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 چكیده

رود نقش موثری در توسعه منابع اطلاعاتی در دسترس بازارهای سرمایه است که انتظار میگزارشگری مالی یکی از  

گذاری و افزایش کارایی آن ایفا کند. افزایش کیفیت گزارشگری مالی ابزاری برای ایفای مسئولیت پاسخگویی سرمایه

گزا در  ناهنجاری  معیارهای  تأثیر  بررسی  پژوهش  این  هدف  است.  جامعه  نیازهای  ریسک  به  بر  مالی  رشگری 

ورشکستگی در شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است. برای این منظور اطلاعات مربوط به  

برای آزمون  استخراج گردید.    1399الی    1389متغیرهای پژوهش از صورت های مالی شرکت ها در بازه زمانی  

نتایج حاصل از آزمون فرضیه های پژوهش نشان می دهد که گردید.  متغیره استفاده  ها از رگرسیون چند فرضیه

معیارهای مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی، مدیریت سود مبتنی بر اقلام واقعی، هموارسازی سود، ناهنجاری  

اقلام تعهدی، احتمال گزارشگری متقلبانه به تناسب بر معیارهای چهارگانه ریسک ورشکستگی )آلتمن، اسپرین  

 ر، زیمسکی( تأثیر معناداری دارند. گیت، فالم

 . کیفیت گزارشگری مالی، ناهنجاری در گزارشگری مالی، ریسک ورشکستگی، مدیریت سود  هاي كلیدي:واژه 
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 مقدمه   -1

گیری از آن توانایی اتخاذ  ها است تا استفاده کنندگان با بهره حسابداری ابزاری برای انتقال اطلاعات مالی شرکت 

را به دست آورند. از این رو اعداد و ارقام ارایه شده از مجرای سیستم اطلاعاتی حسابداری دارای  تصمیمات خود  

ها،  های اقتصادی مانند توزیع منابع، تخصیص سرمایهای است؛ زیرا اطلاعات حسابداری در اتخاذ تصمیماهمیت ویژه 

تواند در بهینگی تخصیص  ری با کیفیت میمیزان مالیات و سایر منابع موثر هستند. از این رو اطلاعات حسابدا

ترین اعداد حسابداری، سود  ترین و محوری (. یکی از مهم 1396نسب و ممشلی،  منابع موثر باشد )ابراهیمی، بهرامی 

توان سود حسابداری را یکی از  گیری مالی است. در واقع می حسابداری است که مبنای بسیاری از الگوهای تصمیم

 (.1392نظام حسابداری هر واحد اقتصادی دانست )جمالیان پور و ثقفی،  محصولات اصلی  

دهه گزارش طی  کیفیت  اخیر  مکانیزم های  بر  انتفاعی  واحدهای  مالی  سرمایه گری  توسط  های  گذاری 

میسرمایه نشان  تجربی  مطالعات  رشد  به  رو  روند  است.  داشته  مهمی  تأثیر  مطلوب  گذاران  کیفیت  که  دهد 

یابی به منافع  گذاران در راستای دست های سرمایه مالی معیاری اصولی و اصلی موثر بر اتخاذ تصمیمهای  گزارش 

)یانگ،   گزارش 2003است  به  توجه  با  دست (.  و  تقلب  فزاینده  استفاده کاری های  سوء  و  حسابداری  در های  ها 

دمیک و نهادهای تدوین کننده  های مالی به طور گسترده توسط محافل آکاهای اخیر، اهمیت کیفیت گزارش سال 

قوانین و مقررات مدنظر قرار گرفته که منتهی به وضع قوانین و استانداردهای متعددی شده که برای اطمینان از  

(. کیفیت اطلاعات حسابداری و به تبع  2014اند )فانگ،  افشای به موقع و قابل اطمینان اطلاعات مالی معرفی شده 

شود و در ارتباط  صاد لازم و ضروری است؛ زیرا منجر به تخصیص بهینه منابع میهای مالی برای اقتآن گزارش 

های مالی مانند مدیریت سود مبتنی بر اقلام  مستقیم با رشد و توسعه اقتصادی است. وجود ناهنجاری در گزارش 

تواند منجر به  تعهدی، مدیریت سود مبتنی بر اقلام واقعی، هموارسازی سود، ناهنجاری اقلام تعهدی و تقلب می

تواند در روند عادی  گری مالی می افزایش هزینه معاملات و شکست بازار شود. بنابراین ناهنجاری در کیفیت گزارش 

 (. 2002ها تأثیرگذار باشد )دی پیازا و اکلس،  های واحدهای انتفاعی و به تبع آن در سلامت مالی آن فعالیت

