت بر مدیری از جانبعادی  یاختیار یها نهیهز یریگ اندازهبه منظور :       

 ۀدهند نشان:     ، وt سالپایان در  i : فروش شرکت        ، t-1در پایان سال   iترکدارایی ش : جمع کل          ، شود یم
 مقادیر خطای مدل است.

نشده را طی  مدیریت و سودِ غیرعادی اختیاری یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ بین بخش مدیریتهمبستگی منفی این 
ساله منتهی به سال جاری ایجاد خواهد شد. برای سهولت در تفسیر، همبستگی در یک منفی ضرب خواهد  نجره متحرک پنجیک پ

( را 0مدل ) ،در نهایت اختیاری استفاده خواهد شد. یها نهیهزای برای هموارسازی واقعی سود از طریق  شد و از آن به عنوان نماینده
 آوریم: می دست بهبه صورت زیر 

             = - Corr )                          ( 

 
 (2مدل )

همبستگی تولید از طریق ایجاد  یها نهیهز، هموارسازی واقعی سود با استفاده از (1107و همکاران )نا اخورمطابق با پژوهش 
 خواهد شد. یریگ اندازهنشده  مدیریت تولید و سودِ یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  دۀش بین بخش مدیریتمنفی 

شده برابر ن تیریمد سودِ:         تولید غیرعادی و  یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ : بخش مدیریت        
 .یرعادیغ دیتول یها نهیهز لیسود مربوط به تعد ۀشد تیریبخش مد یاست با سود منها

 شود. می گیری اندازه (1112) چاوداری رویاز طریق مدل           های تولید غیرعادی هزینه
      

          
     

          
           

          
            

          
               

          
     

رفته + تغییرات موجودی  کالای فروش شدۀ برابر است با بهای تمام tدر پایان سال  iتولید عادی شرکت  یها نهیهز:       
:          ، t سالپایان در  i : فروش شرکت        ، t-1در پایان سال   iترکدارایی ش جمع کل :          کالا،  مواد و

در  iتغییرات فروش شرکت :            است،  t-1 و tکه برابر با تفاوت فروش بین سال  tدر پایان سال  iتغییرات فروش شرکت 
 مقادیر خطای مدل است. ۀدهند نشان:     است، t-2و  t-1که برابر با تفاوت فروش بین سال  t-1پایان سال 

نشده طی یک  مدیریت و سودِ غیرعادی تولید یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ بین بخش مدیریتهمبستگی منفی این 
ساله منتهی به سال جاری ایجاد خواهد شد. برای سهولت در تفسیر، همبستگی در یک منفی ضرب خواهد شد و  پنجره متحرک پنج

( را به 1مدل ) ،در نهایت استفاده خواهد شد.تولید  یها نهیهزبرای هموارسازی واقعی سود از طریق  یا ندهینمااز آن به عنوان 
 :میآور یم دست بهصورت زیر 

             = -      )                        ( 
به عنوان معیار اولیه هموارسازی واقعی سود          و          یعنی  ،(1( و )0مدل )همبستگی سپس از ترکیب 

 ( استفاده خواهد شد.            )
 

 کنترلی متغیرهای
در پایان سال مالی  شرکت به ارزش دفتری درآمد فروش لگاریتم طبیعیاز  برای محاسبه این نسبت :         شرکت ۀانداز

 شود. استفاده می
 ی.جار یها یبدهبر  (ها و سفارش پرداخت شیپ+  کالای موجودی )منها یجار یها ییدارا میتقس از:        شرکت  آنی نسبت

 (.یشرکت به ارزش دفتر یها ییدارابه کل  ها یبدهنسبت کل شرکت ) یاهرم مال:        شرکت اهرم مالی
متغیر سهم.  نسبت به سود خالص هر یمیپرداخت سود تقس زانی: برابر است با م         شاخص پرداخت سود سهام شرکت

 د.گیر مقدار یک و در سایر موارد صفر می ،دو ارزشی پرداخت سود نقدی است که اگر شرکت سود نقدی پرداخت کرده باشد
آلات  مثل اموال، ماشینثابت مشهود  یها ییدارا مبلغ دفتری برابر است با نسبت:              مشهود شرکت یها ییدارا

 .ها ییدارال کبه و تجهیزات 
 تصور نیا ریو در غ کیباشد، عدد  یشرکت منف یها ییداراکل  هاست که اگر بازد یساختگ یرغیمت:         شرکت زیان 

 .کند یم اریرا اخت صفرعدد 
 در پنج سال قبل. یاتینقد عمل یها انیجر اری: انحراف مع         شرکت یاتیوجوه نقد عمل انیجر های نوسان

این همبستگی منفی بین بخش مدیریت شدۀ سود مربوط به تعدیل هزینه های اختیاری غیرعادی 
ایجاد خواهد شد.  به سال جاری  پنج ساله منتهی  پنجره متحرک  را طی یک  و سودِ مدیریت نشده 
برای سهولت در تفسیر، همبستگی در یک منفی ضرب خواهد شد و از آن به عنوان نماینده ای برای 
هموارسازی واقعی سود از طریق هزینه های اختیاری استفاده خواهد شد. در نهایت، مدل )1( را به 

صورت زیر به دست می آوریم:

تمرکز  شرکت یعموم و فروش توزیع، یها نهیهزت بر مدیری از جانبعادی  یاختیار یها نهیهز یریگ اندازهبه منظور :       
 ۀدهند نشان:     ، وt سالپایان در  i : فروش شرکت        ، t-1در پایان سال   iترکدارایی ش : جمع کل          ، شود یم

 مقادیر خطای مدل است.
نشده را طی  مدیریت و سودِ غیرعادی اختیاری یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ بین بخش مدیریتهمبستگی منفی این 

ساله منتهی به سال جاری ایجاد خواهد شد. برای سهولت در تفسیر، همبستگی در یک منفی ضرب خواهد  نجره متحرک پنجیک پ
( را 0مدل ) ،در نهایت اختیاری استفاده خواهد شد. یها نهیهزای برای هموارسازی واقعی سود از طریق  شد و از آن به عنوان نماینده

 آوریم: می دست بهبه صورت زیر 
             = - Corr )                          ( 

 
 (2مدل )

همبستگی تولید از طریق ایجاد  یها نهیهز، هموارسازی واقعی سود با استفاده از (1107و همکاران )نا اخورمطابق با پژوهش 
 خواهد شد. یریگ اندازهنشده  مدیریت تولید و سودِ یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  دۀش بین بخش مدیریتمنفی 

شده برابر ن تیریمد سودِ:         تولید غیرعادی و  یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ : بخش مدیریت        
 .یرعادیغ دیتول یها نهیهز لیسود مربوط به تعد ۀشد تیریبخش مد یاست با سود منها

 شود. می گیری اندازه (1112) چاوداری رویاز طریق مدل           های تولید غیرعادی هزینه
      

          
     

          
           

          
            

          
               

          
     

رفته + تغییرات موجودی  کالای فروش شدۀ برابر است با بهای تمام tدر پایان سال  iتولید عادی شرکت  یها نهیهز:       
:          ، t سالپایان در  i : فروش شرکت        ، t-1در پایان سال   iترکدارایی ش جمع کل :          کالا،  مواد و

در  iتغییرات فروش شرکت :            است،  t-1 و tکه برابر با تفاوت فروش بین سال  tدر پایان سال  iتغییرات فروش شرکت 
 مقادیر خطای مدل است. ۀدهند نشان:     است، t-2و  t-1که برابر با تفاوت فروش بین سال  t-1پایان سال 

نشده طی یک  مدیریت و سودِ غیرعادی تولید یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ بین بخش مدیریتهمبستگی منفی این 
ساله منتهی به سال جاری ایجاد خواهد شد. برای سهولت در تفسیر، همبستگی در یک منفی ضرب خواهد شد و  پنجره متحرک پنج

( را به 1مدل ) ،در نهایت استفاده خواهد شد.تولید  یها نهیهزبرای هموارسازی واقعی سود از طریق  یا ندهینمااز آن به عنوان 
 :میآور یم دست بهصورت زیر 

             = -      )                        ( 
به عنوان معیار اولیه هموارسازی واقعی سود          و          یعنی  ،(1( و )0مدل )همبستگی سپس از ترکیب 

 ( استفاده خواهد شد.            )
 

 کنترلی متغیرهای
در پایان سال مالی  شرکت به ارزش دفتری درآمد فروش لگاریتم طبیعیاز  برای محاسبه این نسبت :         شرکت ۀانداز

 شود. استفاده می
 ی.جار یها یبدهبر  (ها و سفارش پرداخت شیپ+  کالای موجودی )منها یجار یها ییدارا میتقس از:        شرکت  آنی نسبت

 (.یشرکت به ارزش دفتر یها ییدارابه کل  ها یبدهنسبت کل شرکت ) یاهرم مال:        شرکت اهرم مالی
متغیر سهم.  نسبت به سود خالص هر یمیپرداخت سود تقس زانی: برابر است با م         شاخص پرداخت سود سهام شرکت

 د.گیر مقدار یک و در سایر موارد صفر می ،دو ارزشی پرداخت سود نقدی است که اگر شرکت سود نقدی پرداخت کرده باشد
آلات  مثل اموال، ماشینثابت مشهود  یها ییدارا مبلغ دفتری برابر است با نسبت:              مشهود شرکت یها ییدارا

 .ها ییدارال کبه و تجهیزات 
 تصور نیا ریو در غ کیباشد، عدد  یشرکت منف یها ییداراکل  هاست که اگر بازد یساختگ یرغیمت:         شرکت زیان 

 .کند یم اریرا اخت صفرعدد 
 در پنج سال قبل. یاتینقد عمل یها انیجر اری: انحراف مع         شرکت یاتیوجوه نقد عمل انیجر های نوسان

مدل )2(
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هزینه های تولید غیرعادی.

1. Roychowdhury
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 از طریق مدل روی چاوداری )2006( اندازه گیری می شود.
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 مقادیر خطای مدل است. ۀدهند نشان:     است، t-2و  t-1که برابر با تفاوت فروش بین سال  t-1پایان سال 

نشده طی یک  مدیریت و سودِ غیرعادی تولید یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ بین بخش مدیریتهمبستگی منفی این 
ساله منتهی به سال جاری ایجاد خواهد شد. برای سهولت در تفسیر، همبستگی در یک منفی ضرب خواهد شد و  پنجره متحرک پنج

( را به 1مدل ) ،در نهایت استفاده خواهد شد.تولید  یها نهیهزبرای هموارسازی واقعی سود از طریق  یا ندهینمااز آن به عنوان 
 :میآور یم دست بهصورت زیر 

             = -      )                        ( 
به عنوان معیار اولیه هموارسازی واقعی سود          و          یعنی  ،(1( و )0مدل )همبستگی سپس از ترکیب 

 ( استفاده خواهد شد.            )
 

 کنترلی متغیرهای
در پایان سال مالی  شرکت به ارزش دفتری درآمد فروش لگاریتم طبیعیاز  برای محاسبه این نسبت :         شرکت ۀانداز

 شود. استفاده می
 ی.جار یها یبدهبر  (ها و سفارش پرداخت شیپ+  کالای موجودی )منها یجار یها ییدارا میتقس از:        شرکت  آنی نسبت

 (.یشرکت به ارزش دفتر یها ییدارابه کل  ها یبدهنسبت کل شرکت ) یاهرم مال:        شرکت اهرم مالی
متغیر سهم.  نسبت به سود خالص هر یمیپرداخت سود تقس زانی: برابر است با م         شاخص پرداخت سود سهام شرکت

 د.گیر مقدار یک و در سایر موارد صفر می ،دو ارزشی پرداخت سود نقدی است که اگر شرکت سود نقدی پرداخت کرده باشد
آلات  مثل اموال، ماشینثابت مشهود  یها ییدارا مبلغ دفتری برابر است با نسبت:              مشهود شرکت یها ییدارا

 .ها ییدارال کبه و تجهیزات 
 تصور نیا ریو در غ کیباشد، عدد  یشرکت منف یها ییداراکل  هاست که اگر بازد یساختگ یرغیمت:         شرکت زیان 

 .کند یم اریرا اخت صفرعدد 
 در پنج سال قبل. یاتینقد عمل یها انیجر اری: انحراف مع         شرکت یاتیوجوه نقد عمل انیجر های نوسان

هزینه های تولید غیرعادی 

تمرکز  شرکت یعموم و فروش توزیع، یها نهیهزت بر مدیری از جانبعادی  یاختیار یها نهیهز یریگ اندازهبه منظور :       
 ۀدهند نشان:     ، وt سالپایان در  i : فروش شرکت        ، t-1در پایان سال   iترکدارایی ش : جمع کل          ، شود یم

 مقادیر خطای مدل است.
نشده را طی  مدیریت و سودِ غیرعادی اختیاری یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ بین بخش مدیریتهمبستگی منفی این 

ساله منتهی به سال جاری ایجاد خواهد شد. برای سهولت در تفسیر، همبستگی در یک منفی ضرب خواهد  نجره متحرک پنجیک پ
( را 0مدل ) ،در نهایت اختیاری استفاده خواهد شد. یها نهیهزای برای هموارسازی واقعی سود از طریق  شد و از آن به عنوان نماینده

 آوریم: می دست بهبه صورت زیر 
             = - Corr )                          ( 

 
 (2مدل )

همبستگی تولید از طریق ایجاد  یها نهیهز، هموارسازی واقعی سود با استفاده از (1107و همکاران )نا اخورمطابق با پژوهش 
 خواهد شد. یریگ اندازهنشده  مدیریت تولید و سودِ یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  دۀش بین بخش مدیریتمنفی 

شده برابر ن تیریمد سودِ:         تولید غیرعادی و  یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ : بخش مدیریت        
 .یرعادیغ دیتول یها نهیهز لیسود مربوط به تعد ۀشد تیریبخش مد یاست با سود منها

 شود. می گیری اندازه (1112) چاوداری رویاز طریق مدل           های تولید غیرعادی هزینه
      

          
     

          
           

          
            

          
               

          
     

رفته + تغییرات موجودی  کالای فروش شدۀ برابر است با بهای تمام tدر پایان سال  iتولید عادی شرکت  یها نهیهز:       
:          ، t سالپایان در  i : فروش شرکت        ، t-1در پایان سال   iترکدارایی ش جمع کل :          کالا،  مواد و

در  iتغییرات فروش شرکت :            است،  t-1 و tکه برابر با تفاوت فروش بین سال  tدر پایان سال  iتغییرات فروش شرکت 
 مقادیر خطای مدل است. ۀدهند نشان:     است، t-2و  t-1که برابر با تفاوت فروش بین سال  t-1پایان سال 

نشده طی یک  مدیریت و سودِ غیرعادی تولید یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ بین بخش مدیریتهمبستگی منفی این 
ساله منتهی به سال جاری ایجاد خواهد شد. برای سهولت در تفسیر، همبستگی در یک منفی ضرب خواهد شد و  پنجره متحرک پنج

( را به 1مدل ) ،در نهایت استفاده خواهد شد.تولید  یها نهیهزبرای هموارسازی واقعی سود از طریق  یا ندهینمااز آن به عنوان 
 :میآور یم دست بهصورت زیر 

             = -      )                        ( 
به عنوان معیار اولیه هموارسازی واقعی سود          و          یعنی  ،(1( و )0مدل )همبستگی سپس از ترکیب 

 ( استفاده خواهد شد.            )
 

 کنترلی متغیرهای
در پایان سال مالی  شرکت به ارزش دفتری درآمد فروش لگاریتم طبیعیاز  برای محاسبه این نسبت :         شرکت ۀانداز

 شود. استفاده می
 ی.جار یها یبدهبر  (ها و سفارش پرداخت شیپ+  کالای موجودی )منها یجار یها ییدارا میتقس از:        شرکت  آنی نسبت

 (.یشرکت به ارزش دفتر یها ییدارابه کل  ها یبدهنسبت کل شرکت ) یاهرم مال:        شرکت اهرم مالی
متغیر سهم.  نسبت به سود خالص هر یمیپرداخت سود تقس زانی: برابر است با م         شاخص پرداخت سود سهام شرکت

 د.گیر مقدار یک و در سایر موارد صفر می ،دو ارزشی پرداخت سود نقدی است که اگر شرکت سود نقدی پرداخت کرده باشد
آلات  مثل اموال، ماشینثابت مشهود  یها ییدارا مبلغ دفتری برابر است با نسبت:              مشهود شرکت یها ییدارا

 .ها ییدارال کبه و تجهیزات 
 تصور نیا ریو در غ کیباشد، عدد  یشرکت منف یها ییداراکل  هاست که اگر بازد یساختگ یرغیمت:         شرکت زیان 

 .کند یم اریرا اخت صفرعدد 
 در پنج سال قبل. یاتینقد عمل یها انیجر اری: انحراف مع         شرکت یاتیوجوه نقد عمل انیجر های نوسان

بهای تمام شدۀ کالای  با  برابر است   t پایان سال  i در  تولید عادی شرکت  : هزینه های 

تمرکز  شرکت یعموم و فروش توزیع، یها نهیهزت بر مدیری از جانبعادی  یاختیار یها نهیهز یریگ اندازهبه منظور :       
 ۀدهند نشان:     ، وt سالپایان در  i : فروش شرکت        ، t-1در پایان سال   iترکدارایی ش : جمع کل          ، شود یم

 مقادیر خطای مدل است.
نشده را طی  مدیریت و سودِ غیرعادی اختیاری یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ بین بخش مدیریتهمبستگی منفی این 

ساله منتهی به سال جاری ایجاد خواهد شد. برای سهولت در تفسیر، همبستگی در یک منفی ضرب خواهد  نجره متحرک پنجیک پ
( را 0مدل ) ،در نهایت اختیاری استفاده خواهد شد. یها نهیهزای برای هموارسازی واقعی سود از طریق  شد و از آن به عنوان نماینده

 آوریم: می دست بهبه صورت زیر 
             = - Corr )                          ( 

 
 (2مدل )

همبستگی تولید از طریق ایجاد  یها نهیهز، هموارسازی واقعی سود با استفاده از (1107و همکاران )نا اخورمطابق با پژوهش 
 خواهد شد. یریگ اندازهنشده  مدیریت تولید و سودِ یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  دۀش بین بخش مدیریتمنفی 

شده برابر ن تیریمد سودِ:         تولید غیرعادی و  یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ : بخش مدیریت        
 .یرعادیغ دیتول یها نهیهز لیسود مربوط به تعد ۀشد تیریبخش مد یاست با سود منها