 

 مبانی نظري و پیشینه پژوهش 

گری مالی مانند مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی،  کاری در کیفیت مطلوب گزارش استدلال بر این است دست 

مدیریت سود مبتنی بر اقلام واقعی، هموارسازی سود، ناهنجاری اقلام تعهدی، تقلب ارایه کیفیت سود به طور  

کارا و ما،  ؛ لی، ابه سه 2008و همکاران،    نفعان را فرآهم کند )فرانسیسهای ذی منطقی است که بتواند خواسته 

کند،  گری مالی اقدام می کاری در کیفیت مطلوب گزارش (. زمانی که مدیریت واحد انتفاعی در جهت دست 2011

یابد به این دلیل که تغییراتی کیفیت سود که نمادی از عملکرد مالی شرکت طی یک دوره مالی است کاهش می

شود که به تبع آن با ایجاد  منتهی به فزونی سود گزارش شده بر گردش وجوه نقدی می   در اقلام تعهدی رخ داده و

شود. لازم به ذکر است که فاصله قابل ملاحظه بین سود گزارش و گردش وجوه نقدی از کیفیت سود کاسته می

ار ارزشمند  کیفیت سود گزارش شده در صورت عملکرد مالی در تأثیرگذاری بر سلامت مالی واحد انتفاعی بسی

 (. 2008است )لو،  
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گیری گردش وجوه  بندی و عدم تطابق صحیح اندازه های ناشی از زمان با عنایت بر این که اقلام تعهدی تعارض 

های حسابداری  دهد؛ بنابراین محاسبه سود حسابداری از طریق رویهمدت کاهش می نقدی در یک دوره زمانی کوتاه 

از  میتری را فرآهم  تعهدی دیدگاه جامع  کند. بنابراین اختیارات مدیران در به کارگیری اصل تحقق و استفاده 

بینی و برآورد عواملی هستند که منجر به تحت تأثیر قرار گرفتن کیفیت سود در انتقال اطلاعات گردش وجوه  پیش 

رکت، گزارش  شوند. بنابراین انتظار بر این است که مدیران به خاطر آگاهی بیشتر نسبت به وضعیت شنقدی می

گری مالی را در راستای نشان دادن وضعیت واحد انتفاعی به نحو مطلوب اقدام کنند و از سوی دیگر احتمال دارد  

مدیریت گزارش گری مالی غیرواقعی یا دست کاری شده ای را بنا به عللی مانند تداوم تصدی مدیریت، دریافت  

 یه کنند.پاداش و .... وضعیت شرکت را غیرواقعی و تصنعی ارا

ریسک ورشکستگی عاملی ضمنی است که بر محتوای اطلاعاتی اقلام جاری حسابداری در مقابل گردش وجوه  

نقدی آتی تأثیرگذار است؛ یک علت آن مبتنی بر فرض تداوم فعالیت بودن بسیاری از اقلام تعهدی است که به  

وای اطلاعاتی اقلام تعهدی را دارند. علت  توان بیان کرد رخدادهای اقتصادی توان مخدوش کردن محت تبع آن می

هایی است که  کاری ( بیان شده دست2001دوم که در بعضی مطالعات تجربی مانند اسمیت، کستل و روبینسون )

توان  کند. علت سوم میگری مالی اعمال میمدیریت واحد انتفاعی در زمان و شرایط نامطلوب اقتصادی در گزارش 

وقع ورشکستگی واحد انتفاعی، اخبار نامطلوبی که توسط مدیریت افشا نشده بود، آشکار  این چنین بیان کرد که م

دهد )پره ماچاندرا،  گری مالی واحد انتفاعی افزایش میگذاران را به گزارش شده و به تبع آن کاهش اعتماد سرمایه

و سه را می2009یوشی،  بابرا  علت  چهارمین  کرد که حساسی(.  بیان  چنین  این  برای  توان  زیادی  نظارت  و  ت 

کارانه و شناسایی های زیاد محافظه واحدهای انتفاعی در آستانه ورشکستگی وجود دارد که منجر به اتخاذ سیاست 

(.  1397گردد )نمازی، حاجیها و چناری،  های مالی توسط مدیریت واحد انتفاعی می انواع مختلف ذخایر در گزارش 

ارزش خالص بازیافتنی است که از بیشینه مبلغ ارزش خالص فروش و ارزش فعلی علت پنجم در ارتباط با مفهوم 

آید. تا پیش از زمان وقوع ورشکستگی، اگرچه امکان دارد مبلغ ارزش خالص فروش  های نقدی به دست می جریان 

نقدی آتی مستتر  های  تر ارزش دفتری باشد، اما در حالت کلی ارزش فعلی جریانها و منابع واحد انتفاعی کم دارایی 

 (. 1392شود )رحمانی و بذرافشان،  ها و منابع مانع از شناسایی ذخایر مربوط به کاهش ارزش میدر دارایی

ی  ی بازار سرمایه های ورشکسته ( در پژوهشی به آزمون رفتار مدیریت سود در شرکت 2007چاریتو و همکاران ) 

گر رفتار مدیریت سود  های پژوهش بیان صل از آزمون فرضیه های حا پرداختند. یافته   1986- 2001ی زمانی  در بازه 

کارانه با  ی مدیریت سودهای محافظه دهنده های پژوهش نشان چنین یافته های ورشکسته در سال قبل بود. هم شرکت 

( نیز در  2008های قبل از ورشکستگی مطابقت دارد. پورنیست و همکاران ) اظهارنظر حسابرسان واجد شرایط در سال 

دار وجود دارد. در  ژوهشی به این نتیجه رسیدند که بین ارزش شرکت و میزان مدیریت سود ارتباطی مثبت و معنا پ 

طلبانه از  های سودمند و فرصت عنوان ابزاری برای تفاوت قایل شدن بین استفاده پژوهش فوق تئوری نمایندگی به 

شرکت نمونه  به بررسی تاثیر مدیریت سود    150ده از  با استفا نیز  (  2010)   مدیریت سود پیشنهاد شد. چن و همکاران 

درصد    95می دهد که  با    ن نشا ها  آن . نتایج تحقیق  تند بر رابطه  جریان های نقدی آزاد و ارزش سهامداران پرداخ 

نشان  ها  آن دارد. همچنین    ی دار ا های نقدی آزاد با تغییرات ثروت سهامداران ارتباط معن اطمینان، تغییرات جریان 
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بین جریان   ی، که بین جریان های نقدی آزاد مثبت و ارزش سهامداران رابطه مستقیم معناداری وجود دارد ول   دند دا 

در آزمون فرضیه دوم به این نتیجه  ها  آن های نقدی منفی و ارزش سهامدارن رابطه معنادار مستقیمی وجود ندارد.  

سطح جریان های نقدی مثبت باعث تضعیف    در   و   مدیریت سود در سطح کل نمونه   ، درصد اطمینان   99رسید که با  

ی  ( در پژوهشی به مطالعه 2013جیتپرم ) . تانگ شود های نقدی با ثروت ایجاد شده برای سهامداران می رابطه جریان 

های حاصل از پژوهش وی مدارکی  ی حاکمیت شرکتی و کاهش اثر منفی مدیریت سود پرداخت. یافته ارتباط بین رتبه 

های پژوهش  نماید. یافته کند که از نقش حاکمیت شرکتی در کاهش اثر منفی مدیریت سود حمایت می را فراهم می 

تر است،  های دارای حاکمیت شرکتی خوب کم گر این است که اثر منفی مدیریت سود بر ارزش شرکت چنین بیان هم 

هایی  است زیرا چنین شرکت های دارای حاکمیت شرکتی ضعیف بیشتر  اما اثر منفی مدیریت سود بر ارزش شرکت 

فرصت  به  مدیران آسیب نسبت  ) طلبی  و همکاران  لین  به مطالعه 2016پذیرتر هستند.  پژوهشی  با    ( در  رابطه  در 

گر این  ها بیان های حاصل از پژوهش آن بینی ورشکستگی با اسفاده از مدیریت سود پرداختند. یافته سازی پیش مدل 

از قابلیت پیش بر مبنای رتبه   ی حسابداری است که مدل تعدیل شده  بینی  ی اعتباری برای مدیریت واقعی سود، 

 های مالی آلتمن برخوردار است.  بیشتری نسبت به مدل مبتنی بر نسبت 

های پذیرفته شده  ( به بررسی رابطه بین اهرم مالی و مدیریت سود واقعی شرکت 1392نیا و همکاران )ایزدی 

های غیرعادی  های نقدی عملیاتی غیرعادی، هزینهاختند. در پژوهش فوق از جریان در بورس اوراق بهادار تهران پرد

های حاصل  عنوان معیارهای مدیریت سود واقعی استفاده شده است. یافتههای اختیاری غیرعادی بهتولید و هزینه

معنادار وجود دارد.  دهد که بین اهرم مالی و معیارهای مدیریت سود واقعی ارتباطی معکوس و  از پژوهش نشان می 