 شود. می گیری اندازه (1112) چاوداری رویاز طریق مدل           های تولید غیرعادی هزینه
      

          
     

          
           

          
            

          
               

          
     

رفته + تغییرات موجودی  کالای فروش شدۀ برابر است با بهای تمام tدر پایان سال  iتولید عادی شرکت  یها نهیهز:       
:          ، t سالپایان در  i : فروش شرکت        ، t-1در پایان سال   iترکدارایی ش جمع کل :          کالا،  مواد و

در  iتغییرات فروش شرکت :            است،  t-1 و tکه برابر با تفاوت فروش بین سال  tدر پایان سال  iتغییرات فروش شرکت 
 مقادیر خطای مدل است. ۀدهند نشان:     است، t-2و  t-1که برابر با تفاوت فروش بین سال  t-1پایان سال 

نشده طی یک  مدیریت و سودِ غیرعادی تولید یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ بین بخش مدیریتهمبستگی منفی این 
ساله منتهی به سال جاری ایجاد خواهد شد. برای سهولت در تفسیر، همبستگی در یک منفی ضرب خواهد شد و  پنجره متحرک پنج

( را به 1مدل ) ،در نهایت استفاده خواهد شد.تولید  یها نهیهزبرای هموارسازی واقعی سود از طریق  یا ندهینمااز آن به عنوان 
 :میآور یم دست بهصورت زیر 

             = -      )                        ( 
به عنوان معیار اولیه هموارسازی واقعی سود          و          یعنی  ،(1( و )0مدل )همبستگی سپس از ترکیب 

 ( استفاده خواهد شد.            )
 

 کنترلی متغیرهای
در پایان سال مالی  شرکت به ارزش دفتری درآمد فروش لگاریتم طبیعیاز  برای محاسبه این نسبت :         شرکت ۀانداز

 شود. استفاده می
 ی.جار یها یبدهبر  (ها و سفارش پرداخت شیپ+  کالای موجودی )منها یجار یها ییدارا میتقس از:        شرکت  آنی نسبت

 (.یشرکت به ارزش دفتر یها ییدارابه کل  ها یبدهنسبت کل شرکت ) یاهرم مال:        شرکت اهرم مالی
متغیر سهم.  نسبت به سود خالص هر یمیپرداخت سود تقس زانی: برابر است با م         شاخص پرداخت سود سهام شرکت

 د.گیر مقدار یک و در سایر موارد صفر می ،دو ارزشی پرداخت سود نقدی است که اگر شرکت سود نقدی پرداخت کرده باشد
آلات  مثل اموال، ماشینثابت مشهود  یها ییدارا مبلغ دفتری برابر است با نسبت:              مشهود شرکت یها ییدارا

 .ها ییدارال کبه و تجهیزات 
 تصور نیا ریو در غ کیباشد، عدد  یشرکت منف یها ییداراکل  هاست که اگر بازد یساختگ یرغیمت:         شرکت زیان 

 .کند یم اریرا اخت صفرعدد 
 در پنج سال قبل. یاتینقد عمل یها انیجر اری: انحراف مع         شرکت یاتیوجوه نقد عمل انیجر های نوسان

 ،t-1 در پایان سال i جمع کل دارایی شرکت :

تمرکز  شرکت یعموم و فروش توزیع، یها نهیهزت بر مدیری از جانبعادی  یاختیار یها نهیهز یریگ اندازهبه منظور :       
 ۀدهند نشان:     ، وt سالپایان در  i : فروش شرکت        ، t-1در پایان سال   iترکدارایی ش : جمع کل          ، شود یم

 مقادیر خطای مدل است.
نشده را طی  مدیریت و سودِ غیرعادی اختیاری یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ بین بخش مدیریتهمبستگی منفی این 

ساله منتهی به سال جاری ایجاد خواهد شد. برای سهولت در تفسیر، همبستگی در یک منفی ضرب خواهد  نجره متحرک پنجیک پ
( را 0مدل ) ،در نهایت اختیاری استفاده خواهد شد. یها نهیهزای برای هموارسازی واقعی سود از طریق  شد و از آن به عنوان نماینده

 آوریم: می دست بهبه صورت زیر 
             = - Corr )                          ( 

 
 (2مدل )

همبستگی تولید از طریق ایجاد  یها نهیهز، هموارسازی واقعی سود با استفاده از (1107و همکاران )نا اخورمطابق با پژوهش 
 خواهد شد. یریگ اندازهنشده  مدیریت تولید و سودِ یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  دۀش بین بخش مدیریتمنفی 

شده برابر ن تیریمد سودِ:         تولید غیرعادی و  یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ : بخش مدیریت        
 .یرعادیغ دیتول یها نهیهز لیسود مربوط به تعد ۀشد تیریبخش مد یاست با سود منها

 شود. می گیری اندازه (1112) چاوداری رویاز طریق مدل           های تولید غیرعادی هزینه
      

          
     

          
           

          
            

          
               

          
     

رفته + تغییرات موجودی  کالای فروش شدۀ برابر است با بهای تمام tدر پایان سال  iتولید عادی شرکت  یها نهیهز:       
:          ، t سالپایان در  i : فروش شرکت        ، t-1در پایان سال   iترکدارایی ش جمع کل :          کالا،  مواد و

در  iتغییرات فروش شرکت :            است،  t-1 و tکه برابر با تفاوت فروش بین سال  tدر پایان سال  iتغییرات فروش شرکت 
 مقادیر خطای مدل است. ۀدهند نشان:     است، t-2و  t-1که برابر با تفاوت فروش بین سال  t-1پایان سال 

نشده طی یک  مدیریت و سودِ غیرعادی تولید یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ بین بخش مدیریتهمبستگی منفی این 
ساله منتهی به سال جاری ایجاد خواهد شد. برای سهولت در تفسیر، همبستگی در یک منفی ضرب خواهد شد و  پنجره متحرک پنج

( را به 1مدل ) ،در نهایت استفاده خواهد شد.تولید  یها نهیهزبرای هموارسازی واقعی سود از طریق  یا ندهینمااز آن به عنوان 
 :میآور یم دست بهصورت زیر 

             = -      )                        ( 
به عنوان معیار اولیه هموارسازی واقعی سود          و          یعنی  ،(1( و )0مدل )همبستگی سپس از ترکیب 

 ( استفاده خواهد شد.            )
 

 کنترلی متغیرهای
در پایان سال مالی  شرکت به ارزش دفتری درآمد فروش لگاریتم طبیعیاز  برای محاسبه این نسبت :         شرکت ۀانداز

 شود. استفاده می
 ی.جار یها یبدهبر  (ها و سفارش پرداخت شیپ+  کالای موجودی )منها یجار یها ییدارا میتقس از:        شرکت  آنی نسبت

 (.یشرکت به ارزش دفتر یها ییدارابه کل  ها یبدهنسبت کل شرکت ) یاهرم مال:        شرکت اهرم مالی
متغیر سهم.  نسبت به سود خالص هر یمیپرداخت سود تقس زانی: برابر است با م         شاخص پرداخت سود سهام شرکت

 د.گیر مقدار یک و در سایر موارد صفر می ،دو ارزشی پرداخت سود نقدی است که اگر شرکت سود نقدی پرداخت کرده باشد
آلات  مثل اموال، ماشینثابت مشهود  یها ییدارا مبلغ دفتری برابر است با نسبت:              مشهود شرکت یها ییدارا

 .ها ییدارال کبه و تجهیزات 
 تصور نیا ریو در غ کیباشد، عدد  یشرکت منف یها ییداراکل  هاست که اگر بازد یساختگ یرغیمت:         شرکت زیان 

 .کند یم اریرا اخت صفرعدد 
 در پنج سال قبل. یاتینقد عمل یها انیجر اری: انحراف مع         شرکت یاتیوجوه نقد عمل انیجر های نوسان

فروش رفته + تغییرات موجودی مواد و کالا، 
: تغییرات فروش شرکت i در پایان سال t که 

تمرکز  شرکت یعموم و فروش توزیع، یها نهیهزت بر مدیری از جانبعادی  یاختیار یها نهیهز یریگ اندازهبه منظور :       
 ۀدهند نشان:     ، وt سالپایان در  i : فروش شرکت        ، t-1در پایان سال   iترکدارایی ش : جمع کل          ، شود یم

 مقادیر خطای مدل است.
نشده را طی  مدیریت و سودِ غیرعادی اختیاری یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ بین بخش مدیریتهمبستگی منفی این 

ساله منتهی به سال جاری ایجاد خواهد شد. برای سهولت در تفسیر، همبستگی در یک منفی ضرب خواهد  نجره متحرک پنجیک پ
( را 0مدل ) ،در نهایت اختیاری استفاده خواهد شد. یها نهیهزای برای هموارسازی واقعی سود از طریق  شد و از آن به عنوان نماینده

 آوریم: می دست بهبه صورت زیر 
             = - Corr )                          ( 

 
 (2مدل )

همبستگی تولید از طریق ایجاد  یها نهیهز، هموارسازی واقعی سود با استفاده از (1107و همکاران )نا اخورمطابق با پژوهش 
 خواهد شد. یریگ اندازهنشده  مدیریت تولید و سودِ یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  دۀش بین بخش مدیریتمنفی 

شده برابر ن تیریمد سودِ:         تولید غیرعادی و  یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ : بخش مدیریت        
 .یرعادیغ دیتول یها نهیهز لیسود مربوط به تعد ۀشد تیریبخش مد یاست با سود منها

 شود. می گیری اندازه (1112) چاوداری رویاز طریق مدل           های تولید غیرعادی هزینه
      

          
     

          
           

          
            

          
               

          
     

رفته + تغییرات موجودی  کالای فروش شدۀ برابر است با بهای تمام tدر پایان سال  iتولید عادی شرکت  یها نهیهز:       
:          ، t سالپایان در  i : فروش شرکت        ، t-1در پایان سال   iترکدارایی ش جمع کل :          کالا،  مواد و

در  iتغییرات فروش شرکت :            است،  t-1 و tکه برابر با تفاوت فروش بین سال  tدر پایان سال  iتغییرات فروش شرکت 
 مقادیر خطای مدل است. ۀدهند نشان:     است، t-2و  t-1که برابر با تفاوت فروش بین سال  t-1پایان سال 

نشده طی یک  مدیریت و سودِ غیرعادی تولید یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ بین بخش مدیریتهمبستگی منفی این 
ساله منتهی به سال جاری ایجاد خواهد شد. برای سهولت در تفسیر، همبستگی در یک منفی ضرب خواهد شد و  پنجره متحرک پنج

( را به 1مدل ) ،در نهایت استفاده خواهد شد.تولید  یها نهیهزبرای هموارسازی واقعی سود از طریق  یا ندهینمااز آن به عنوان 
 :میآور یم دست بهصورت زیر 

             = -      )                        ( 
به عنوان معیار اولیه هموارسازی واقعی سود          و          یعنی  ،(1( و )0مدل )همبستگی سپس از ترکیب 

 ( استفاده خواهد شد.            )
 

 کنترلی متغیرهای
در پایان سال مالی  شرکت به ارزش دفتری درآمد فروش لگاریتم طبیعیاز  برای محاسبه این نسبت :         شرکت ۀانداز

 شود. استفاده می
 ی.جار یها یبدهبر  (ها و سفارش پرداخت شیپ+  کالای موجودی )منها یجار یها ییدارا میتقس از:        شرکت  آنی نسبت

 (.یشرکت به ارزش دفتر یها ییدارابه کل  ها یبدهنسبت کل شرکت ) یاهرم مال:        شرکت اهرم مالی
متغیر سهم.  نسبت به سود خالص هر یمیپرداخت سود تقس زانی: برابر است با م         شاخص پرداخت سود سهام شرکت

 د.گیر مقدار یک و در سایر موارد صفر می ،دو ارزشی پرداخت سود نقدی است که اگر شرکت سود نقدی پرداخت کرده باشد
آلات  مثل اموال، ماشینثابت مشهود  یها ییدارا مبلغ دفتری برابر است با نسبت:              مشهود شرکت یها ییدارا

 .ها ییدارال کبه و تجهیزات 
 تصور نیا ریو در غ کیباشد، عدد  یشرکت منف یها ییداراکل  هاست که اگر بازد یساختگ یرغیمت:         شرکت زیان 

 .کند یم اریرا اخت صفرعدد 
 در پنج سال قبل. یاتینقد عمل یها انیجر اری: انحراف مع         شرکت یاتیوجوه نقد عمل انیجر های نوسان

 ،t در پایان سال i فروش شرکت :

تمرکز  شرکت یعموم و فروش توزیع، یها نهیهزت بر مدیری از جانبعادی  یاختیار یها نهیهز یریگ اندازهبه منظور :       
 ۀدهند نشان:     ، وt سالپایان در  i : فروش شرکت        ، t-1در پایان سال   iترکدارایی ش : جمع کل          ، شود یم

 مقادیر خطای مدل است.
نشده را طی  مدیریت و سودِ غیرعادی اختیاری یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ بین بخش مدیریتهمبستگی منفی این 

ساله منتهی به سال جاری ایجاد خواهد شد. برای سهولت در تفسیر، همبستگی در یک منفی ضرب خواهد  نجره متحرک پنجیک پ
( را 0مدل ) ،در نهایت اختیاری استفاده خواهد شد. یها نهیهزای برای هموارسازی واقعی سود از طریق  شد و از آن به عنوان نماینده

 آوریم: می دست بهبه صورت زیر 
             = - Corr )                          ( 

 
 (2مدل )

همبستگی تولید از طریق ایجاد  یها نهیهز، هموارسازی واقعی سود با استفاده از (1107و همکاران )نا اخورمطابق با پژوهش 
 خواهد شد. یریگ اندازهنشده  مدیریت تولید و سودِ یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  دۀش بین بخش مدیریتمنفی 

شده برابر ن تیریمد سودِ:         تولید غیرعادی و  یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ : بخش مدیریت        
 .یرعادیغ دیتول یها نهیهز لیسود مربوط به تعد ۀشد تیریبخش مد یاست با سود منها

 شود. می گیری اندازه (1112) چاوداری رویاز طریق مدل           های تولید غیرعادی هزینه
      

          
     

          
           

          
            

          
               

          
     

رفته + تغییرات موجودی  کالای فروش شدۀ برابر است با بهای تمام tدر پایان سال  iتولید عادی شرکت  یها نهیهز:       
:          ، t سالپایان در  i : فروش شرکت        ، t-1در پایان سال   iترکدارایی ش جمع کل :          کالا،  مواد و

در  iتغییرات فروش شرکت :            است،  t-1 و tکه برابر با تفاوت فروش بین سال  tدر پایان سال  iتغییرات فروش شرکت 
 مقادیر خطای مدل است. ۀدهند نشان:     است، t-2و  t-1که برابر با تفاوت فروش بین سال  t-1پایان سال 

نشده طی یک  مدیریت و سودِ غیرعادی تولید یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ بین بخش مدیریتهمبستگی منفی این 
ساله منتهی به سال جاری ایجاد خواهد شد. برای سهولت در تفسیر، همبستگی در یک منفی ضرب خواهد شد و  پنجره متحرک پنج

( را به 1مدل ) ،در نهایت استفاده خواهد شد.تولید  یها نهیهزبرای هموارسازی واقعی سود از طریق  یا ندهینمااز آن به عنوان 
 :میآور یم دست بهصورت زیر 

             = -      )                        ( 
به عنوان معیار اولیه هموارسازی واقعی سود          و          یعنی  ،(1( و )0مدل )همبستگی سپس از ترکیب 

 ( استفاده خواهد شد.            )
 

 کنترلی متغیرهای
در پایان سال مالی  شرکت به ارزش دفتری درآمد فروش لگاریتم طبیعیاز  برای محاسبه این نسبت :         شرکت ۀانداز

 شود. استفاده می
 ی.جار یها یبدهبر  (ها و سفارش پرداخت شیپ+  کالای موجودی )منها یجار یها ییدارا میتقس از:        شرکت  آنی نسبت

 (.یشرکت به ارزش دفتر یها ییدارابه کل  ها یبدهنسبت کل شرکت ) یاهرم مال:        شرکت اهرم مالی
متغیر سهم.  نسبت به سود خالص هر یمیپرداخت سود تقس زانی: برابر است با م         شاخص پرداخت سود سهام شرکت

 د.گیر مقدار یک و در سایر موارد صفر می ،دو ارزشی پرداخت سود نقدی است که اگر شرکت سود نقدی پرداخت کرده باشد
آلات  مثل اموال، ماشینثابت مشهود  یها ییدارا مبلغ دفتری برابر است با نسبت:              مشهود شرکت یها ییدارا

 .ها ییدارال کبه و تجهیزات 
 تصور نیا ریو در غ کیباشد، عدد  یشرکت منف یها ییداراکل  هاست که اگر بازد یساختگ یرغیمت:         شرکت زیان 

 .کند یم اریرا اخت صفرعدد 
 در پنج سال قبل. یاتینقد عمل یها انیجر اری: انحراف مع         شرکت یاتیوجوه نقد عمل انیجر های نوسان

 t-1 در پایان سال i تغییرات فروش شرکت :

تمرکز  شرکت یعموم و فروش توزیع، یها نهیهزت بر مدیری از جانبعادی  یاختیار یها نهیهز یریگ اندازهبه منظور :       
 ۀدهند نشان:     ، وt سالپایان در  i : فروش شرکت        ، t-1در پایان سال   iترکدارایی ش : جمع کل          ، شود یم

 مقادیر خطای مدل است.
نشده را طی  مدیریت و سودِ غیرعادی اختیاری یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ بین بخش مدیریتهمبستگی منفی این 

ساله منتهی به سال جاری ایجاد خواهد شد. برای سهولت در تفسیر، همبستگی در یک منفی ضرب خواهد  نجره متحرک پنجیک پ
( را 0مدل ) ،در نهایت اختیاری استفاده خواهد شد. یها نهیهزای برای هموارسازی واقعی سود از طریق  شد و از آن به عنوان نماینده

 آوریم: می دست بهبه صورت زیر 
             = - Corr )                          ( 

 
 (2مدل )

همبستگی تولید از طریق ایجاد  یها نهیهز، هموارسازی واقعی سود با استفاده از (1107و همکاران )نا اخورمطابق با پژوهش 
 خواهد شد. یریگ اندازهنشده  مدیریت تولید و سودِ یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  دۀش بین بخش مدیریتمنفی 

شده برابر ن تیریمد سودِ:         تولید غیرعادی و  یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ : بخش مدیریت        
 .یرعادیغ دیتول یها نهیهز لیسود مربوط به تعد ۀشد تیریبخش مد یاست با سود منها

 شود. می گیری اندازه (1112) چاوداری رویاز طریق مدل           های تولید غیرعادی هزینه
      

          
     

          
           

          
            

          
               

          
     

رفته + تغییرات موجودی  کالای فروش شدۀ برابر است با بهای تمام tدر پایان سال  iتولید عادی شرکت  یها نهیهز:       
:          ، t سالپایان در  i : فروش شرکت        ، t-1در پایان سال   iترکدارایی ش جمع کل :          کالا،  مواد و

در  iتغییرات فروش شرکت :            است،  t-1 و tکه برابر با تفاوت فروش بین سال  tدر پایان سال  iتغییرات فروش شرکت 
 مقادیر خطای مدل است. ۀدهند نشان:     است، t-2و  t-1که برابر با تفاوت فروش بین سال  t-1پایان سال 

نشده طی یک  مدیریت و سودِ غیرعادی تولید یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ بین بخش مدیریتهمبستگی منفی این 
ساله منتهی به سال جاری ایجاد خواهد شد. برای سهولت در تفسیر، همبستگی در یک منفی ضرب خواهد شد و  پنجره متحرک پنج

( را به 1مدل ) ،در نهایت استفاده خواهد شد.تولید  یها نهیهزبرای هموارسازی واقعی سود از طریق  یا ندهینمااز آن به عنوان 
 :میآور یم دست بهصورت زیر 

             = -      )                        ( 
به عنوان معیار اولیه هموارسازی واقعی سود          و          یعنی  ،(1( و )0مدل )همبستگی سپس از ترکیب 

 ( استفاده خواهد شد.            )
 

 کنترلی متغیرهای
در پایان سال مالی  شرکت به ارزش دفتری درآمد فروش لگاریتم طبیعیاز  برای محاسبه این نسبت :         شرکت ۀانداز

 شود. استفاده می
 ی.جار یها یبدهبر  (ها و سفارش پرداخت شیپ+  کالای موجودی )منها یجار یها ییدارا میتقس از:        شرکت  آنی نسبت

 (.یشرکت به ارزش دفتر یها ییدارابه کل  ها یبدهنسبت کل شرکت ) یاهرم مال:        شرکت اهرم مالی
متغیر سهم.  نسبت به سود خالص هر یمیپرداخت سود تقس زانی: برابر است با م         شاخص پرداخت سود سهام شرکت

 د.گیر مقدار یک و در سایر موارد صفر می ،دو ارزشی پرداخت سود نقدی است که اگر شرکت سود نقدی پرداخت کرده باشد
آلات  مثل اموال، ماشینثابت مشهود  یها ییدارا مبلغ دفتری برابر است با نسبت:              مشهود شرکت یها ییدارا

 .ها ییدارال کبه و تجهیزات 
 تصور نیا ریو در غ کیباشد، عدد  یشرکت منف یها ییداراکل  هاست که اگر بازد یساختگ یرغیمت:         شرکت زیان 

 .کند یم اریرا اخت صفرعدد 
 در پنج سال قبل. یاتینقد عمل یها انیجر اری: انحراف مع         شرکت یاتیوجوه نقد عمل انیجر های نوسان

برابر با تفاوت فروش بین سال t و t-1 است، 
: نشان دهندۀ مقادیر خطای مدل است.

تمرکز  شرکت یعموم و فروش توزیع، یها نهیهزت بر مدیری از جانبعادی  یاختیار یها نهیهز یریگ اندازهبه منظور :       
 ۀدهند نشان:     ، وt سالپایان در  i : فروش شرکت        ، t-1در پایان سال   iترکدارایی ش : جمع کل          ، شود یم

 مقادیر خطای مدل است.
نشده را طی  مدیریت و سودِ غیرعادی اختیاری یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ بین بخش مدیریتهمبستگی منفی این 

ساله منتهی به سال جاری ایجاد خواهد شد. برای سهولت در تفسیر، همبستگی در یک منفی ضرب خواهد  نجره متحرک پنجیک پ
( را 0مدل ) ،در نهایت اختیاری استفاده خواهد شد. یها نهیهزای برای هموارسازی واقعی سود از طریق  شد و از آن به عنوان نماینده

 آوریم: می دست بهبه صورت زیر 
             = - Corr )                          ( 

 
 (2مدل )

همبستگی تولید از طریق ایجاد  یها نهیهز، هموارسازی واقعی سود با استفاده از (1107و همکاران )نا اخورمطابق با پژوهش 
 خواهد شد. یریگ اندازهنشده  مدیریت تولید و سودِ یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  دۀش بین بخش مدیریتمنفی 

شده برابر ن تیریمد سودِ:         تولید غیرعادی و  یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ : بخش مدیریت        
 .یرعادیغ دیتول یها نهیهز لیسود مربوط به تعد ۀشد تیریبخش مد یاست با سود منها

 شود. می گیری اندازه (1112) چاوداری رویاز طریق مدل           های تولید غیرعادی هزینه
      

          
     

          
           

          
            

          
               

          
     

رفته + تغییرات موجودی  کالای فروش شدۀ برابر است با بهای تمام tدر پایان سال  iتولید عادی شرکت  یها نهیهز:       
:          ، t سالپایان در  i : فروش شرکت        ، t-1در پایان سال   iترکدارایی ش جمع کل :          کالا،  مواد و

در  iتغییرات فروش شرکت :            است،  t-1 و tکه برابر با تفاوت فروش بین سال  tدر پایان سال  iتغییرات فروش شرکت 
 مقادیر خطای مدل است. ۀدهند نشان:     است، t-2و  t-1که برابر با تفاوت فروش بین سال  t-1پایان سال 

نشده طی یک  مدیریت و سودِ غیرعادی تولید یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ بین بخش مدیریتهمبستگی منفی این 
ساله منتهی به سال جاری ایجاد خواهد شد. برای سهولت در تفسیر، همبستگی در یک منفی ضرب خواهد شد و  پنجره متحرک پنج

( را به 1مدل ) ،در نهایت استفاده خواهد شد.تولید  یها نهیهزبرای هموارسازی واقعی سود از طریق  یا ندهینمااز آن به عنوان 
 :میآور یم دست بهصورت زیر 

             = -      )                        ( 
به عنوان معیار اولیه هموارسازی واقعی سود          و          یعنی  ،(1( و )0مدل )همبستگی سپس از ترکیب 

 ( استفاده خواهد شد.            )
 

 کنترلی متغیرهای
در پایان سال مالی  شرکت به ارزش دفتری درآمد فروش لگاریتم طبیعیاز  برای محاسبه این نسبت :         شرکت ۀانداز

 شود. استفاده می
 ی.جار یها یبدهبر  (ها و سفارش پرداخت شیپ+  کالای موجودی )منها یجار یها ییدارا میتقس از:        شرکت  آنی نسبت

 (.یشرکت به ارزش دفتر یها ییدارابه کل  ها یبدهنسبت کل شرکت ) یاهرم مال:        شرکت اهرم مالی
متغیر سهم.  نسبت به سود خالص هر یمیپرداخت سود تقس زانی: برابر است با م         شاخص پرداخت سود سهام شرکت

 د.گیر مقدار یک و در سایر موارد صفر می ،دو ارزشی پرداخت سود نقدی است که اگر شرکت سود نقدی پرداخت کرده باشد
آلات  مثل اموال، ماشینثابت مشهود  یها ییدارا مبلغ دفتری برابر است با نسبت:              مشهود شرکت یها ییدارا

 .ها ییدارال کبه و تجهیزات 
 تصور نیا ریو در غ کیباشد، عدد  یشرکت منف یها ییداراکل  هاست که اگر بازد یساختگ یرغیمت:         شرکت زیان 

 .کند یم اریرا اخت صفرعدد 
 در پنج سال قبل. یاتینقد عمل یها انیجر اری: انحراف مع         شرکت یاتیوجوه نقد عمل انیجر های نوسان

که برابر با تفاوت فروش بین سال t-1 و t-2 است، 
این همبستگی منفی بین بخش مدیریت شدۀ سود مربوط به تعدیل هزینه های تولید غیرعادی و سودِ 
مدیریت نشده طی یک پنجره متحرک پنج ساله منتهی به سال جاری ایجاد خواهد شد. برای سهولت در 
تفسیر، همبستگی در یک منفی ضرب خواهد شد و از آن به عنوان نماینده ای برای هموارسازی واقعی 
سود از طریق هزینه های تولید استفاده خواهد شد. در نهایت، مدل )2( را به صورت زیر به دست می آوریم:

تمرکز  شرکت یعموم و فروش توزیع، یها نهیهزت بر مدیری از جانبعادی  یاختیار یها نهیهز یریگ اندازهبه منظور :       
 ۀدهند نشان:     ، وt سالپایان در  i : فروش شرکت        ، t-1در پایان سال   iترکدارایی ش : جمع کل          ، شود یم

 مقادیر خطای مدل است.
نشده را طی  مدیریت و سودِ غیرعادی اختیاری یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ بین بخش مدیریتهمبستگی منفی این 

ساله منتهی به سال جاری ایجاد خواهد شد. برای سهولت در تفسیر، همبستگی در یک منفی ضرب خواهد  نجره متحرک پنجیک پ
( را 0مدل ) ،در نهایت اختیاری استفاده خواهد شد. یها نهیهزای برای هموارسازی واقعی سود از طریق  شد و از آن به عنوان نماینده

 آوریم: می دست بهبه صورت زیر 
             = - Corr )                          ( 

 
 (2مدل )

همبستگی تولید از طریق ایجاد  یها نهیهز، هموارسازی واقعی سود با استفاده از (1107و همکاران )نا اخورمطابق با پژوهش 
 خواهد شد. یریگ اندازهنشده  مدیریت تولید و سودِ یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  دۀش بین بخش مدیریتمنفی 

شده برابر ن تیریمد سودِ:         تولید غیرعادی و  یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ : بخش مدیریت        
 .یرعادیغ دیتول یها نهیهز لیسود مربوط به تعد ۀشد تیریبخش مد یاست با سود منها

 شود. می گیری اندازه (1112) چاوداری رویاز طریق مدل           های تولید غیرعادی هزینه
      

          
     

          
           

          
            

          
               

          
     

رفته + تغییرات موجودی  کالای فروش شدۀ برابر است با بهای تمام tدر پایان سال  iتولید عادی شرکت  یها نهیهز:       
:          ، t سالپایان در  i : فروش شرکت        ، t-1در پایان سال   iترکدارایی ش جمع کل :          کالا،  مواد و

در  iتغییرات فروش شرکت :            است،  t-1 و tکه برابر با تفاوت فروش بین سال  tدر پایان سال  iتغییرات فروش شرکت 
 مقادیر خطای مدل است. ۀدهند نشان:     است، t-2و  t-1که برابر با تفاوت فروش بین سال  t-1پایان سال 

نشده طی یک  مدیریت و سودِ غیرعادی تولید یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ بین بخش مدیریتهمبستگی منفی این 
ساله منتهی به سال جاری ایجاد خواهد شد. برای سهولت در تفسیر، همبستگی در یک منفی ضرب خواهد شد و  پنجره متحرک پنج

( را به 1مدل ) ،در نهایت استفاده خواهد شد.تولید  یها نهیهزبرای هموارسازی واقعی سود از طریق  یا ندهینمااز آن به عنوان 
 :میآور یم دست بهصورت زیر 

             = -      )                        ( 
به عنوان معیار اولیه هموارسازی واقعی سود          و          یعنی  ،(1( و )0مدل )همبستگی سپس از ترکیب 

 ( استفاده خواهد شد.            )
 

 کنترلی متغیرهای
در پایان سال مالی  شرکت به ارزش دفتری درآمد فروش لگاریتم طبیعیاز  برای محاسبه این نسبت :         شرکت ۀانداز

 شود. استفاده می
 ی.جار یها یبدهبر  (ها و سفارش پرداخت شیپ+  کالای موجودی )منها یجار یها ییدارا میتقس از:        شرکت  آنی نسبت

 (.یشرکت به ارزش دفتر یها ییدارابه کل  ها یبدهنسبت کل شرکت ) یاهرم مال:        شرکت اهرم مالی
متغیر سهم.  نسبت به سود خالص هر یمیپرداخت سود تقس زانی: برابر است با م         شاخص پرداخت سود سهام شرکت

 د.گیر مقدار یک و در سایر موارد صفر می ،دو ارزشی پرداخت سود نقدی است که اگر شرکت سود نقدی پرداخت کرده باشد
آلات  مثل اموال، ماشینثابت مشهود  یها ییدارا مبلغ دفتری برابر است با نسبت:              مشهود شرکت یها ییدارا

 .ها ییدارال کبه و تجهیزات 
 تصور نیا ریو در غ کیباشد، عدد  یشرکت منف یها ییداراکل  هاست که اگر بازد یساختگ یرغیمت:         شرکت زیان 

 .کند یم اریرا اخت صفرعدد 
 در پنج سال قبل. یاتینقد عمل یها انیجر اری: انحراف مع         شرکت یاتیوجوه نقد عمل انیجر های نوسان

 به عنوان معیار 

تمرکز  شرکت یعموم و فروش توزیع، یها نهیهزت بر مدیری از جانبعادی  یاختیار یها نهیهز یریگ اندازهبه منظور :       
 ۀدهند نشان:     ، وt سالپایان در  i : فروش شرکت        ، t-1در پایان سال   iترکدارایی ش : جمع کل          ، شود یم

 مقادیر خطای مدل است.
نشده را طی  مدیریت و سودِ غیرعادی اختیاری یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ بین بخش مدیریتهمبستگی منفی این 

ساله منتهی به سال جاری ایجاد خواهد شد. برای سهولت در تفسیر، همبستگی در یک منفی ضرب خواهد  نجره متحرک پنجیک پ
( را 0مدل ) ،در نهایت اختیاری استفاده خواهد شد. یها نهیهزای برای هموارسازی واقعی سود از طریق  شد و از آن به عنوان نماینده

 آوریم: می دست بهبه صورت زیر 
             = - Corr )                          ( 

 
 (2مدل )

همبستگی تولید از طریق ایجاد  یها نهیهز، هموارسازی واقعی سود با استفاده از (1107و همکاران )نا اخورمطابق با پژوهش 
 خواهد شد. یریگ اندازهنشده  مدیریت تولید و سودِ یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  دۀش بین بخش مدیریتمنفی 

شده برابر ن تیریمد سودِ:         تولید غیرعادی و  یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ : بخش مدیریت        
 .یرعادیغ دیتول یها نهیهز لیسود مربوط به تعد ۀشد تیریبخش مد یاست با سود منها

 شود. می گیری اندازه (1112) چاوداری رویاز طریق مدل           های تولید غیرعادی هزینه
      

          
     

          
           

          
            

          
               

          
     

رفته + تغییرات موجودی  کالای فروش شدۀ برابر است با بهای تمام tدر پایان سال  iتولید عادی شرکت  یها نهیهز:       
:          ، t سالپایان در  i : فروش شرکت        ، t-1در پایان سال   iترکدارایی ش جمع کل :          کالا،  مواد و

در  iتغییرات فروش شرکت :            است،  t-1 و tکه برابر با تفاوت فروش بین سال  tدر پایان سال  iتغییرات فروش شرکت 
 مقادیر خطای مدل است. ۀدهند نشان:     است، t-2و  t-1که برابر با تفاوت فروش بین سال  t-1پایان سال 

نشده طی یک  مدیریت و سودِ غیرعادی تولید یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ بین بخش مدیریتهمبستگی منفی این 
ساله منتهی به سال جاری ایجاد خواهد شد. برای سهولت در تفسیر، همبستگی در یک منفی ضرب خواهد شد و  پنجره متحرک پنج

( را به 1مدل ) ،در نهایت استفاده خواهد شد.تولید  یها نهیهزبرای هموارسازی واقعی سود از طریق  یا ندهینمااز آن به عنوان 
 :میآور یم دست بهصورت زیر 

             = -      )                        ( 
به عنوان معیار اولیه هموارسازی واقعی سود          و          یعنی  ،(1( و )0مدل )همبستگی سپس از ترکیب 

 ( استفاده خواهد شد.            )
 

 کنترلی متغیرهای
در پایان سال مالی  شرکت به ارزش دفتری درآمد فروش لگاریتم طبیعیاز  برای محاسبه این نسبت :         شرکت ۀانداز

 شود. استفاده می
 ی.جار یها یبدهبر  (ها و سفارش پرداخت شیپ+  کالای موجودی )منها یجار یها ییدارا میتقس از:        شرکت  آنی نسبت

 (.یشرکت به ارزش دفتر یها ییدارابه کل  ها یبدهنسبت کل شرکت ) یاهرم مال:        شرکت اهرم مالی
متغیر سهم.  نسبت به سود خالص هر یمیپرداخت سود تقس زانی: برابر است با م         شاخص پرداخت سود سهام شرکت

 د.گیر مقدار یک و در سایر موارد صفر می ،دو ارزشی پرداخت سود نقدی است که اگر شرکت سود نقدی پرداخت کرده باشد
آلات  مثل اموال، ماشینثابت مشهود  یها ییدارا مبلغ دفتری برابر است با نسبت:              مشهود شرکت یها ییدارا

 .ها ییدارال کبه و تجهیزات 
 تصور نیا ریو در غ کیباشد، عدد  یشرکت منف یها ییداراکل  هاست که اگر بازد یساختگ یرغیمت:         شرکت زیان 

 .کند یم اریرا اخت صفرعدد 
 در پنج سال قبل. یاتینقد عمل یها انیجر اری: انحراف مع         شرکت یاتیوجوه نقد عمل انیجر های نوسان

 و 

تمرکز  شرکت یعموم و فروش توزیع، یها نهیهزت بر مدیری از جانبعادی  یاختیار یها نهیهز یریگ اندازهبه منظور :       
 ۀدهند نشان:     ، وt سالپایان در  i : فروش شرکت        ، t-1در پایان سال   iترکدارایی ش : جمع کل          ، شود یم

 مقادیر خطای مدل است.
نشده را طی  مدیریت و سودِ غیرعادی اختیاری یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ بین بخش مدیریتهمبستگی منفی این 

ساله منتهی به سال جاری ایجاد خواهد شد. برای سهولت در تفسیر، همبستگی در یک منفی ضرب خواهد  نجره متحرک پنجیک پ
( را 0مدل ) ،در نهایت اختیاری استفاده خواهد شد. یها نهیهزای برای هموارسازی واقعی سود از طریق  شد و از آن به عنوان نماینده