ها پرداختند.  ( در پژوهشی به بررسی ارتباط بین مدیریت سود و ورشکستگی شرکت 1391پورزمانی و پویان راد )

دهد که بین متغیرهای پژوهش در هموارسازی واقعی سود یک همبستگی  های حاصل از پژوهش نشان مییافته

داری بین متغیرهای پژوهش  وارسازی ساختگی سود ارتباط معنا جهت وجود دارد و در ارتباط با همنسبتاَ قوی و هم 

ها  ( نیز در پژوهشی به بررسی ارتباط بین هموارسازی سود و ورشکستگی شرکت 1388مشاهده نشد. خدایار یگانه )

داری وجود ندارد؛ اما بین هموارسازی سود  ی نهفتگی ارتباط معنیپرداخت. وی به این نتیجه رسید که در مرحله 

داری  ی کسری وجه نقد و عدم قدرت پرداخت دیون مالی و تجاری ارتباط معنی ها در مرحله ورشکستگی شرکت   و

ی عدم قدرت پرداخت دیون کامل  ها در مرحله چنین بین هموارسازی سود و ورشکستگی شرکت وجود دارد و هم

 داری وجود دارد. )ورشکستگی کامل( ارتباط معنی

 

 هاي پژوهش فرضیه 

 معیارهای ناهنجاری گزارشگری مالی بر معیارهای ریسک ورشکستگی تأثیر معناداری دارد.   :فرضیه اصلی

 فرضیه های فرعی: 

: معیارهای ناهنجاری گزارشگری مالی )مدیریت سود تعهدی مدل کوتاری و همکاران، مدیریت  اولفرعی  فرضیه  

یت سود تعهدی مدل تعدیل شده جونز، مدیریت  سود تعهدی مدل کازنیک، مدیریت سود تعهدی معیار سوم، مدیر
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واقعی،   سود،  سود  ریسک  هموارسازی  نخست  معیار  بر  متقلبانه(  گزارشگری  احتمال  تعهدی،  اقلام  ناهنجاری 

 ورشکستگی )آلتمن( تأثیر معناداری دارد. 

: معیارهای ناهنجاری گزارشگری مالی )مدیریت سود تعهدی مدل کوتاری و همکاران، مدیریت  دومفرعی  فرضیه  

سود تعهدی مدل کازنیک، مدیریت سود تعهدی معیار سوم، مدیریت سود تعهدی مدل تعدیل شده جونز، مدیریت  

واقعی،   سود،  سود  معیاهموارسازی  بر  متقلبانه(  گزارشگری  احتمال  تعهدی،  اقلام  ریسک  ناهنجاری  دوم  ر 

 ورشکستگی )اسپرین گیت( تأثیر معناداری دارد. 

: معیارهای ناهنجاری گزارشگری مالی )مدیریت سود تعهدی مدل کوتاری و همکاران، مدیریت  سومفرعی  فرضیه  

سود تعهدی مدل کازنیک، مدیریت سود تعهدی معیار سوم، مدیریت سود تعهدی مدل تعدیل شده جونز، مدیریت  

واقعی،   سود،  همسود  ریسک  وارسازی  سوم  معیار  بر  متقلبانه(  گزارشگری  احتمال  تعهدی،  اقلام  ناهنجاری 

 ورشکستگی )فالمر( تأثیر معناداری دارد.

و همکاران،  چهارمفرعی  فرضیه   )مدیریت سود تعهدی مدل کوتاری  مالی  ناهنجاری گزارشگری  معیارهای   :

ار سوم، مدیریت سود تعهدی مدل تعدیل شده جونز،  مدیریت سود تعهدی مدل کازنیک، مدیریت سود تعهدی معی

ناهنجاری اقلام تعهدی، احتمال گزارشگری متقلبانه( بر معیار چهارم ریسک  هموارسازی سود،  مدیریت سود واقعی،  

 ورشکستگی )زیمسکی( تأثیر معناداری دارد. 
 