 آوریم: می دست بهبه صورت زیر 
             = - Corr )                          ( 

 
 (2مدل )

همبستگی تولید از طریق ایجاد  یها نهیهز، هموارسازی واقعی سود با استفاده از (1107و همکاران )نا اخورمطابق با پژوهش 
 خواهد شد. یریگ اندازهنشده  مدیریت تولید و سودِ یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  دۀش بین بخش مدیریتمنفی 

شده برابر ن تیریمد سودِ:         تولید غیرعادی و  یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ : بخش مدیریت        
 .یرعادیغ دیتول یها نهیهز لیسود مربوط به تعد ۀشد تیریبخش مد یاست با سود منها

 شود. می گیری اندازه (1112) چاوداری رویاز طریق مدل           های تولید غیرعادی هزینه
      

          
     

          
           

          
            

          
               

          
     

رفته + تغییرات موجودی  کالای فروش شدۀ برابر است با بهای تمام tدر پایان سال  iتولید عادی شرکت  یها نهیهز:       
:          ، t سالپایان در  i : فروش شرکت        ، t-1در پایان سال   iترکدارایی ش جمع کل :          کالا،  مواد و

در  iتغییرات فروش شرکت :            است،  t-1 و tکه برابر با تفاوت فروش بین سال  tدر پایان سال  iتغییرات فروش شرکت 
 مقادیر خطای مدل است. ۀدهند نشان:     است، t-2و  t-1که برابر با تفاوت فروش بین سال  t-1پایان سال 

نشده طی یک  مدیریت و سودِ غیرعادی تولید یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ بین بخش مدیریتهمبستگی منفی این 
ساله منتهی به سال جاری ایجاد خواهد شد. برای سهولت در تفسیر، همبستگی در یک منفی ضرب خواهد شد و  پنجره متحرک پنج

( را به 1مدل ) ،در نهایت استفاده خواهد شد.تولید  یها نهیهزبرای هموارسازی واقعی سود از طریق  یا ندهینمااز آن به عنوان 
 :میآور یم دست بهصورت زیر 

             = -      )                        ( 
به عنوان معیار اولیه هموارسازی واقعی سود          و          یعنی  ،(1( و )0مدل )همبستگی سپس از ترکیب 

 ( استفاده خواهد شد.            )
 

 کنترلی متغیرهای
در پایان سال مالی  شرکت به ارزش دفتری درآمد فروش لگاریتم طبیعیاز  برای محاسبه این نسبت :         شرکت ۀانداز

 شود. استفاده می
 ی.جار یها یبدهبر  (ها و سفارش پرداخت شیپ+  کالای موجودی )منها یجار یها ییدارا میتقس از:        شرکت  آنی نسبت

 (.یشرکت به ارزش دفتر یها ییدارابه کل  ها یبدهنسبت کل شرکت ) یاهرم مال:        شرکت اهرم مالی
متغیر سهم.  نسبت به سود خالص هر یمیپرداخت سود تقس زانی: برابر است با م         شاخص پرداخت سود سهام شرکت

 د.گیر مقدار یک و در سایر موارد صفر می ،دو ارزشی پرداخت سود نقدی است که اگر شرکت سود نقدی پرداخت کرده باشد
آلات  مثل اموال، ماشینثابت مشهود  یها ییدارا مبلغ دفتری برابر است با نسبت:              مشهود شرکت یها ییدارا

 .ها ییدارال کبه و تجهیزات 
 تصور نیا ریو در غ کیباشد، عدد  یشرکت منف یها ییداراکل  هاست که اگر بازد یساختگ یرغیمت:         شرکت زیان 

 .کند یم اریرا اخت صفرعدد 
 در پنج سال قبل. یاتینقد عمل یها انیجر اری: انحراف مع         شرکت یاتیوجوه نقد عمل انیجر های نوسان

سپس از ترکیب همبستگی مدل )1( و )2(، یعنی 
 استفاده خواهد شد.

تمرکز  شرکت یعموم و فروش توزیع، یها نهیهزت بر مدیری از جانبعادی  یاختیار یها نهیهز یریگ اندازهبه منظور :       
 ۀدهند نشان:     ، وt سالپایان در  i : فروش شرکت        ، t-1در پایان سال   iترکدارایی ش : جمع کل          ، شود یم

 مقادیر خطای مدل است.
نشده را طی  مدیریت و سودِ غیرعادی اختیاری یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ بین بخش مدیریتهمبستگی منفی این 

ساله منتهی به سال جاری ایجاد خواهد شد. برای سهولت در تفسیر، همبستگی در یک منفی ضرب خواهد  نجره متحرک پنجیک پ
( را 0مدل ) ،در نهایت اختیاری استفاده خواهد شد. یها نهیهزای برای هموارسازی واقعی سود از طریق  شد و از آن به عنوان نماینده

 آوریم: می دست بهبه صورت زیر 
             = - Corr )                          ( 

 
 (2مدل )

همبستگی تولید از طریق ایجاد  یها نهیهز، هموارسازی واقعی سود با استفاده از (1107و همکاران )نا اخورمطابق با پژوهش 
 خواهد شد. یریگ اندازهنشده  مدیریت تولید و سودِ یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  دۀش بین بخش مدیریتمنفی 

شده برابر ن تیریمد سودِ:         تولید غیرعادی و  یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ : بخش مدیریت        
 .یرعادیغ دیتول یها نهیهز لیسود مربوط به تعد ۀشد تیریبخش مد یاست با سود منها

 شود. می گیری اندازه (1112) چاوداری رویاز طریق مدل           های تولید غیرعادی هزینه
      

          
     

          
           

          
            

          
               

          
     

رفته + تغییرات موجودی  کالای فروش شدۀ برابر است با بهای تمام tدر پایان سال  iتولید عادی شرکت  یها نهیهز:       
:          ، t سالپایان در  i : فروش شرکت        ، t-1در پایان سال   iترکدارایی ش جمع کل :          کالا،  مواد و

در  iتغییرات فروش شرکت :            است،  t-1 و tکه برابر با تفاوت فروش بین سال  tدر پایان سال  iتغییرات فروش شرکت 
 مقادیر خطای مدل است. ۀدهند نشان:     است، t-2و  t-1که برابر با تفاوت فروش بین سال  t-1پایان سال 

نشده طی یک  مدیریت و سودِ غیرعادی تولید یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ بین بخش مدیریتهمبستگی منفی این 
ساله منتهی به سال جاری ایجاد خواهد شد. برای سهولت در تفسیر، همبستگی در یک منفی ضرب خواهد شد و  پنجره متحرک پنج

( را به 1مدل ) ،در نهایت استفاده خواهد شد.تولید  یها نهیهزبرای هموارسازی واقعی سود از طریق  یا ندهینمااز آن به عنوان 
 :میآور یم دست بهصورت زیر 

             = -      )                        ( 
به عنوان معیار اولیه هموارسازی واقعی سود          و          یعنی  ،(1( و )0مدل )همبستگی سپس از ترکیب 

 ( استفاده خواهد شد.            )
 

 کنترلی متغیرهای
در پایان سال مالی  شرکت به ارزش دفتری درآمد فروش لگاریتم طبیعیاز  برای محاسبه این نسبت :         شرکت ۀانداز

 شود. استفاده می
 ی.جار یها یبدهبر  (ها و سفارش پرداخت شیپ+  کالای موجودی )منها یجار یها ییدارا میتقس از:        شرکت  آنی نسبت

 (.یشرکت به ارزش دفتر یها ییدارابه کل  ها یبدهنسبت کل شرکت ) یاهرم مال:        شرکت اهرم مالی
متغیر سهم.  نسبت به سود خالص هر یمیپرداخت سود تقس زانی: برابر است با م         شاخص پرداخت سود سهام شرکت

 د.گیر مقدار یک و در سایر موارد صفر می ،دو ارزشی پرداخت سود نقدی است که اگر شرکت سود نقدی پرداخت کرده باشد
آلات  مثل اموال، ماشینثابت مشهود  یها ییدارا مبلغ دفتری برابر است با نسبت:              مشهود شرکت یها ییدارا

 .ها ییدارال کبه و تجهیزات 
 تصور نیا ریو در غ کیباشد، عدد  یشرکت منف یها ییداراکل  هاست که اگر بازد یساختگ یرغیمت:         شرکت زیان 

 .کند یم اریرا اخت صفرعدد 
 در پنج سال قبل. یاتینقد عمل یها انیجر اری: انحراف مع         شرکت یاتیوجوه نقد عمل انیجر های نوسان

اولیه هموارسازی واقعی سود 
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تمرکز  شرکت یعموم و فروش توزیع، یها نهیهزت بر مدیری از جانبعادی  یاختیار یها نهیهز یریگ اندازهبه منظور :       
 ۀدهند نشان:     ، وt سالپایان در  i : فروش شرکت        ، t-1در پایان سال   iترکدارایی ش : جمع کل          ، شود یم

 مقادیر خطای مدل است.
نشده را طی  مدیریت و سودِ غیرعادی اختیاری یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ بین بخش مدیریتهمبستگی منفی این 

ساله منتهی به سال جاری ایجاد خواهد شد. برای سهولت در تفسیر، همبستگی در یک منفی ضرب خواهد  نجره متحرک پنجیک پ
( را 0مدل ) ،در نهایت اختیاری استفاده خواهد شد. یها نهیهزای برای هموارسازی واقعی سود از طریق  شد و از آن به عنوان نماینده

 آوریم: می دست بهبه صورت زیر 
             = - Corr )                          ( 
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 خواهد شد. یریگ اندازهنشده  مدیریت تولید و سودِ یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  دۀش بین بخش مدیریتمنفی 
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 مقادیر خطای مدل است. ۀدهند نشان:     است، t-2و  t-1که برابر با تفاوت فروش بین سال  t-1پایان سال 

نشده طی یک  مدیریت و سودِ غیرعادی تولید یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ بین بخش مدیریتهمبستگی منفی این 
ساله منتهی به سال جاری ایجاد خواهد شد. برای سهولت در تفسیر، همبستگی در یک منفی ضرب خواهد شد و  پنجره متحرک پنج

( را به 1مدل ) ،در نهایت استفاده خواهد شد.تولید  یها نهیهزبرای هموارسازی واقعی سود از طریق  یا ندهینمااز آن به عنوان 
 :میآور یم دست بهصورت زیر 

             = -      )                        ( 
به عنوان معیار اولیه هموارسازی واقعی سود          و          یعنی  ،(1( و )0مدل )همبستگی سپس از ترکیب 

 ( استفاده خواهد شد.            )
 

 کنترلی متغیرهای
در پایان سال مالی  شرکت به ارزش دفتری درآمد فروش لگاریتم طبیعیاز  برای محاسبه این نسبت :         شرکت ۀانداز

 شود. استفاده می
 ی.جار یها یبدهبر  (ها و سفارش پرداخت شیپ+  کالای موجودی )منها یجار یها ییدارا میتقس از:        شرکت  آنی نسبت

 (.یشرکت به ارزش دفتر یها ییدارابه کل  ها یبدهنسبت کل شرکت ) یاهرم مال:        شرکت اهرم مالی
متغیر سهم.  نسبت به سود خالص هر یمیپرداخت سود تقس زانی: برابر است با م         شاخص پرداخت سود سهام شرکت

 د.گیر مقدار یک و در سایر موارد صفر می ،دو ارزشی پرداخت سود نقدی است که اگر شرکت سود نقدی پرداخت کرده باشد
آلات  مثل اموال، ماشینثابت مشهود  یها ییدارا مبلغ دفتری برابر است با نسبت:              مشهود شرکت یها ییدارا

 .ها ییدارال کبه و تجهیزات 
 تصور نیا ریو در غ کیباشد، عدد  یشرکت منف یها ییداراکل  هاست که اگر بازد یساختگ یرغیمت:         شرکت زیان 

 .کند یم اریرا اخت صفرعدد 
 در پنج سال قبل. یاتینقد عمل یها انیجر اری: انحراف مع         شرکت یاتیوجوه نقد عمل انیجر های نوسان

اهرم مالی شرکت 
ارزش دفتری(.

: برابر است با میزان پرداخت سود تقسیمی نسبت 

تمرکز  شرکت یعموم و فروش توزیع، یها نهیهزت بر مدیری از جانبعادی  یاختیار یها نهیهز یریگ اندازهبه منظور :       
 ۀدهند نشان:     ، وt سالپایان در  i : فروش شرکت        ، t-1در پایان سال   iترکدارایی ش : جمع کل          ، شود یم

 مقادیر خطای مدل است.
نشده را طی  مدیریت و سودِ غیرعادی اختیاری یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ بین بخش مدیریتهمبستگی منفی این 

ساله منتهی به سال جاری ایجاد خواهد شد. برای سهولت در تفسیر، همبستگی در یک منفی ضرب خواهد  نجره متحرک پنجیک پ
( را 0مدل ) ،در نهایت اختیاری استفاده خواهد شد. یها نهیهزای برای هموارسازی واقعی سود از طریق  شد و از آن به عنوان نماینده

 آوریم: می دست بهبه صورت زیر 
             = - Corr )                          ( 

 
 (2مدل )

همبستگی تولید از طریق ایجاد  یها نهیهز، هموارسازی واقعی سود با استفاده از (1107و همکاران )نا اخورمطابق با پژوهش 
 خواهد شد. یریگ اندازهنشده  مدیریت تولید و سودِ یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  دۀش بین بخش مدیریتمنفی 

شده برابر ن تیریمد سودِ:         تولید غیرعادی و  یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ : بخش مدیریت        
 .یرعادیغ دیتول یها نهیهز لیسود مربوط به تعد ۀشد تیریبخش مد یاست با سود منها

 شود. می گیری اندازه (1112) چاوداری رویاز طریق مدل           های تولید غیرعادی هزینه
      

          
     

          
           

          
            

          
               

          
     

رفته + تغییرات موجودی  کالای فروش شدۀ برابر است با بهای تمام tدر پایان سال  iتولید عادی شرکت  یها نهیهز:       
:          ، t سالپایان در  i : فروش شرکت        ، t-1در پایان سال   iترکدارایی ش جمع کل :          کالا،  مواد و
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 .یرعادیغ دیتول یها نهیهز لیسود مربوط به تعد ۀشد تیریبخش مد یاست با سود منها
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مشهود مثل اموال، ماشین آلات و تجهیزات به کل دارایی ها.
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آلات  مثل اموال، ماشینثابت مشهود  یها ییدارا مبلغ دفتری برابر است با نسبت:              مشهود شرکت یها ییدارا

 .ها ییدارال کبه و تجهیزات 
 تصور نیا ریو در غ کیباشد، عدد  یشرکت منف یها ییداراکل  هاست که اگر بازد یساختگ یرغیمت:         شرکت زیان 

 .کند یم اریرا اخت صفرعدد 
 در پنج سال قبل. یاتینقد عمل یها انیجر اری: انحراف مع         شرکت یاتیوجوه نقد عمل انیجر های نوسان

زیان شرکت 
عدد یک و در غیر این صورت عدد صفر را اختیار می کند.

: انحراف معیار جریان های نقد عملیاتی 

تمرکز  شرکت یعموم و فروش توزیع، یها نهیهزت بر مدیری از جانبعادی  یاختیار یها نهیهز یریگ اندازهبه منظور :       
 ۀدهند نشان:     ، وt سالپایان در  i : فروش شرکت        ، t-1در پایان سال   iترکدارایی ش : جمع کل          ، شود یم

 مقادیر خطای مدل است.
نشده را طی  مدیریت و سودِ غیرعادی اختیاری یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ بین بخش مدیریتهمبستگی منفی این 

ساله منتهی به سال جاری ایجاد خواهد شد. برای سهولت در تفسیر، همبستگی در یک منفی ضرب خواهد  نجره متحرک پنجیک پ
( را 0مدل ) ،در نهایت اختیاری استفاده خواهد شد. یها نهیهزای برای هموارسازی واقعی سود از طریق  شد و از آن به عنوان نماینده

 آوریم: می دست بهبه صورت زیر 
             = - Corr )                          ( 

 
 (2مدل )

همبستگی تولید از طریق ایجاد  یها نهیهز، هموارسازی واقعی سود با استفاده از (1107و همکاران )نا اخورمطابق با پژوهش 
 خواهد شد. یریگ اندازهنشده  مدیریت تولید و سودِ یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  دۀش بین بخش مدیریتمنفی 

شده برابر ن تیریمد سودِ:         تولید غیرعادی و  یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ : بخش مدیریت        
 .یرعادیغ دیتول یها نهیهز لیسود مربوط به تعد ۀشد تیریبخش مد یاست با سود منها

 شود. می گیری اندازه (1112) چاوداری رویاز طریق مدل           های تولید غیرعادی هزینه
      

          
     

          
           

          
            

          
               

          
     

رفته + تغییرات موجودی  کالای فروش شدۀ برابر است با بهای تمام tدر پایان سال  iتولید عادی شرکت  یها نهیهز:       
:          ، t سالپایان در  i : فروش شرکت        ، t-1در پایان سال   iترکدارایی ش جمع کل :          کالا،  مواد و

در  iتغییرات فروش شرکت :            است،  t-1 و tکه برابر با تفاوت فروش بین سال  tدر پایان سال  iتغییرات فروش شرکت 
 مقادیر خطای مدل است. ۀدهند نشان:     است، t-2و  t-1که برابر با تفاوت فروش بین سال  t-1پایان سال 

نشده طی یک  مدیریت و سودِ غیرعادی تولید یها نهیهزسود مربوط به تعدیل  شدۀ بین بخش مدیریتهمبستگی منفی این 
ساله منتهی به سال جاری ایجاد خواهد شد. برای سهولت در تفسیر، همبستگی در یک منفی ضرب خواهد شد و  پنجره متحرک پنج

( را به 1مدل ) ،در نهایت استفاده خواهد شد.تولید  یها نهیهزبرای هموارسازی واقعی سود از طریق  یا ندهینمااز آن به عنوان 
 :میآور یم دست بهصورت زیر 

             = -      )                        ( 
به عنوان معیار اولیه هموارسازی واقعی سود          و          یعنی  ،(1( و )0مدل )همبستگی سپس از ترکیب 

 ( استفاده خواهد شد.            )
 

 کنترلی متغیرهای
در پایان سال مالی  شرکت به ارزش دفتری درآمد فروش لگاریتم طبیعیاز  برای محاسبه این نسبت :         شرکت ۀانداز

 شود. استفاده می
 ی.جار یها یبدهبر  (ها و سفارش پرداخت شیپ+  کالای موجودی )منها یجار یها ییدارا میتقس از:        شرکت  آنی نسبت

 (.یشرکت به ارزش دفتر یها ییدارابه کل  ها یبدهنسبت کل شرکت ) یاهرم مال:        شرکت اهرم مالی
متغیر سهم.  نسبت به سود خالص هر یمیپرداخت سود تقس زانی: برابر است با م         شاخص پرداخت سود سهام شرکت

 د.گیر مقدار یک و در سایر موارد صفر می ،دو ارزشی پرداخت سود نقدی است که اگر شرکت سود نقدی پرداخت کرده باشد
آلات  مثل اموال، ماشینثابت مشهود  یها ییدارا مبلغ دفتری برابر است با نسبت:              مشهود شرکت یها ییدارا

 .ها ییدارال کبه و تجهیزات 
 تصور نیا ریو در غ کیباشد، عدد  یشرکت منف یها ییداراکل  هاست که اگر بازد یساختگ یرغیمت:         شرکت زیان 

 .کند یم اریرا اخت صفرعدد 
نوسان های جریان وجوه نقد عملیاتی شرکت  در پنج سال قبل. یاتینقد عمل یها انیجر اری: انحراف مع         شرکت یاتیوجوه نقد عمل انیجر های نوسان

در پنج سال قبل.
: انحراف معیار استخدام خالص در پنج سال قبل.
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 : انحراف معیار استخدام خالص در پنج سال قبل.              استخدام خالص شرکت  های نوسان
 
 پژوهش های یافته

 آمار توصیفی
اطلاعات مربوط به  نیو همچن (نهیکم نه،یشیب انه،یم ن،یانگی)مانند م یمرکز یها شامل اطلاعات مربوط به شاخص یآمار یها شاخص

 یها دادههستند که متوسط میزان دوری و نزدیکی  ییها شاخصندگی اکپر یها شاخص ( است.اری)مانند انحراف مع یپراکندگ یها شاخص
 .کنند یمها را مشخص  ی مرکزی، مرکز یا وسط توزیع دادهها شاخص .دهند یمنشان  شان نیانگیمتوزیع را نسبت به 

 
 پژوهش وستهیپ یرهایمتغ یفیآمار توص :1جدول 

 انحراف معیار نهیکم بیشینه میانه میانگین نماد متغیر
 AB-NETHIRE 111/1 110/1 105/1 1110/1 116/1 کارنیروی ی گذار هیسرماناکارایی 

 RESCOMBIND 622/1 011/0 666/0 766/0- 20/1 هموارسازی واقعی سود
 RES_DEXP 101/1 552/1 666/1 627/1- 201/1 اختیاری یها نهیهزهموارسازی واقعی از طریق 

 RES_PROD 210/1 205/1 666/1 602/1- 052/1 ی تولیدها نهیهزهموارسازی واقعی از طریق 
 Size 256/00 550/00 722/11 002/00 001/0 شرکت اندازۀ

 LIQ 661/1 720/1 1/00 16/1 17/0 نسبت آنی
 Lev 502/1 502/1 11/0 15/1 1/1 اهرم مالی

 Tangable 17/1 10/1 2/1 101/1 07/1 ی مشهودها ییدارا
 SD-CFO 005/1 165/1 25/1 10/1 17/1 معیار جریان نقد عملیاتی انحراف

 SD- NETHIRE 162/1 121/1 512/1 111/1 167/1 انحراف معیار استخدام خالص
 
متغیر ناکارایی  )میانه( میانگین اختلاف اندکی دارند. ها آن انهیمو  ها یانگین مشاهدهم شود میمشاهده  (،0) جدول از
مقدار میانگین  ،شود میمشاهده ( 0از جدول ) که گونه همان .است( 110/1) 111/1ترتیب برابر با  به کارنیروی ی گذار هیسرما

، (1107و همکاران )نا اخورمطابق با  است. (1102افلاطونی و خزایی )ی پژوهش ها افته)میانه( متغیر وابسته این پژوهش نزدیک به ی
میانگین )میانه( متغیر  است. ریمتغ 1تا  -1از  RES_COMBINED ریو مقاد 0تا  -0از  RES_PRODو  RES_DEXP ریمقاد

 002/00شرکت  ترین اندازۀ و کم 722/11شرکت  ترین اندازۀ ، بیش256/00شرکت  میانگین اندازۀ ( است.011/0) 662/1مستقل 
ی ها ییدارای جاری از محل ها یبدهقدرت نقدینگی سریع شرکت در پرداخت  دهندۀ و نشان 661/1میانگین نسبت آنی . است

 0162مربوط به شرکت باما در سال  1/00است. حداکثر نسبت آنی ه پرداخت و سفارش ، پیشکالای موجودجاری بدون احتساب 
ی مورد ها شرکتی ها ییداراساختار  5/1طور متوسط  به که استاین مطلب  دهندۀ و نشان 502/1مالی  اهرممیانگین شاخص . است

شرکت صنایع که  استآن شده  0از که این متغیر بالاتر  این دلیلاست.  11/0 حداکثر اهرم مالی مطالعه از بدهی تشکیل شده است.
. دهد یمرخ بودن شرکت  ده مسئله در شرایط زیان ن. ای)زیان انباشته( بوده است منفیسهام صاحبان  وقحقی ایران دارای گر ختهیر

ترین پراکندگی متعلق به متغیر ناکارایی  و کم 001/0شرکت  اندازۀ ترین پراکندگی متعلق به متغیر بیش (،0)در جدول 
 یها دادهکه  دهد یماست. نزدیک بودن مقدار میانگین و میانه آمار توصیفی، این مطلب را نشان  116/1 کارنیروی ی گذار هیسرما

 نرمال برخوردار هستند. باًیتقراز توزیع  پژوهش
 

 گسسته پژوهش یرهایمتغ یفیآمار توص :2 جدول
 درصد فراوانی صفر نماد متغیر

 DIVD 55/10 شاخص پرداخت سود سهام
 LOSS 27/60 زیان شرکت

 
یار برای انحراف مع های میانگین و شاخصه و استفاده از وجهی بوداز نوع متغیر دوزیان شرکت شاخص پرداخت سود سهام و 

 (،1)تفسیر نیست. در جدول  متغیرهای کیفی منطقی و قابلبرای  ها شاخصزیرا استفاده از این  ها مناسب نیست، توصیف آن

نوسان های استخدام خالص شرکت 

یافتههایپژوهش

آمار توصيفی

شاخص های آماری شامل اطلاعات مربوط به شاخص های مرکزی )مانند میانگین، میانه، بیشینه، 
کمینه( و همچنین اطلاعات مربوط به شاخص های پراکندگی )مانند انحراف معیار( است. شاخص های 
به  نسبت  را  توزیع  داده های  نزدیکی  و  دوری  میزان  متوسط  که  هستند  شاخص هایی  پراکندگی 

میانگین شان نشان می دهند. شاخص های مرکزی، مرکز یا وسط توزیع داده ها را مشخص می کنند.

جدول1:آمارتوصیفیمتغیرهایپیوستهپژوهش

انحراف معيارکمينهبيشينهميانهميانگيننمادمتغير
AB-NETHIRE0/0330/0210/3150/00010/039ناکارایی سرمایه گذاری نیروی کار

RESCOMBIND0/9661/1221/999-1/7990/84هموارسازی واقعی سود
هموارسازی واقعی از طریق 

RES_DEXP0/3420/5560/999-0/9870/612هزینه های اختیاری

هموارسازی واقعی از طریق 
RES_PROD0/6240/8150/999-0/9480/456هزینه های تولید

Size14/65914/55420/76811/1161/442اندازۀ شرکت
LIQ0/9920/76111/20/091/07نسبت آنی
Lev0/5480/5481/320/050/2اهرم مالی

Tangable0/270/240/80/0120/17دارایی های مشهود
SD-CFO0/1150/0950/650/010/07انحراف معیار جریان نقد عملیاتی

SD- NETHIRE0/0980/0620/5260/0020/097انحراف معیار استخدام خالص
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از جدول )1(، مشاهده می شود میانگین مشاهده ها و میانه آن ها اختلاف اندکی دارند. میانگین 
)میانه( متغیر ناکارایی سرمایه گذاری نیروی کار به ترتیب برابر با 0/033 )0/021( است. همان گونه که 
از جدول )1( مشاهده می شود، مقدار میانگین )میانه( متغیر وابسته این پژوهش نزدیک به یافته های 
پژوهش افلاطونی و خزایی )2016( است. مطابق با خورانا و همکاران )2017(، مقادیر RES_DEXP و 
RES_PROD از 1- تا 1 و مقادیر RES_COMBINED از 2- تا 2 متغیر است. میانگین )میانه( متغیر 

اندازۀ شرکت 20/768  بیش ترین  اندازۀ شرکت 14/659،  میانگین  است.  مستقل 0/996 )1/122( 
اندازۀ شرکت 11/116 است. میانگین نسبت آنی 0/992 و نشان دهندۀ قدرت نقدینگی  و کم ترین 
سریع شرکت در پرداخت بدهی های جاری از محل دارایی های جاری بدون احتساب موجودی کالا، 
پیش پرداخت و سفارش هاست. حداکثر نسبت آنی 11/2 مربوط به شرکت باما در سال 1398 است. 
میانگین شاخص اهرم مالی 0/548 و نشان دهندۀ این مطلب است که به طور متوسط 0/5 ساختار 
دارایی های شرکت های مورد مطالعه از بدهی تشکیل شده است. حداکثر اهرم مالی 1/32 است. دلیل 
این که این متغیر بالاتر از 1 شده آن است که شرکت صنایع ریخته گری ایران دارای حقوق صاحبان 
بودن شرکت رخ می دهد. در  زیان ده  این مسئله در شرایط  بوده است.  انباشته(  )زیان  سهام منفی 
جدول )1(، بیش ترین پراکندگی متعلق به متغیر اندازۀ شرکت 1/442 و کم ترین پراکندگی متعلق 
به متغیر ناکارایی سرمایه گذاری نیروی کار 0/039 است. نزدیک بودن مقدار میانگین و میانه آمار 

توصیفی، این مطلب را نشان می دهد که داده های پژوهش از توزیع تقریباً نرمال برخوردار هستند.

جدول2:آمارتوصیفیمتغیرهایگسستهپژوهش

درصد فراوانی صفرنمادمتغير
DIVD31/55شاخص پرداخت سود سهام

LOSS91/67زیان شرکت

شاخص پرداخت سود سهام و زیان شرکت از نوع متغیر دووجهی بوده و استفاده از شاخص های میانگین 
و انحراف معیار برای توصیف آن ها مناسب نیست، زیرا استفاده از این شاخص ها برای متغیرهای کیفی منطقی 
و قابل تفسیر نیست. در جدول )2(، ملاحظه می شود که متغیر شاخص پرداخت سود سهام شرکت های نمونه 
که دارای کد 1 بوده اند )سود تقسیمی شان بالای 20 درصد( یعنی سود نقدی پرداخت کرده اند و شرکت های 
نمونه دارای کد 0 از نوع شرکت هایی بودند که میزان سود تقسیمی پایین تر از 20 درصد پرداخت کرده اند یا 
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زیان ده بوده اند. برای متغیر شاخص پرداخت سود سهام از بین 672 مشاهده )شرکت ـ سال( 460 مشاهده 
)معادل 68/45 درصد( دارای کد 1 بوده و 212 مشاهده )معادل 31/55 درصد( دارای کد 0 هستند. برای 
متغیر زیان شرکت از بین 672 مشاهده )شرکت ـ سال( 616 مشاهده )معادل 91/67 درصد( دارای کد 
0 بوده و 56 مشاهده )معادل 8/33 درصد( دارای کد 1 هستند. بر اساس درصد فراوانی تنها 8 درصد 
شرکت های نمونه زیان گزارش کردند و مابقی 92 درصد شرکت های نمونه سودده بوده اند. از این مطلب 

برداشت می شود که تعداد مشاهده های شرکت های زیان ده خیلی کم تر از شرکت های سودده خواهد بود.

آزمون F ليمر برای انتخاب اثرات تجميعی یا اثرات تابلویی

پیش از برآورد مدل، ابتدا باید آزمون F لیمر برای داده ها انجام شود تا مشخص گردد که داده ها 
انتخاب مدل  به  لیمر   F آزمون  انجام  با  نتیجه،  pool تخمین زده شوند. در  یا   panel به شیوه  باید 
داده های تجمیعی )مقید( در برابر داده های ترکیبی )تابلویی( پرداخته می شود. نتیجة حاصل از آزمون 

F لیمر در جدول )3( نشان داده شده است.

جدول3:نتیجۀآزمونFلیمر

روش آزمونتفسيرسطح معنا داریآماره Fنماد
RESCOMBIND1/110/242H0 تجمیعیپذیرش

RES_DEXP1/120/224H0 تجمیعیپذیرش
RES_PROD1/090/267H0 تجمیعیپذیرش

با توجه به نتیجة آزمون F لیمر در جدول )3(، مشاهده می شود معنا داری آماره چاو )prob( بالاتر 
از سطح 5 درصد است. در این حالت فرض صفر رد نمی شود و ساختار داده های pool )تجمیعی( گزینه 

مناسبی برای برآورد مدل است.

آزمون بروش پاگان برای انتخاب اثرات تجميعی و اثرات تصادفی

از آزمون بروش پاگان برای تشخیص بین الگوهای اثرات مقید و داده های تابلویی )اثرات ثابت و 
تصادفی( استفاده می شود. برخی صاحب نظران معتقدند که اجرای آزمون چاو برای تشخیص الگو بین 

ساختار pool و panel کفایت می کند.
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جدول4:نتیجۀآزمون)ضرایبلاگرانژ(بروشپاگان

روش آزمونتفسيرسطح معنا داریآمارۀ بروش پاگاننماد
RESCOMBIND0/010/471H0 تجمیعیپذیرش

RES_DEXP0/090/381H0 تجمیعیپذیرش
RES_PROD0/000/493H0 تجمیعیپذیرش

با توجه به نتیجة آزمون بروش پاگان در جدول )4(، مشاهده می شود میزان معنا داری آمارۀ بروش 
 pool بالاتر از 5 درصد است. در این حالت فرض صفر رد نمی شود و ساختار داده های )prob( پاگان

انتخاب می شود. یعنی باید مدل مورد نظر بر اساس روش اثرات مقید )تجمیعی( برآورد شود.

بررسی فروض رگرسيون کلاسيک

آزمون همسانی واریانس در مقادیر خطا
یکی از فروض معادله رگرسیون همسانی واریانس است که در این حالت تمامی جملات پسماند 
دارای واریانس برابر هستند. نتیجة حاصل از آزمون همسانی واریانس در مقادیر خطا در جدول )5( 

نشان داده شده است.

جدول5:نتیجۀآزمونهمسانیواریانسدرمقادیرخطا

نتيجۀ آزمونسطح معنا داریآمارهنماد
RESCOMBIND120/740/000وجود واریانس ناهمسانی

RES_DEXP119/790/000وجود واریانس ناهمسانی
RES_PROD133/180/000وجود واریانس ناهمسانی

می شود  مشاهده   ،)5( جدول  در  خطا  مقادیر  در  واریانس  همسانی  آزمون  نتیجة  به  توجه  با 
سطح معنا داری مربوط به این آزمون کم تر از 5 درصد است. در این حالت فرض صفر رد می شود و 
نشان دهندۀ این موضوع است که مشکل ناهمسانی واریانس در رگرسیون وجود دارد و دیگر نمی توان 
از روش حداقل مربعات معمولیOLS( 1( استفاده کرد. یکی از راه هایی که برای رفع ناهمسانی واریانس 

استفاده می شود، استفاده از روش حداقل مربعات تعمیم یافتهGLS( 2( است.
1. Ordinary Leas t Squares
2. Generalized Leas t Squares
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آزمون نبودِ خودهمبستگی در مقادیر خطا
یکی از فروض معادله رگرسیون نبودِ خودهمبستگی است. در این حالت، بین جملات باقی مانده 

رگرسیون، همبستگی وجود ندارد.

جدول6:نتیجۀآزموننبودِخودهمبستگیدرمقادیرخطا

نتيجه آزمونسطح معنا داریآمارهنماد
RESCOMBIND0/0210/883نبودِ خودهمبستگی

RES_DEXP0/0770/781نبودِ خودهمبستگی
RES_PROD0/0280/868نبودِ خودهمبستگی

با توجه به نتیجة آزمون نبودِ خودهمبستگی در مقادیر خطا در جدول )6(، مشاهده می شود سطح 
معنا داری مربوط به این آزمون بیش تر از 5 درصد است. در این حالت، فرض صفر رد نمی شود و این 

مطلب نشان دهندۀ این موضوع است که مشکل خودهمبستگی بین مقادیر خطا وجود ندارد.

آزمون همخطی )همبستگی خطی بين متغيرهای توضيحی(
عامل تورم واریانس )VIF(، ازجمله آزمون هایی است که برای تشخیص همخطی بین متغیرهای 
مستقل استفاده می شود. اگر نتیجة این شاخص عدد بالای 10 را نشان دهد، بیانگر این موضوع است 
که وضعیت همخطی بین متغیرها بسیار بحرانی است و حد قابل قبول برای این معیار عدد زیر 5 است 
که در مطلوب ترین حالت نتیجة این معیار به عدد 1 نزدیک است. VIF/1 این شاخص همان مقادیر 
نوسان )تلورانس( است که به منظور مطلوب بودن مدل و نبودِ همخطی شدید می بایست بالاتر از 0/2 
از آزمون همخطی )همبستگی خطی بین متغیرهای توضیحی( در جدول )7(  باشد. نتیجة حاصل 

نشان داده شده است.
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جدول7:نتایجآزمونهمخطیبینمتغیرهایتوضیحی

فرضيه
نماد

فرعی دومفرعی اولاصلی
VIF1/VIFVIF1/VIFVIF1/VIF

RESCOMBIND1/110/89----
RES_DEXP--1/060/94--
RES_PROD----1/100/90

size1/160/851/110/901/160/86
LIQ1/680/591/680/591/670/60
Lev1/750/571/750/571/750/57

Tangable1/240/81/250/81/240/8
SD-CFO1/050/951/050/951/050/95

SD- NETHIRE1/070/931/070/931/070/93
DIVD1/370/721/370/731/380/72
LOSS1/320/751/320/751/320/75

با توجه به نتیجة آزمون همخطی بین متغیرهای توضیحی در جدول )7(، مشاهده می شود که 
مشکل همخطی بین متغیرهای مستقل وجود ندارد، زیرا عامل تورم واریانس VIF تمامی متغیرها زیر 

5 یا مقادیر تلورانس VIF/1 تمامی متغیرها بیش تر از 0/2 هستند.