 شناسی پژوهش روش

 روش پژوهش 

. انجام پژوهش در چارچوب  باشد تگی و از نظر هدف کاربردی میاین پژوهش از نظر ماهیت و محتوایی از نوع همبس

،  ای پژوهش از راه کتابخانه   ، بدین معنی که مبانی نظری و پیشینه پذیرد استقرایی صورت می  -های  قیاسیاستدلال 

استقرایی   ها از راهها برای تأیید و رد فرضیههای معتبر در قالب قیاسی، و گردآوری داده و سایر سایت   مجلات 

های استفاده شده در پژوهش حاضر اطلاعات واقعی و تاریخی که دادهچنین با توجه به این. همپذیرد صورت می

 بندی کرد.  رویدادی طبقهتوان از نوع پس است، آن را می 

 هاروش تحلیل داده 

های تابلویی طولی از روش الگوهای داده های مقطعی و  زمان داده ی هم های مورد مطالعه، مقایسهدلیل نوع داده به

های  کارگیری داده ها استفاده شده است. ابتدا برای تعیین روش به )پانل دیتا( برای برآورد ضرایب و آزمون فرضیه

ها از آزمون اف لیمر استفاده شده است. در این آزمون فرض صفر  تابلویی و تشخیص همگن یا ناهمگن بودن آن

یک    وسیلهها را با یکدیگر ترکیب کرد و به داده   بایست کلیههاست و در صورت تأیید، میداده   مبنی بر همگن بودن

های تابلویی در نظر  صورت داده ها را به صورت داده اینرگرسیون کلاسیک تخمین پارامترها را انجام داد، در غیر  

بایست برای  های تابلویی شود، می صورت دادههها بکارگیری دادهکه نتایج این آزمون مبنی بر بهگرفت. در صورتی

های اثرات ثابت یا اثرات تصادفی استفاده شود. برای انتخاب یکی از دو مدل  تخمین مدل پژوهش از یکی از مدل 
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باید آزمون هاسمن اجرا شود. فرض صفر آزمون هاسمن مبنی بر مناسب بودن مدل اثرات تصادفی برای تخمین  

 های تابلویی است. ده های رگرسیونی دامدل 

 جامعه و نمونه آماري 

ی  های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است. دوره شرکت  کلیه  جامعه آماری این پژوهش در برگیرنده 

ای به حجم چنین در این پژوهش نمونه در نظر گرفته شده است. هم 1399تا سال  1389زمانی پژوهش از سال 

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران انتخاب  آماری شرکت   براساس معیارهای زیر از جامعه شرکت    167

 شده است: 

در بورس اوراق    1389(، شرکت قبل از سال  1389  -1399زمانی دسترسی به اطلاعات )  الف( با توجه به دوره

 های یاد شده حذف نشده باشد؛ شرکت از فهرست    1399بهادار پذیرفته شده باشد و نام آن تا پایان سال  

ها باید به  های انتخابی، سال مالی شرکت سازی شرایط شرکت سنجی و همسان منظور افزایش توان هم ب( به

 پایان اسفند ماه هر سال منتهی شود؛ 

به فعالیتپ(  بین  مرزبندی  نبودن  شفاف  شرکت دلیل  مالی  تأمین  و  عملیاتی  )شرکت های  مالی  های  های 

 اند؛  ها از نمونه حذف شده گری مالی و ...(، این شرکت گذاری و واسطه سرمایه

اند از نمونه حذف  های مالی ناقص بوده صورت   متغیرهای اولیه  ها برای محاسبههایی که اطلاعات آن ت( شرکت 

 اند. شده 

 

 متغیرهاي پژوهش 

 است. معیارهای فوق به شرح زیر هستند: گری مالی متغیر مستقل  در این پژوهش معیارهای ناهنجاری گزارش 

 معیار نخست: مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدي 

 شود: ( به صورت زیر محاسبه می2005روش دوم به پیروی از کوتاری و همکاران، )  -ب

  ( 3رابطه )
𝑇𝐴𝑐𝑐𝑟𝑖,𝑡 = 𝛼0 + 𝛼1(1/𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠𝑖,𝑡−1) + 𝛼2 ∆𝑅𝑒𝑣𝑖,𝑡 + 𝛼3𝑃𝑃𝐸𝑖,𝑡 + 𝛼4𝑅𝑂𝐴𝑖,𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡 

 

 ( قابل محاسبه است: 4معرف مجموع اقلام تعهدی است که به صورت رابطه )  TA  که در این رابطه

 ( 4رابطه )
𝑇𝐴𝑖,𝑡 = (∆𝐶𝐴𝑖,𝑡 − ∆𝐶𝐴𝑆𝐻𝑖,𝑡 − ∆𝐶𝐿𝑖,𝑡 + ∆𝑆𝑇𝐷𝐸𝐵𝑇𝑖,𝑡 − 𝐷𝐸𝑃𝑁𝑖,𝑡) 

 در معادله فوق متغیرها به شرح زیر هستند:

𝑇𝐴𝑖,𝑡    =اقلام تعهدی شرکت  i  در سال  t  ؛∆𝐶𝐴𝑖,𝑡  های جاری شرکت = تغییرات دارایی  i  در سال  t  ؛∆𝐶𝐴𝑆𝐻𝑖,𝑡   =

=   𝑆𝑇𝐷𝐸𝐵𝑇𝑖,𝑡∆؛  t  در سال  i  های جاری شرکت= تغییرات بدهی  𝐶𝐿𝑖,𝑡∆؛  t  در سال  i  تغییرات وجه نقد شرکت

های مشهود  = هزینه استهلاک دارایی  𝐷𝐸𝑃𝑁𝑖,𝑡؛ t سالدر  i تغییرات تسهیلات کوتاه مدت یا حصه جاری شرکت

= کل اقلام  𝑇𝐴𝑐𝑐𝑟𝑖,𝑡؛  t  در سال  i  های ابتدای دوره شرکت= دارایی  𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠𝑖,𝑡−1؛  t  در سال  i  و نامشهود شرکت

= برابر با تغییر سالانه درآمدهای عملیاتی    𝑅𝑒𝑣𝑖,𝑡∆های ابتدای دوره؛ تقسیم بر دارایی   t  در سال  i  تعهدی شرکت
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تقسیم بر    t  در سال  i  = اموال، ماشین آلات و تجهیزات برای شرکت  𝑃𝑃𝐸𝑖,𝑡های ابتدای دوره؛  تقسیم بر کل دارایی

 های ابتدای سال. تقسیم بر دارایی   t  در سال  i  تها برای شرک= بازده دارایی  𝑅𝑂𝐴𝑖,𝑡های ابتدای سال؛  دارایی 

های بالاتر  گردد؛ بنابراین، ارزش های اقلام تعهدی اختیاری در منفی یک ضرب می در این پژوهش، قدر مطلق ارزش 

 (. 2005و کوتاری و همکاران،    1394خانقاه و زینالی،  زاده باشد )تقیبیانگر کیفیت گزارشگری مالی بالاتر می

 شود:( به صورت زیر محاسبه می1999روش سوم به پیروی از کازنیک )   -پ

( محاسبه  5کند و به صورت رابطه )این مدل با افزودن تغییر خاص وجه نقد عملیاتی، مدل جونز را تعدیل می

 شود. می

 ( 5رابطه )
𝑇𝐴𝐶/𝑇𝐴𝑖,𝑡 = 𝛽1(1/𝑇𝐴)𝑖,𝑡 + 𝛽2(∆𝑅𝐸𝑉 − ∆𝑅𝐸𝐶)𝑖,𝑡/𝑇𝐴𝑖,𝑡 + 𝛽3(𝑃𝑃𝐸/𝑇𝐴)𝑖,𝑡 + 𝛽4(∆𝐶𝐹𝑂/𝑇𝐴)𝑖,𝑡

+ 𝜀𝑖,𝑡 
 که در آن: 

𝑇𝐴𝐶𝑖,𝑡  :مجموع اقلام تعهدی؛  𝑇𝐴𝑖,𝑡  =   های ابتدای دوره شرکتدارایی  i  در سال  t  ؛∆𝑅𝐸𝑉𝑖,𝑡    تغییر در درآمد =

= اموال، ماشین    𝑃𝑃𝐸𝑖,𝑡؛  t  در سال  i  = تغییر در حسابهای دریافتنی شرکت  𝑅𝐸𝐶𝑖,𝑡∆؛  t  در سال  i  فروش شرکت

 . t  در سال  i  = تغییر در جریان نقد عملیاتی شرکت  𝐶𝐹𝑂𝑖,𝑡∆؛  t  در سال  i  آلات و تجهیزات شرکت

کیفیت گزارشگری مالی نیز برابر قدر مطلق خطا ضرب در منفی یک است و بنابراین، مقدار بالاتر نشانگر کیفیت  

 (. 1999و کازنیک،  1393گزارشگری بیشتر است )مشایخی و محمدپور،  

 شود:  روش چهارم به صورت زیر محاسبه می  -ت
∆𝐴𝑅𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1∆𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 

 

∆𝐴𝑅  های دریافتنی؛  = تغییر در حساب∆𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠   .تغییر سالانه در درآمد فروش = 

باشد؛ بنابراین، ارزش بیشتر نشان  می  -1های ضرب شده در  برای کیفیت گزارشگری مالی، ارزش خالص باقیمانده 

 دهنده کیفیت گزارشگری مالی بیشتر است. 