نتایج آزمون فرضيه

مدل رگرسیون تجمیعی یا مقید طی دورۀ هفت ساله پژوهش، در جدول )8( تشریح شده است.
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جدول8:نتایجآزمونفرضیهاصلی

Tangable 10/0 2/1 15/0 2/1 10/0 2/1 
SD-CFO 15/0 65/1 15/0 65/1 15/0 65/1 

SD- NETHIRE 17/0 61/1 17/0 61/1 17/0 61/1 
DIVD 17/0 71/1 17/0 71/1 12/0 71/1 
LOSS 11/0 75/1 11/0 75/1 11/0 75/1 

 
ی بین متغیرهای خطمشکل هم که شود میمشاهده  (،7) ی در جدولحیتوض یرهایمتغ نیب یخطهمآزمون  با توجه به نتیجة
 1/1تر از  تمامی متغیرها بیش VIF/1 تلورانس ریمقادیا  5تمامی متغیرها زیر  VIFزیرا عامل تورم واریانس  مستقل وجود ندارد،

 .هستند
 

 فرضیهنتایج آزمون 
 شده است. حیتشر (2)در جدول  ،پژوهشساله  هفت ۀدور یط دیمق ای یعیتجم ونیمدل رگرس

 
 فرضیه اصلی آزمون جی: نتا8جدول 

               =   +                   +            +           +           +            + 

                +             +             +                 +      
 شرکت کارنیروی  یگذار هیسرما ییکاراناوابسته:  ریمتغ

 یمعنادارسطح  t آمارۀ استاندارد یخطا ضریب نماد متغیر
 RESCOMBIND 1115/1- 111527/1 512/0- 111/1 هموارسازی واقعی سود

 size 1110/1- 111156/1 070/0- 10/1 شرکت اندازۀ
 LIQ 1111/1- 111057/1 650/0- 111/1 نسبت آنی
 Lev 1120/1 117251/1 561/1 111/1 اهرم مالی

 Tangable 1011/1 112027/1 112/1 100/1 ی مشهودها ییدارا
 SD-CFO 1010/1 101500/1 025/1 110/1 معیار جریان نقد عملیاتی انحراف

 SD- NETHIRE 1100/1- 112501/1 227/1- 110/1 انحراف معیار استخدام خالص
 DIVD 1100/1 110711/1 015/1 102/1 شاخص پرداخت سود سهام

 LOSS 1010/1- 111601/1 150/1- 111/1 زیان شرکت
 C 1057/1 112226/1 771/0 172/1 أعرض از مبد

 01/1 (R2تعیین )ضریب 
 00/1 شده لیتعد نییتع بیضر

 F 110/01 آمارۀ
 F 11111/1 ی آمارهمعنادار

 211/0 واتسونـ  نیدورب ۀآمار
 

. نتایج کند یمشرکت ارائه  کاری روین یگذار هیسرمانتایج اصلی را برای رابطه بین هموارسازی واقعی سود و ناکارایی  (،2)جدول 
 . مقداراست دار معناو  درصد 0از  تر کوچک 111/1کل مدل  یدار معناکه سطح  دهد یمشده نشان  مدل رگرسیونی برازش یدار معنا

 66گفت این مدل با احتمال  توان یم ،در نتیجه .دهد یماعتبار کلی مدل را نشان  Fآماره  ،کلی طور . بهاستF (110/01 )آماره 
که  دهد یممدل مورد برازش نشان  شده تعدیل بررسی ضریب تعیین ،و از اعتبار بالایی برخوردار است. همچنین دار معنا درصد

 توضیح دهند.  را ها شرکت کاری روین یگذار هیسرماتغییرات ناکارایی  00/1متغیرهای مستقل توانستند 
است و این متغیر  درصد 0تر از  کم و 111/1 یدار معناکه سطح  دهد یمهموارسازی واقعی سود نشان  یدار معنابررسی سطح 
بر ناکارایی  دار معنامنفی و  ثیرتا ۀدهند نشانکه  است -1115/1ضریب رگرسیونی متغیر  معنادار است. درصد 0در سطح خطای 

کائو و همکاران  نتیجةمطابق  ،شود یم دییات H1که فرضیه  شرکت است. این امر حکایت از این موضوع دارد کاری روین یگذار هیسرما
(1111).  

Tangable 10/0 2/1 15/0 2/1 10/0 2/1 
SD-CFO 15/0 65/1 15/0 65/1 15/0 65/1 

SD- NETHIRE 17/0 61/1 17/0 61/1 17/0 61/1 
DIVD 17/0 71/1 17/0 71/1 12/0 71/1 
LOSS 11/0 75/1 11/0 75/1 11/0 75/1 

 
ی بین متغیرهای خطمشکل هم که شود میمشاهده  (،7) ی در جدولحیتوض یرهایمتغ نیب یخطهمآزمون  با توجه به نتیجة
 1/1تر از  تمامی متغیرها بیش VIF/1 تلورانس ریمقادیا  5تمامی متغیرها زیر  VIFزیرا عامل تورم واریانس  مستقل وجود ندارد،

 .هستند
 

 فرضیهنتایج آزمون 
 شده است. حیتشر (2)در جدول  ،پژوهشساله  هفت ۀدور یط دیمق ای یعیتجم ونیمدل رگرس

 
 فرضیه اصلی آزمون جی: نتا8جدول 

               =   +                   +            +           +           +            + 

                +             +             +                 +      
 شرکت کارنیروی  یگذار هیسرما ییکاراناوابسته:  ریمتغ

 یمعنادارسطح  t آمارۀ استاندارد یخطا ضریب نماد متغیر
 RESCOMBIND 1115/1- 111527/1 512/0- 111/1 هموارسازی واقعی سود

 size 1110/1- 111156/1 070/0- 10/1 شرکت اندازۀ
 LIQ 1111/1- 111057/1 650/0- 111/1 نسبت آنی
 Lev 1120/1 117251/1 561/1 111/1 اهرم مالی

 Tangable 1011/1 112027/1 112/1 100/1 ی مشهودها ییدارا
 SD-CFO 1010/1 101500/1 025/1 110/1 معیار جریان نقد عملیاتی انحراف

 SD- NETHIRE 1100/1- 112501/1 227/1- 110/1 انحراف معیار استخدام خالص
 DIVD 1100/1 110711/1 015/1 102/1 شاخص پرداخت سود سهام

 LOSS 1010/1- 111601/1 150/1- 111/1 زیان شرکت
 C 1057/1 112226/1 771/0 172/1 أعرض از مبد

 01/1 (R2تعیین )ضریب 
 00/1 شده لیتعد نییتع بیضر

 F 110/01 آمارۀ
 F 11111/1 ی آمارهمعنادار

 211/0 واتسونـ  نیدورب ۀآمار
 

. نتایج کند یمشرکت ارائه  کاری روین یگذار هیسرمانتایج اصلی را برای رابطه بین هموارسازی واقعی سود و ناکارایی  (،2)جدول 
 . مقداراست دار معناو  درصد 0از  تر کوچک 111/1کل مدل  یدار معناکه سطح  دهد یمشده نشان  مدل رگرسیونی برازش یدار معنا

 66گفت این مدل با احتمال  توان یم ،در نتیجه .دهد یماعتبار کلی مدل را نشان  Fآماره  ،کلی طور . بهاستF (110/01 )آماره 
که  دهد یممدل مورد برازش نشان  شده تعدیل بررسی ضریب تعیین ،و از اعتبار بالایی برخوردار است. همچنین دار معنا درصد

 توضیح دهند.  را ها شرکت کاری روین یگذار هیسرماتغییرات ناکارایی  00/1متغیرهای مستقل توانستند 
است و این متغیر  درصد 0تر از  کم و 111/1 یدار معناکه سطح  دهد یمهموارسازی واقعی سود نشان  یدار معنابررسی سطح 
بر ناکارایی  دار معنامنفی و  ثیرتا ۀدهند نشانکه  است -1115/1ضریب رگرسیونی متغیر  معنادار است. درصد 0در سطح خطای 

کائو و همکاران  نتیجةمطابق  ،شود یم دییات H1که فرضیه  شرکت است. این امر حکایت از این موضوع دارد کاری روین یگذار هیسرما
(1111).  

Tangable 10/0 2/1 15/0 2/1 10/0 2/1 
SD-CFO 15/0 65/1 15/0 65/1 15/0 65/1 

SD- NETHIRE 17/0 61/1 17/0 61/1 17/0 61/1 
DIVD 17/0 71/1 17/0 71/1 12/0 71/1 
LOSS 11/0 75/1 11/0 75/1 11/0 75/1 

 
ی بین متغیرهای خطمشکل هم که شود میمشاهده  (،7) ی در جدولحیتوض یرهایمتغ نیب یخطهمآزمون  با توجه به نتیجة
 1/1تر از  تمامی متغیرها بیش VIF/1 تلورانس ریمقادیا  5تمامی متغیرها زیر  VIFزیرا عامل تورم واریانس  مستقل وجود ندارد،

 .هستند
 

 فرضیهنتایج آزمون 
 شده است. حیتشر (2)در جدول  ،پژوهشساله  هفت ۀدور یط دیمق ای یعیتجم ونیمدل رگرس

 
 فرضیه اصلی آزمون جی: نتا8جدول 

               =   +                   +            +           +           +            + 

                +             +             +                 +      
 شرکت کارنیروی  یگذار هیسرما ییکاراناوابسته:  ریمتغ

 یمعنادارسطح  t آمارۀ استاندارد یخطا ضریب نماد متغیر
 RESCOMBIND 1115/1- 111527/1 512/0- 111/1 هموارسازی واقعی سود

 size 1110/1- 111156/1 070/0- 10/1 شرکت اندازۀ
 LIQ 1111/1- 111057/1 650/0- 111/1 نسبت آنی
 Lev 1120/1 117251/1 561/1 111/1 اهرم مالی

 Tangable 1011/1 112027/1 112/1 100/1 ی مشهودها ییدارا
 SD-CFO 1010/1 101500/1 025/1 110/1 معیار جریان نقد عملیاتی انحراف

 SD- NETHIRE 1100/1- 112501/1 227/1- 110/1 انحراف معیار استخدام خالص
 DIVD 1100/1 110711/1 015/1 102/1 شاخص پرداخت سود سهام

 LOSS 1010/1- 111601/1 150/1- 111/1 زیان شرکت
 C 1057/1 112226/1 771/0 172/1 أعرض از مبد

 01/1 (R2تعیین )ضریب 
 00/1 شده لیتعد نییتع بیضر

 F 110/01 آمارۀ
 F 11111/1 ی آمارهمعنادار

 211/0 واتسونـ  نیدورب ۀآمار
 

. نتایج کند یمشرکت ارائه  کاری روین یگذار هیسرمانتایج اصلی را برای رابطه بین هموارسازی واقعی سود و ناکارایی  (،2)جدول 
 . مقداراست دار معناو  درصد 0از  تر کوچک 111/1کل مدل  یدار معناکه سطح  دهد یمشده نشان  مدل رگرسیونی برازش یدار معنا

 66گفت این مدل با احتمال  توان یم ،در نتیجه .دهد یماعتبار کلی مدل را نشان  Fآماره  ،کلی طور . بهاستF (110/01 )آماره 
که  دهد یممدل مورد برازش نشان  شده تعدیل بررسی ضریب تعیین ،و از اعتبار بالایی برخوردار است. همچنین دار معنا درصد

 توضیح دهند.  را ها شرکت کاری روین یگذار هیسرماتغییرات ناکارایی  00/1متغیرهای مستقل توانستند 
است و این متغیر  درصد 0تر از  کم و 111/1 یدار معناکه سطح  دهد یمهموارسازی واقعی سود نشان  یدار معنابررسی سطح 
بر ناکارایی  دار معنامنفی و  ثیرتا ۀدهند نشانکه  است -1115/1ضریب رگرسیونی متغیر  معنادار است. درصد 0در سطح خطای 

کائو و همکاران  نتیجةمطابق  ،شود یم دییات H1که فرضیه  شرکت است. این امر حکایت از این موضوع دارد کاری روین یگذار هیسرما
(1111).  

متغير وابسته: ناکارایی سرمایه گذاری نيروی کار شرکت

سطح آمارۀ tخطای استانداردضریبنمادمتغير
معناداری

RESCOMBIND-0/00250/000567-4/5380/000هموارسازی واقعی سود
size-0/00040/000359-1/1740/24اندازۀ شرکت
LIQ-0/00220/000457-4/9540/000نسبت آنی
Lev0/02810/0078533/5900/000اهرم مالی

Tangable0/01320/0064872/0380/041دارایی های مشهود
انحراف معیار جریان نقد 

SD-CFO0/04310/0135413/1850/001عملیاتی

SD- NETHIRE-0/02440/008542-2/8670/004انحراف معیار استخدام خالص
DIVD0/00410/0017302/4050/016شاخص پرداخت سود سهام

LOSS-0/01310/003910-3/3540/000زیان شرکت
C0/01570/0088691/7720/076عرض از مبدأ

)R2( 0/12ضریب تعیین
0/11ضریب تعیین تعدیل شده

F 10/001آمارۀ
F 0/00000معناداری آماره

1/803آمارۀ دوربین ـ واتسون

جدول )8(، نتایج اصلی را برای رابطه بین هموارسازی واقعی سود و ناکارایی سرمایه گذاری نیروی 
کار شرکت ارائه می کند. نتایج معنا داری مدل رگرسیونی برازش شده نشان می دهد که سطح معنا داری 
کل مدل 0/000 کوچک تر از 1 درصد و معنا دار است. مقدار آماره F )10/001( است. به طور کلی، آماره 
F اعتبار کلی مدل را نشان می دهد. در نتیجه، می توان گفت این مدل با احتمال 99 درصد معنا دار و از 
اعتبار بالایی برخوردار است. همچنین، بررسی ضریب تعیین تعدیل شده مدل مورد برازش نشان می دهد 
که متغیرهای مستقل توانستند 0/11 تغییرات ناکارایی سرمایه گذاری نیروی کار شرکت ها را توضیح 

دهند. 
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بررسی سطح معنا داری هموارسازی واقعی سود نشان می دهد که سطح معنا داری 0/000 و کم تر از 
1 درصد است و این متغیر در سطح خطای 1 درصد معنادار است. ضریب رگرسیونی متغیر 0/0025- 
است که نشان دهندۀ تاثیر منفی و معنا دار بر ناکارایی سرمایه گذاری نیروی کار شرکت است. این امر 

حکایت از این موضوع دارد که فرضیه H1 مطابق نتیجة کائو و همکاران )2023( تایید می شود. 
همچنین، بررسی سطح معنا داری اندازۀ شرکت نشان می دهد که سطح معنا داری 0/24 و بیش تر 
ناکارایی  بر  اثری  و  این متغیر در سطح اطمینان 90 درصد معنا دار نیست  از 5 درصد است. حتی 
سرمایه گذاری نیروی کار شرکت ندارد. بررسی سطح معنا داری نسبت آنی نشان می دهد که سطح 
معناداری 0/000 و کم تر از 1 درصد است و در سطح خطای 1 درصد معنادار است. ضریب رگرسیونی 
متغیر 0/0022- است که نشان دهندۀ تاثیر منفی و معنادار بر ناکارایی سرمایه گذاری نیروی کار است. 
بررسی سطح معنا داری اهرم مالی نشان می دهد که سطح معناداری 0/000 و کم تر از 1 درصد 
است و در سطح خطای 1 درصد معنادار است. ضریب رگرسیونی متغیر 0/0281 است که نشان دهندۀ 

تاثیر مثبت و معنادار بر ناکارایی سرمایه گذاری نیروی کار است. 
بررسی سطح معنا داری دارایی های مشهود نشان می دهد که سطح معناداری 0/041 و کم تر از 
5 درصد است و در سطح خطای 5 درصد معنادار است. ضریب رگرسیونی متغیر 0/0132 است که 

نشان دهندۀ تاثیر مثبت و معنادار بر ناکارایی سرمایه گذاری نیروی کار است. 
معناداری  سطح  که  می دهد  نشان  عملیاتی  نقد  جریان  معیار  انحراف  معنا داری  سطح  بررسی 
0/001 و کم تر از 1 درصد است و در سطح خطای 1 درصد معنادار است و ضریب رگرسیونی متغیر 

0/0431 است که نشان دهندۀ تاثیر مثبت و معنادار بر ناکارایی سرمایه گذاری نیروی کار است.
بررسی سطح معنا داری انحراف معیار استخدام خالص نشان می دهد که سطح معناداری 0/004 و 
کم تر از 1 درصد است و در سطح خطای 1 درصد معنادار است و ضریب رگرسیونی متغیر 0/0244- 

است که نشان دهندۀ تاثیر منفی و معنادار بر ناکارایی سرمایه گذاری نیروی کار است. 
بررسی سطح معنا داری شاخص پرداخت سود سهام نشان می دهد که سطح معناداری 0/016 و 
کم تر از 5 درصد است و در سطح خطای 5 درصد معنادار است و ضریب رگرسیونی متغیر 0/0041 

است که نشان دهندۀ تاثیر مثبت و معنادار بر ناکارایی سرمایه گذاری نیروی کار است. 
 1 از  کم تر  و   0/000 معناداری  سطح  که  می دهد  نشان  شرکت  زیان  معنا داری  سطح  بررسی 
درصد است و در سطح خطای 1 درصد معنادار است و ضریب رگرسیونی متغیر 0/0131- است که 

نشان دهندۀ تاثیر منفی و معنادار بر ناکارایی سرمایه گذاری نیروی کار است.
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از آن جایی که آماره دوربین ـ واتسون این مدل بین 1/5 تا 2/5 است، می توان گفت در این مدل 
خودهمبستگی مرتبه اول وجود ندارد.

آزمون های تکميلی

در آزمون های تکمیلی متغیر مستقل پژوهش مورد نظر، یعنی هموارسازی واقعی سود، از طریق تعدیل 
هزینه های اختیاری و هزینه های تولید )RES_DEXP( و )RES_PROD( به طور جداگانه مورد آزمون قرار داده 
شد و اثر هر مدل به تنهایی بر ناکارایی سرمایه گذاری نیروی کار شرکت در جداول )9( و )10( شرح داده شد.

جدول9:نتایجآزمونتکمیلیاول

13 

. حتی این متغیر در است درصد 5تر از  و بیش 10/1 یدار معناکه سطح  دهد یمشرکت نشان  اندازۀ یدار معنابررسی سطح  ،همچنین
آنی نشان  نسبت یدار معناشرکت ندارد. بررسی سطح  کاری روین یگذار هیسرماو اثری بر ناکارایی  نیست دار معنا درصد 61سطح اطمینان 

 -1111/1ضریب رگرسیونی متغیر  .معنادار است درصد 0است و در سطح خطای  درصد 0تر از  کم و 111/1که سطح معناداری  دهد یم
 است.  کاری روین یگذار هیسرمامنفی و معنادار بر ناکارایی  ثیرتا ۀدهند نشانکه  است

 درصد 0است و در سطح خطای  درصد 0تر از  کم و 111/1که سطح معناداری  دهد یمی اهرم مالی نشان دار معنابررسی سطح 
 است.  کاری روین یگذار هیسرمامثبت و معنادار بر ناکارایی  ثیرتا دهندۀ که نشان است 1120/1ضریب رگرسیونی متغیر  .معنادار است

 5است و در سطح خطای  درصد 5تر از  کم و 100/1که سطح معناداری  دهد یممشهود نشان  یها ییدارا یدار معنابررسی سطح 
 است.  کاری روین یگذار هیسرمامثبت و معنادار بر ناکارایی  ثیرتا دهندۀ که نشان است 1011/1 ضریب رگرسیونی متغیر .معنادار است درصد

است و در سطح  درصد 0تر از  کم و 110/1که سطح معناداری  دهد یمانحراف معیار جریان نقد عملیاتی نشان  یدار معنابررسی سطح 
 یگذار هیسرمامثبت و معنادار بر ناکارایی  ثیرتا دهندۀ که نشان است 1010/1 معنادار است و ضریب رگرسیونی متغیر درصد 0خطای 

 است. کاری روین
است و در سطح  درصد 0تر از  کم و 110/1که سطح معناداری  دهد یمانحراف معیار استخدام خالص نشان  یدار معنابررسی سطح 

 یگذار هیسرمامنفی و معنادار بر ناکارایی  ثیرۀ تادهند نشانکه  است -1100/1 معنادار است و ضریب رگرسیونی متغیر درصد 0خطای 
 است.  کاری روین

است و در سطح  درصد 5تر از  کم و 102/1که سطح معناداری  دهد یمشاخص پرداخت سود سهام نشان  یدار معنابررسی سطح 
 یگذار هیسرمامثبت و معنادار بر ناکارایی  ثیرتا دهندۀ که نشان است 1100/1 معنادار است و ضریب رگرسیونی متغیر درصد 5خطای 

 است.  کاری روین
 درصد 0است و در سطح خطای  درصد 0تر از  کم و 111/1که سطح معناداری  دهد یمنشان زیان شرکت  یدار معنابررسی سطح 

 است. کاری روین یگذار هیسرمامنفی و معنادار بر ناکارایی  ثیردهندۀ تا که نشان است -1010/1 معنادار است و ضریب رگرسیونی متغیر
همبستگی مرتبه اول وجود در این مدل خود گفت توان یماست،  5/1تا  5/0واتسون این مدل بین  ـ که آماره دوربین جایی از آن

 ندارد.
 

 تکمیلی یها آزمون
 واختیاری  یها نهیهز تعدیل از طریق ،یعنی هموارسازی واقعی سود ،نظر مستقل پژوهش مورد تکمیلی متغیر یها آزموندر 

تنهایی بر ناکارایی  قرار داده شد و اثر هر مدل بهمورد آزمون  طور جداگانه به (RES_PRODو ) RES_DEXP() تولید یها نهیهز
 .( شرح داده شد01)و  (6)شرکت در جداول  کاری روین یگذار هیسرما
 

 تکمیلی اول آزمون جینتا: 9 جدول
               =   +                +            +           +           +            +                 

+            +             +                 +      
 شرکت کاری روین یگذار هیسرما ییکاراناوابسته:  ریمتغ

 یدار معناسطح  t آمارۀ استاندارد یخطا ضریب نماد متغیر
 یها نهیهزهموارسازی واقعی سود از طریق 

 RES_DEXP 1111/1- 110122/1 260/0- 152/1 اختیاری

 size 1110/1- 111156/1 116/1- 701/1 شرکت اندازۀ
 LIQ 1110/1- 111011/1 010/5- 111/1 نسبت آنی
 Lev 1121/1 117211/1 705/1 111/1 اهرم مالی

 Tangable 1011/1 112500/1 107/1 100/1 مشهود یها ییدارا
 SD-CFO 1010/1 101121/1 157/1 110/1 معیار جریان نقد عملیاتی انحراف

 SD- NETHIRE 1101/1- 112226/1 201/1- 115/1 انحراف معیار استخدام خالص
 DIVD 1116/1 110216/1 021/1 116/1 شاخص پرداخت سود سهام

 LOSS 1017/1- 111261/1 020/1- 111/1 زیان شرکت
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 است.  کاری روین یگذار هیسرمامثبت و معنادار بر ناکارایی  ثیرتا دهندۀ که نشان است 1011/1 ضریب رگرسیونی متغیر .معنادار است درصد

است و در سطح  درصد 0تر از  کم و 110/1که سطح معناداری  دهد یمانحراف معیار جریان نقد عملیاتی نشان  یدار معنابررسی سطح 
 یگذار هیسرمامثبت و معنادار بر ناکارایی  ثیرتا دهندۀ که نشان است 1010/1 معنادار است و ضریب رگرسیونی متغیر درصد 0خطای 

 است. کاری روین
است و در سطح  درصد 0تر از  کم و 110/1که سطح معناداری  دهد یمانحراف معیار استخدام خالص نشان  یدار معنابررسی سطح 

 یگذار هیسرمامنفی و معنادار بر ناکارایی  ثیرۀ تادهند نشانکه  است -1100/1 معنادار است و ضریب رگرسیونی متغیر درصد 0خطای 
 است.  کاری روین

است و در سطح  درصد 5تر از  کم و 102/1که سطح معناداری  دهد یمشاخص پرداخت سود سهام نشان  یدار معنابررسی سطح 
 یگذار هیسرمامثبت و معنادار بر ناکارایی  ثیرتا دهندۀ که نشان است 1100/1 معنادار است و ضریب رگرسیونی متغیر درصد 5خطای 

 است.  کاری روین
 درصد 0است و در سطح خطای  درصد 0تر از  کم و 111/1که سطح معناداری  دهد یمنشان زیان شرکت  یدار معنابررسی سطح 

 است. کاری روین یگذار هیسرمامنفی و معنادار بر ناکارایی  ثیردهندۀ تا که نشان است -1010/1 معنادار است و ضریب رگرسیونی متغیر
همبستگی مرتبه اول وجود در این مدل خود گفت توان یماست،  5/1تا  5/0واتسون این مدل بین  ـ که آماره دوربین جایی از آن

 ندارد.
 

 تکمیلی یها آزمون
 واختیاری  یها نهیهز تعدیل از طریق ،یعنی هموارسازی واقعی سود ،نظر مستقل پژوهش مورد تکمیلی متغیر یها آزموندر 

تنهایی بر ناکارایی  قرار داده شد و اثر هر مدل بهمورد آزمون  طور جداگانه به (RES_PRODو ) RES_DEXP() تولید یها نهیهز
 .( شرح داده شد01)و  (6)شرکت در جداول  کاری روین یگذار هیسرما
 

 تکمیلی اول آزمون جینتا: 9 جدول
               =   +                +            +           +           +            +                 

+            +             +                 +      
 شرکت کاری روین یگذار هیسرما ییکاراناوابسته:  ریمتغ

 یدار معناسطح  t آمارۀ استاندارد یخطا ضریب نماد متغیر
 یها نهیهزهموارسازی واقعی سود از طریق 

 RES_DEXP 1111/1- 110122/1 260/0- 152/1 اختیاری

 size 1110/1- 111156/1 116/1- 701/1 شرکت اندازۀ
 LIQ 1110/1- 111011/1 010/5- 111/1 نسبت آنی
 Lev 1121/1 117211/1 705/1 111/1 اهرم مالی

 Tangable 1011/1 112500/1 107/1 100/1 مشهود یها ییدارا
 SD-CFO 1010/1 101121/1 157/1 110/1 معیار جریان نقد عملیاتی انحراف

 SD- NETHIRE 1101/1- 112226/1 201/1- 115/1 انحراف معیار استخدام خالص
 DIVD 1116/1 110216/1 021/1 116/1 شاخص پرداخت سود سهام

 LOSS 1017/1- 111261/1 020/1- 111/1 زیان شرکت

متغير وابسته: ناکارایی سرمایه گذاری نيروی کار شرکت

خطای ضریبنمادمتغير
سطح آمارۀ tاستاندارد

معنا داری
هموارسازی واقعی سود از طریق 

RES_DEXP-0/00200/001088-1/8940/058هزینه های اختیاری

size-0/00010/000359-0/3290/742اندازۀ شرکت
LIQ-0/00210/000423-5/1040/000نسبت آنی
Lev0/02830/0076233/7150/000اهرم مالی

Tangable0/01320/0065442/0170/044دارایی های مشهود
SD-CFO0/04310/0132623/2570/001انحراف معیار جریان نقد عملیاتی

SD- NETHIRE-0/02430/008669-2/8120/005انحراف معیار استخدام خالص
DIVD0/00390/0018092/1820/029شاخص پرداخت سود سهام

LOSS-0/01270/003692-3/4640/000زیان شرکت
C0/00920/0074971/2380/216عرض از مبدأ

)R2( 0/114ضریب تعیین
0/10ضریب تعیین تعدیل شده

F 9/466آمارۀ
F 0/0000معنا داری آماره

1/794آمارۀ دوربین-واتسون



می
 عل

مه
لنا

ص
ف

هم
و ن

ت 
س

ل بی
سا

ه 1
مار

ش
14

03
ار 

به

128

جدول10:نتایجآزمونتکمیلیدوم

 

 
 تکمیلی دوم آزمون جی: نتا11 جدول

 
سود با استخدام  یواقع یهموارساز ریدو متغ نیحاصل شد که ا جهینت نیا ،ارائه گردید (2)که در جدول  یاصل ةجیمطابق نت

 ریمتغ ینیتخم بیدارند و ضرا یارتباط منف زین نیروی کار شرکت یگذار هیسرمایا همان شاخص ناکارایی  یرعادیخالص غ
RES_DEXP ریدرصد معنادار است و متغ 61در سطح  یآمار از نظر RES_PROD درصد معنادار است،  65در سطح  یاز نظر آمار

. از دهند ی( را کاهش مشرکت کار یروین یگذار هیسرما یی)ناکارا یعنی یعادریسود، استخدام خالص غ یواقع ینوع هموارساز وکه هر د
 ،مورد نظر ریشد که متغ نیا جهینت ،یکل طور استفاده شد. به یاصل ةجیاز استحکام نت نانیاطم یسود برا یواقع یهموارساز ریدو متغ

با  ییها شرکت ،معناست نیو معنادار است که به ا یمداوم در هر مدل منفطور  به RESCOMBINDسود  یواقع یهموارساز یعنی
 همراه هستند. یمدتراکار یگذار هیدرآمد هموارتر معمولاً با سرما

 
 گیری نتیجه و بحث

 ،ی موجودها هینظربا توجه به است.  کار شرکت  یروین یگذار هیسرما ییکارا سود بر یواقع یهموارساز ریثات یبررساز این مطالعه  هدف
ی متفاوتی از این ها جنبهکدام  شرکت وجود دارد که هر کارنیروی ی گذار هیسرماکارایی  ثیر هموارسازی واقعی سود بردو دیدگاه نسبت به تا

بخشد اگر ا بهبود اطلاعات ر تواند یمسود  یهموارساز که استمعتقد  یده علامت نظریهدیدگاه مثبت یعنی  .کند یمثیرپذیری را بررسی تا
ل، دیدگاه منفی در مقاب .(Tucker & Zarowin, 2006) آتی استفاده کنند سود یها یابیارزانتقال  یخود برا اریو اخت دیدمدیران از صلاح

واقعی شرکت  عملکرد کردنِ مخدوش یسود ممکن است برا یهموارساز دهد یمنشان  )تضاد منافع( طلبی مدیریت یعنی دیدگاه فرصت

 C 1161/1 117067/1 112/0 102/1 أعرض از مبد
 000/1 (R2ضریب تعیین )

 01/1 شده لیتعد نییتع بیضر
 F 022/6 آمارۀ

 F 1111/1 آماره یدار معنا
 760/0 واتسون-نیدورب ۀآمار

               =   +               +            +           +           +            +                 
          +             +                 +      

 شرکت کاری روین یگذار هیسرما ییکاراناوابسته:  ریمتغ
 یدار معناسطح  t آمارۀ خطا استاندارد ضریب نماد متغیر

 یها نهیهزهموارسازی واقعی سود از طریق 
 RES_PROD 1102/1- 110662/1 117/1- 110/1 تولید

 size 1111/1- 111165/1 601/1- 102/1 شرکت اندازۀ
 LIQ 1111/1- 111026/1 266/0- 111/1 نسبت آنی
 Lev 1172/1 112125/1 017/1 111/1 اهرم مالی

 Tangable 1000/1 112711/1 710/0 122/1 مشهود یها ییدارا
 SD-CFO 1012/1 100060/1 102/1 111/1 معیار جریان نقد عملیاتی انحراف

 SD- NETHIRE 1106/1- 116107/1 221/1- 117/1 انحراف معیار استخدام خالص
 DIVD 1112/1 110721/1 161/1 112/1 شاخص پرداخت سود سهام

 LOSS 1017/1- 111070/1 651/1- 111/1 زیان شرکت
 C 1022/1 100127/1 511/0 011/1 أعرض از مبد
 007/1 (R2ضریب تعیین )

 015/1 شده لیتعد نییتع بیضر
 F 777/6 آمارۀ

 F 1111/1 آماره یدار معنا
 215/0 واتسونـ  نیدورب ۀآمار

 

 
 تکمیلی دوم آزمون جی: نتا11 جدول

 
سود با استخدام  یواقع یهموارساز ریدو متغ نیحاصل شد که ا جهینت نیا ،ارائه گردید (2)که در جدول  یاصل ةجیمطابق نت

 ریمتغ ینیتخم بیدارند و ضرا یارتباط منف زین نیروی کار شرکت یگذار هیسرمایا همان شاخص ناکارایی  یرعادیخالص غ
RES_DEXP ریدرصد معنادار است و متغ 61در سطح  یآمار از نظر RES_PROD درصد معنادار است،  65در سطح  یاز نظر آمار

. از دهند ی( را کاهش مشرکت کار یروین یگذار هیسرما یی)ناکارا یعنی یعادریسود، استخدام خالص غ یواقع ینوع هموارساز وکه هر د
 ،مورد نظر ریشد که متغ نیا جهینت ،یکل طور استفاده شد. به یاصل ةجیاز استحکام نت نانیاطم یسود برا یواقع یهموارساز ریدو متغ

با  ییها شرکت ،معناست نیو معنادار است که به ا یمداوم در هر مدل منفطور  به RESCOMBINDسود  یواقع یهموارساز یعنی
 همراه هستند. یمدتراکار یگذار هیدرآمد هموارتر معمولاً با سرما

 
 گیری نتیجه و بحث

 ،ی موجودها هینظربا توجه به است.  کار شرکت  یروین یگذار هیسرما ییکارا سود بر یواقع یهموارساز ریثات یبررساز این مطالعه  هدف
ی متفاوتی از این ها جنبهکدام  شرکت وجود دارد که هر کارنیروی ی گذار هیسرماکارایی  ثیر هموارسازی واقعی سود بردو دیدگاه نسبت به تا

بخشد اگر ا بهبود اطلاعات ر تواند یمسود  یهموارساز که استمعتقد  یده علامت نظریهدیدگاه مثبت یعنی  .کند یمثیرپذیری را بررسی تا
ل، دیدگاه منفی در مقاب .(Tucker & Zarowin, 2006) آتی استفاده کنند سود یها یابیارزانتقال  یخود برا اریو اخت دیدمدیران از صلاح

واقعی شرکت  عملکرد کردنِ مخدوش یسود ممکن است برا یهموارساز دهد یمنشان  )تضاد منافع( طلبی مدیریت یعنی دیدگاه فرصت

 C 1161/1 117067/1 112/0 102/1 أعرض از مبد
 000/1 (R2ضریب تعیین )

 01/1 شده لیتعد نییتع بیضر
 F 022/6 آمارۀ

 F 1111/1 آماره یدار معنا
 760/0 واتسون-نیدورب ۀآمار

               =   +               +            +           +           +            +                 
          +             +                 +      

 شرکت کاری روین یگذار هیسرما ییکاراناوابسته:  ریمتغ
 یدار معناسطح  t آمارۀ خطا استاندارد ضریب نماد متغیر

 یها نهیهزهموارسازی واقعی سود از طریق 
 RES_PROD 1102/1- 110662/1 117/1- 110/1 تولید

 size 1111/1- 111165/1 601/1- 102/1 شرکت اندازۀ
 LIQ 1111/1- 111026/1 266/0- 111/1 نسبت آنی
 Lev 1172/1 112125/1 017/1 111/1 اهرم مالی

 Tangable 1000/1 112711/1 710/0 122/1 مشهود یها ییدارا
 SD-CFO 1012/1 100060/1 102/1 111/1 معیار جریان نقد عملیاتی انحراف

 SD- NETHIRE 1106/1- 116107/1 221/1- 117/1 انحراف معیار استخدام خالص
 DIVD 1112/1 110721/1 161/1 112/1 شاخص پرداخت سود سهام

 LOSS 1017/1- 111070/1 651/1- 111/1 زیان شرکت
 C 1022/1 100127/1 511/0 011/1 أعرض از مبد
 007/1 (R2ضریب تعیین )

 015/1 شده لیتعد نییتع بیضر
 F 777/6 آمارۀ

 F 1111/1 آماره یدار معنا
 215/0 واتسونـ  نیدورب ۀآمار

 

 
 تکمیلی دوم آزمون جی: نتا11 جدول

 
سود با استخدام  یواقع یهموارساز ریدو متغ نیحاصل شد که ا جهینت نیا ،ارائه گردید (2)که در جدول  یاصل ةجیمطابق نت

 ریمتغ ینیتخم بیدارند و ضرا یارتباط منف زین نیروی کار شرکت یگذار هیسرمایا همان شاخص ناکارایی  یرعادیخالص غ
RES_DEXP ریدرصد معنادار است و متغ 61در سطح  یآمار از نظر RES_PROD درصد معنادار است،  65در سطح  یاز نظر آمار