 شود:روش ششم به پیروی از جونز تعدیل شده به شرح زیر محاسبه می  -ج

 گردد:( محاسبه می 7در مدل تعدیل شده جونز ابتدا اقلام تعهدی را رابطه )

 ( 7رابطه )
𝑇𝐴𝑡,𝑖 = ∆𝐶𝐴𝑡,𝑖 − ∆𝐶𝐿𝑡,𝑖 − ∆𝐶𝐴𝑆𝐻𝑡,𝑖 + ∆𝑆𝑇𝐷𝑡,𝑖 − 𝐷𝐸𝑃𝑡,𝑖 

 

TA اقلام تعهدی شرکت = i  در سال t  ؛∆𝐶𝐴𝑡,𝑖 هاری جاری شرکت= تغییر در دارایی i بین سال t و t-1  ؛∆𝐶𝐿𝑡,𝑖 

؛  t-1  و  t  بین سال  i  = تغییر در وجه نقد شرکت  𝐶𝐴𝑆𝐻𝑡,𝑖∆؛  t-1  و  t  بین سال  i  های جاری شرکت= تغییر در بدهی

∆𝑆𝑇𝐷𝑡,𝑖  های بلندمدت شرکت= تغییر در حصه جاری بدهی  i  بین سال  t  و  t-1  ؛𝐷𝐸𝑃𝑡,𝑖   هزینه استهلاک شرکت =  

i  در سال  t . 
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, 𝛼3 𝛼2پس از محاسبه کل اقلام تعهدی، پارامترهای  𝛼1    به منظور تعیین اقلام تعهدی غیر اختیاری، از طریق رابطه

 شوند. ( برآورد می8)

 ( 8رابطه )
𝑇𝐴𝑖,𝑡/𝐴𝑖,𝑡−1 = 𝛼1(1/𝐴𝑖,𝑡−1) + 𝛼2[(∆𝑅𝐸𝑉𝑖,𝑡 − ∆𝑅𝐸𝐶)/𝐴𝑖𝑡,−1] + 𝛼3(𝑃𝑃𝐸𝑖𝑡/𝐴𝑖,𝑡) = +𝜀𝑖𝑡 

 

 که داریم: 

𝑇𝐴𝑖,𝑡  کل اقلام تعهدی شرکت =  i  در سال  t  ؛∆𝑅𝐸𝑉𝑖,𝑡  تغییر در درآمد فروش شرکت =  i  بین سال  t  و  t-1  ؛∆𝑅𝐸𝐶 

= ناخالص اموال، ماشین آلات و تجهیزات    𝑃𝑃𝐸𝑖𝑡؛  t-1  و  t  بین سال  i  های دریافتنی شرکتحساب= تغییر در  

= اثرات نامشخص عوامل    𝜀𝑖𝑡؛  t-1  در سال  i  های شرکت= کل ارزش دفتری دارایی  𝐴𝑖𝑡,−1؛  t  در سال  i  شرکت

, 𝛼3 𝛼2؛  تصادفی 𝛼1  پارامترهای برآورد شده شرکت =  i. 

, 𝛼3 𝛼2محاسبه پارامترهای پس از   𝛼1   از طریق روش حداقل مربعات طبق فرمول ذیل اقلام تعهدی غیراختیاری  

(NDA)  ( تعیین می9از طریق رابطه ) :شود 

 ( 9رابطه )
𝑁𝐷𝐴𝑡,𝑖 = 𝛼1(1/𝐴𝑖,𝑡−1) + 𝛼2[(∆𝑅𝐸𝑉𝑖,𝑡 − ∆𝑅𝐸𝐶)/𝐴𝑖,𝑡−1] + 𝛼3(𝑃𝑃𝐸𝑖,𝑡/𝐴𝑖,𝑡−1) 

 

 شود: ( محاسبه می10از طریق رابطه )  NDA  پس از تعیین  (DA)  تعهدی اختیاریو در نهایت اقلام  

 ( 10رابطه )
𝐷𝐴𝑖,𝑡 − (𝑇𝐴𝑖,𝑡/𝐴𝑖,𝑡−1) − 𝑁𝐷𝐴𝑖,𝑡 

 

 معیار دوم: مدیریت سود مبتنی بر اقلام واقعی 

های  های اختیاری و هزینههای عملیاتی، هزینهدر این پژوهش ابتدا سطوح عادی جریان وجوه نقدی ناشی از فعالیت 

(  2006چودهاری )چه در پژوهش روی ( مشابه آن1998دچو و همکاران )  تولید با استفاده از مدل توسعه یافته

عنوان تابعی خطی از های عملیاتی بهاز فعالیتانجام شده، محاسبه شد. در پژوهش فوق جریان وجوه نقد ناشی  