. از دهند ی( را کاهش مشرکت کار یروین یگذار هیسرما یی)ناکارا یعنی یعادریسود، استخدام خالص غ یواقع ینوع هموارساز وکه هر د
 ،مورد نظر ریشد که متغ نیا جهینت ،یکل طور استفاده شد. به یاصل ةجیاز استحکام نت نانیاطم یسود برا یواقع یهموارساز ریدو متغ

با  ییها شرکت ،معناست نیو معنادار است که به ا یمداوم در هر مدل منفطور  به RESCOMBINDسود  یواقع یهموارساز یعنی
 همراه هستند. یمدتراکار یگذار هیدرآمد هموارتر معمولاً با سرما

 
 گیری نتیجه و بحث

 ،ی موجودها هینظربا توجه به است.  کار شرکت  یروین یگذار هیسرما ییکارا سود بر یواقع یهموارساز ریثات یبررساز این مطالعه  هدف
ی متفاوتی از این ها جنبهکدام  شرکت وجود دارد که هر کارنیروی ی گذار هیسرماکارایی  ثیر هموارسازی واقعی سود بردو دیدگاه نسبت به تا

بخشد اگر ا بهبود اطلاعات ر تواند یمسود  یهموارساز که استمعتقد  یده علامت نظریهدیدگاه مثبت یعنی  .کند یمثیرپذیری را بررسی تا
ل، دیدگاه منفی در مقاب .(Tucker & Zarowin, 2006) آتی استفاده کنند سود یها یابیارزانتقال  یخود برا اریو اخت دیدمدیران از صلاح

واقعی شرکت  عملکرد کردنِ مخدوش یسود ممکن است برا یهموارساز دهد یمنشان  )تضاد منافع( طلبی مدیریت یعنی دیدگاه فرصت

 C 1161/1 117067/1 112/0 102/1 أعرض از مبد
 000/1 (R2ضریب تعیین )

 01/1 شده لیتعد نییتع بیضر
 F 022/6 آمارۀ

 F 1111/1 آماره یدار معنا
 760/0 واتسون-نیدورب ۀآمار

               =   +               +            +           +           +            +                 
          +             +                 +      

 شرکت کاری روین یگذار هیسرما ییکاراناوابسته:  ریمتغ
 یدار معناسطح  t آمارۀ خطا استاندارد ضریب نماد متغیر

 یها نهیهزهموارسازی واقعی سود از طریق 
 RES_PROD 1102/1- 110662/1 117/1- 110/1 تولید

 size 1111/1- 111165/1 601/1- 102/1 شرکت اندازۀ
 LIQ 1111/1- 111026/1 266/0- 111/1 نسبت آنی
 Lev 1172/1 112125/1 017/1 111/1 اهرم مالی

 Tangable 1000/1 112711/1 710/0 122/1 مشهود یها ییدارا
 SD-CFO 1012/1 100060/1 102/1 111/1 معیار جریان نقد عملیاتی انحراف

 SD- NETHIRE 1106/1- 116107/1 221/1- 117/1 انحراف معیار استخدام خالص
 DIVD 1112/1 110721/1 161/1 112/1 شاخص پرداخت سود سهام

 LOSS 1017/1- 111070/1 651/1- 111/1 زیان شرکت
 C 1022/1 100127/1 511/0 011/1 أعرض از مبد
 007/1 (R2ضریب تعیین )

 015/1 شده لیتعد نییتع بیضر
 F 777/6 آمارۀ

 F 1111/1 آماره یدار معنا
 215/0 واتسونـ  نیدورب ۀآمار

 

 
 تکمیلی دوم آزمون جی: نتا11 جدول

 
سود با استخدام  یواقع یهموارساز ریدو متغ نیحاصل شد که ا جهینت نیا ،ارائه گردید (2)که در جدول  یاصل ةجیمطابق نت

 ریمتغ ینیتخم بیدارند و ضرا یارتباط منف زین نیروی کار شرکت یگذار هیسرمایا همان شاخص ناکارایی  یرعادیخالص غ
RES_DEXP ریدرصد معنادار است و متغ 61در سطح  یآمار از نظر RES_PROD درصد معنادار است،  65در سطح  یاز نظر آمار

. از دهند ی( را کاهش مشرکت کار یروین یگذار هیسرما یی)ناکارا یعنی یعادریسود، استخدام خالص غ یواقع ینوع هموارساز وکه هر د
 ،مورد نظر ریشد که متغ نیا جهینت ،یکل طور استفاده شد. به یاصل ةجیاز استحکام نت نانیاطم یسود برا یواقع یهموارساز ریدو متغ

با  ییها شرکت ،معناست نیو معنادار است که به ا یمداوم در هر مدل منفطور  به RESCOMBINDسود  یواقع یهموارساز یعنی
 همراه هستند. یمدتراکار یگذار هیدرآمد هموارتر معمولاً با سرما

 
 گیری نتیجه و بحث

 ،ی موجودها هینظربا توجه به است.  کار شرکت  یروین یگذار هیسرما ییکارا سود بر یواقع یهموارساز ریثات یبررساز این مطالعه  هدف
ی متفاوتی از این ها جنبهکدام  شرکت وجود دارد که هر کارنیروی ی گذار هیسرماکارایی  ثیر هموارسازی واقعی سود بردو دیدگاه نسبت به تا

بخشد اگر ا بهبود اطلاعات ر تواند یمسود  یهموارساز که استمعتقد  یده علامت نظریهدیدگاه مثبت یعنی  .کند یمثیرپذیری را بررسی تا
ل، دیدگاه منفی در مقاب .(Tucker & Zarowin, 2006) آتی استفاده کنند سود یها یابیارزانتقال  یخود برا اریو اخت دیدمدیران از صلاح

واقعی شرکت  عملکرد کردنِ مخدوش یسود ممکن است برا یهموارساز دهد یمنشان  )تضاد منافع( طلبی مدیریت یعنی دیدگاه فرصت

 C 1161/1 117067/1 112/0 102/1 أعرض از مبد
 000/1 (R2ضریب تعیین )

 01/1 شده لیتعد نییتع بیضر
 F 022/6 آمارۀ

 F 1111/1 آماره یدار معنا
 760/0 واتسون-نیدورب ۀآمار

               =   +               +            +           +           +            +                 
          +             +                 +      

 شرکت کاری روین یگذار هیسرما ییکاراناوابسته:  ریمتغ
 یدار معناسطح  t آمارۀ خطا استاندارد ضریب نماد متغیر

 یها نهیهزهموارسازی واقعی سود از طریق 
 RES_PROD 1102/1- 110662/1 117/1- 110/1 تولید

 size 1111/1- 111165/1 601/1- 102/1 شرکت اندازۀ
 LIQ 1111/1- 111026/1 266/0- 111/1 نسبت آنی
 Lev 1172/1 112125/1 017/1 111/1 اهرم مالی

 Tangable 1000/1 112711/1 710/0 122/1 مشهود یها ییدارا
 SD-CFO 1012/1 100060/1 102/1 111/1 معیار جریان نقد عملیاتی انحراف

 SD- NETHIRE 1106/1- 116107/1 221/1- 117/1 انحراف معیار استخدام خالص
 DIVD 1112/1 110721/1 161/1 112/1 شاخص پرداخت سود سهام

 LOSS 1017/1- 111070/1 651/1- 111/1 زیان شرکت
 C 1022/1 100127/1 511/0 011/1 أعرض از مبد
 007/1 (R2ضریب تعیین )

 015/1 شده لیتعد نییتع بیضر
 F 777/6 آمارۀ

 F 1111/1 آماره یدار معنا
 215/0 واتسونـ  نیدورب ۀآمار

متغير وابسته: ناکارایی سرمایه گذاری نيروی کار شرکت

خطا ضریبنمادمتغير
سطح آمارۀ tاستاندارد

معنا داری
هموارسازی واقعی سود از طریق 

RES_PROD-0/00460/001998-2/3070/021هزینه های تولید

size-0/00030/000395-0/9420/346اندازۀ شرکت
LIQ-0/00220/000469-4/6990/000نسبت آنی
Lev0/02760/0080653/4270/000اهرم مالی

Tangable0/01140/0067001/7040/088دارایی های مشهود
SD-CFO0/04280/0141913/0180/002انحراف معیار جریان نقد عملیاتی

SD- NETHIRE-0/02490/009317-2/6830/007انحراف معیار استخدام خالص
DIVD0/00360/0017602/0900/036شاخص پرداخت سود سهام

LOSS-0/01370/003474-3/9530/000زیان شرکت
C0/01660/0110871/5030/133عرض از مبدأ

)R2( 0/117ضریب تعیین
0/105ضریب تعیین تعدیل شده

F 9/777آمارۀ
F 0/0000معنا داری آماره

1/805آمارۀ دوربین ـ واتسون

متغیر  دو  این  که  شد  حاصل  نتیجه  این  گردید،  ارائه   )8( جدول  در  که  اصلی  نتیجة  مطابق 
هموارسازی واقعی سود با استخدام خالص غیرعادی یا همان شاخص ناکارایی سرمایه گذاری نیروی 
کار شرکت نیز ارتباط منفی دارند و ضرایب تخمینی متغیر RES_DEXP از نظر آماری در سطح 90 
درصد معنادار است و متغیر RES_PROD از نظر آماری در سطح 95 درصد معنادار است، که هر 
دو نوع هموارسازی واقعی سود، استخدام خالص غیرعادی یعنی )ناکارایی سرمایه گذاری نیروی کار 
نتیجة  از استحکام  برای اطمینان  از دو متغیر هموارسازی واقعی سود  را کاهش می دهند.  شرکت( 
این شد که متغیر مورد نظر، یعنی هموارسازی واقعی سود  نتیجه  به طور کلی،  اصلی استفاده شد. 
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RESCOMBIND به طور مداوم در هر مدل منفی و معنادار است که به این معناست، شرکت هایی با 

درآمد هموارتر معمولاً با سرمایه گذاری کارامدتری همراه هستند.

بحثونتیجهگیری

نیروی  کار  کارایی سرمایه گذاری  بر  واقعی سود  هموارسازی  تاثیر  بررسی  مطالعه  این  از  هدف 
بر  واقعی سود  هموارسازی  تاثیر  به  نسبت  دیدگاه  دو  موجود،  نظریه های  به  توجه  با  است.  شرکت 
کارایی سرمایه گذاری نیروی کار شرکت وجود دارد که هر کدام جنبه های متفاوتی از این تاثیرپذیری 
را بررسی می کند. دیدگاه مثبت یعنی نظریه علامت دهی معتقد است که هموارسازی سود می تواند 
آتی  ارزیابی های سود  انتقال  برای  اختیار خود  و  از صلاحدید  اگر مدیران  بخشد  بهبود  را  اطلاعات 
فرصت طلبی  دیدگاه  یعنی  منفی  دیدگاه  مقابل،  در   .)Tucker & Zarowin, 2006( کنند  استفاده 
عملکرد  کردنِ  مخدوش  برای  است  ممکن  سود  هموارسازی  می دهد  نشان  منافع(  )تضاد  مدیریت 
واقعی شرکت استفاده شود )Khurana et al., 2018(. این دیدگاه با نظریه نمایندگی نیز سازگار است. 
با توجه به این دیدگاه، مدیریت برای حفظ منافع خود عمل می کند که نتیجة این موضوع سبب نادیده 
گرفتنِ منافع شرکت و سهامداران می گردد. مدیران برای انجام این عمل فرصت طلبانه اقدام به تحریف 
صورت های مالی می کنند. بی شک، پی بردن به تاثیر هموارسازی واقعی سود بر کارایی سرمایه گذاری 

نیروی کار شرکت به عنوان عاملی مهم در تصمیم گیری سرمایه گذاران مورد استفاده قرار می گیرد.
هموارسازی و عدم تقارن اطلاعاتی زمانی رخ می دهد که مدیریت اطلاعاتی را در اختیار دارد که 
افراد دیگر به آن اطلاعات دسترسی ندارند. اگر هدف مدیر از استفاده از مدیریت سود این است که 
واقعیت و ارزش واقعی شرکت را نشان دهد، این نشانه ای از کنترل وقایع اقتصادی است که به صورت 
مستقیم بر سود آتی شرکت موثر است. همان طور که در مقدمه بیان شد، بر اساس نظریه علامت دهی، 
شامل  مالی  صورت های  در  ارائه شده  سودهای  ارقام  و  اعداد  و  است  اطلاعاتی  محتوای  دارای  سود 
پیام هایی است که بر حجم معاملات، تصمیم گیری کاربران و سرمایه گذاران اثرگذار است. در نتیجه، 
مدیران باید با توجه به تغییر میزان سود، اطلاعات موجود در مورد شرکت را به بازار انتقال دهند. 
این کار زمانی صورت می گیرد که اطلاعات به صورت واقعی در دسترس نیست و به وسیله مدیران 
تغییر پیدا کرده اند. مدیران برای برقراری ارتباط با اطلاعات خصوصی خود از گزارشگری سود نقدی 
استفاده می کنند و هموارسازی را نوعی علامت دهی به فعالان بازار سرمایه می دانند که سبب کاهش 

 .)Baik et al., 2020( عدم تقارن اطلاعات بین مدیران و سرمایه گذاران می گردد
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نتیجه  این  غیرعادی  خالص  استخدام  و  سود  واقعی  هموارسازی  بین  رابطه  تجزیه وتحلیل  از 
حاصل شد که ضریب تخمینی متغیر هموارسازی واقعی سود منفی و معنادار است که نشان می دهد 
هموارسازی واقعی سود انحرافات خالص استخدام واقعی را از سطح مورد انتظار )کارایی سرمایه گذاری 
سرمایه گذاری  معنای  به  غیرعادی  خالص  استخدام  بالاتر  سطح  می دهد.  کاهش  کار(  نیروی  بالاتر 
با نظریه علامت دهی در  از آزمون فرضیه، مطابق  به دست آمده  نتایجِ  نیروی کار کارامد کم تر است. 
واقعی سود اطلاعات خصوصی مدیران  به عبارت دیگر، هموارسازی  مورد اطلاعات خصوصی است، 
در مورد درآمدهای آتی را به ذی نفعان منتقل می  نماید و با این عمل عدم تقارن اطلاعاتی را میان 
شرکت  ها و تامین کنندگان سرمایه خارجی و نیروی کار ناکارامد کاهش می  دهد. این نتیجه از دیدگاه 
خصوصی  اطلاعات  سود،  واقعی  هموارسازی  که  می کند  پشتیبانی  خصوصی  اطلاعات  علامت دهی 
بین  اطلاعاتی  تقارن  نتیجه، عدم  در  منتقل می کند.  آتی شرکت  با درآمدهای  رابطه  در  را  مدیران 
شرکت ها و تامین کنندگان سرمایه خارجی را کاهش می دهد و ناکارایی سرمایه گذاری نیروی کار را 
می کاهد. این موضوع به این معناست که هموارسازی واقعی سود موجب به کارگیری نیروی کار بهینه 
در شرکت می شود و از پیامدهای منفی استفاده از نیروی کار بیش تر یا کم تر از حد لازم جلوگیری 
می کند. قابل ذکر است که هموارسازی واقعی سود حاصل مجموع هموارسازی واقعی سود از طریق 
هزینه های اختیاری و هزینه های تولید است. در نهایت، با انجام دو آزمون تکمیلی این نتیجه حاصل 
شد که هموارسازی واقعی سود از طریق تعدیل هزینه های اختیاری و هزینه های تولید نیز بر استخدام 

خالص غیرعادی )ناکارایی سرمایه گذاری نیروی کار شرکت( اثر منفی و معناداری دارند.
نزدیک ترین مطالعه قبلی به نتایج پژوهش حاضر جانگ و همکاران )2014( است که بر نقش 
کیفیت حسابداری مبتنی بر تعهدی بر کارایی سرمایه گذاری نیروی کار تاکید می کند. نتایج این پژوهش 
نشان داد که شرکت هایی که کیفیت اطلاعات حسابداری بالاتری دارند، با کاهش محدودیت های مالی 
و تضادهای نمایندگی، سرمایه گذاری کم و بیش از حد در نیروی کار را کاهش می دهند. نتایج پژوهش 
حاضر از نظر جهت و معناداری با جانگ و همکاران )2014(، چن و همکاران )2011( و افلاطونی 
و خزایی )2016( مطابقت دارد، با این تفاوت که در این مطالعات ادبیات حسابداری قبلی عمدتاً بر 

هموارسازی سود مبتنی بر تعهد متمرکز بوده است.
براساس نتایج به دست آمده از فرضیه، بین هموارسازی واقعی سود و ناکارایی سرمایه گذاری نیروی 
کار رابطه منفی و معناداری وجود دارد. پس هموارسازی واقعی سود به عنوان یک عامل اثرگذار برای 
ناکارایی  کاهش  برای  است  بهتر  نتیجه،  در  باشد.  راهگشا  می تواند  سرمایه گذاری  تصمیمات  اتخاذ 
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سرمایه گذاری نیروی کار شرایطی فراهم شود که هم مدیر و هم سهامداران به اطلاعات دسترسی 
داشته باشند، چون هموارسازی سود در بیش تر شرکت ها به قصد تحریف صورت می گیرد و محتوای 
اطلاعاتی سود را کاهش می دهد. از آن جایی که کاهش محتوای اطلاعاتی سود به عنوان یک هدف 

مدیریتی تلقی می شود، ممکن است اطلاعات در دسترس سرمایه گذاران کاهش یابد. 
هزینه های اختیاری شامل هزینه های اداری و فروش و همچنین هزینه های تحقیق وتوسعه است. 
از آن جایی که ما برای استخراج هزینه های تحقیق وتوسعه از صورت های مالی شرکت های پذیرفته شده 
در بورس اوراق بهادار تهران با محدودیت مواجه هستیم، به ناچار از هزینه های اداری و فروش به عنوان 
هزینه های اختیاری استفاده شده است. یکی دیگر از محدودیت هایی  که در این پژوهش با آن مواجه 
با سایر کشورها  ایران  در  کار  نیروی  کنارگذاری  و  به کارگیری  مقررات  و  قوانین  بود که  این  بودیم 

متفاوت است و این موضوع تحت کنترل نبود و به ناچار تاثیر خود را بر نتایج پژوهش گذاشت.

اظهاریهقدردانی

از حمایت معنوی داوران ناشناس، مدیر اجرایی و ویراستار علمی )مازیار چابک( نشریه برنامه ریزی 
و بودجه نهایت تشکر به عمل می آید.
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