کار گرفته  شرکت به  –شود. برای برآورد این مدل، رگرسیون مقطعی زیر برای سال  فروش و تغییرات آن تعریف می

 شد: 

 ( 11رابطه )
𝐶𝐹𝑂𝑖𝑡

𝐴𝑖𝑡−1
= 𝐾0 + 𝐾1 (

1

𝐴𝑖𝑡−1
) + 𝐾2 (

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑖𝑡

𝐴𝑖𝑡−1
) + 𝐾3 (

𝛥𝑆𝑎𝑙𝑒𝑖𝑡

𝐴𝑖𝑡−1
) + 𝜀 𝑖𝑡

𝐶𝐹𝑂𝑖𝑡

𝐴𝑖𝑡−1
= 𝐾0 + 𝐾1 (

1

𝐴𝑖𝑡−1
) + 𝐾2 (

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑖𝑡

𝐴𝑖𝑡−1
) +

𝐾3 (
𝛥𝑆𝑎𝑙𝑒𝑖𝑡

𝐴𝑖𝑡−1
) + 𝜀 𝑖𝑡  

 

های عملیاتی های عملیاتی برابر است با جریان وجوه نقد ناشی از فعالیتجریان غیرعادی وجوه نقد ناشی از فعالیت

 شود. ( محاسبه می11ب مدل )منهای سطح عادی جریان وجوه نقد عملیاتی که با استفاده از ضرای
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ی کالای فروش رفته و تغییر در موجودی مواد و کالا طی سال  عنوان مجموع بهای تمام شده های تولید به هزینه

کالای فروش رفته تابعی خطی از فروش همان دوره در نظر گرفته    شود. در این پژوهش بهای تمام شده تعریف می

 شد. 

 ( 12رابطه )
𝐶𝑂𝐺𝑆𝑖𝑡

𝐴𝑖𝑡−1
= 𝐾0 + 𝐾1 (

1

𝐴𝑖𝑡−1
) + 𝐾2 (

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑖𝑡

𝐴𝑖𝑡−1
) + 𝜀 𝑖𝑡   

 

چنین تغییرات  زمان و همعنوان تابعی خطی از تغییرات همچنین در پژوهش حاضر رشد موجودی مواد و کالا بههم

 شرح زیر در نظر گرفته شد.با تأخیر فروش به 

   ( 13رابطه )
𝛥𝐼𝑁𝑉𝑖𝑡

𝐴𝑖𝑡−1
= 𝐾0 + 𝐾1 (

1

𝐴𝑖𝑡−1
) + 𝐾2 (

𝛥𝑆𝑎𝑙𝑒𝑖𝑡

𝐴𝑖𝑡−1
) + 𝐾3 (

𝛥𝑆𝑎𝑙𝑒𝑖𝑡−1

𝐴𝑖𝑡−1
) + 𝜀 𝑖𝑡 

 

 شرح زیر برآورد گردید: های تولید به( سطح عادی هزینه3( و )2های )با استفاده از مدل 

 ( 14رابطه )

 
𝑃𝑟𝑜𝑑 𝐶𝑜𝑠𝑡 𝑖𝑡

𝐴𝑖𝑡−1
= 𝐾0 + 𝐾1 (

1

𝐴𝑖𝑡−1
) + 𝐾2 (

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑖𝑡

𝐴𝑖𝑡−1
) + 𝐾3 (

𝛥𝑆𝑎𝑙𝑒𝑖𝑡

𝐴𝑖𝑡−1
) + 𝐾4 (

𝛥𝑆𝑎𝑙𝑒𝑖𝑡−1

𝐴𝑖𝑡−1
) + 𝜀 𝑖𝑡 

 

 صورت زیر در نظر گرفته شد:  صورت یک تابع خطی از فروش به های اختیاری نیز بهسطح عادی هزینه

 ( 15رابطه )

  𝐷𝑖𝑠𝑐 𝐸𝑥𝑝 𝑖𝑡

𝐴𝑖𝑡−1
= 𝐾0 + 𝐾1 (

1

𝐴𝑖𝑡−1
) + 𝐾2 (

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑖𝑡−1

𝐴𝑖𝑡−1
) + 𝐾3 (

𝛥𝑆𝑎𝑙𝑒𝑖𝑡

𝐴𝑖𝑡−1
) + 𝐾4 (

𝛥𝑆𝑎𝑙𝑒𝑖𝑡−1

𝐴𝑖𝑡−1
) + 𝜀 𝑖𝑡 

 

 در مرحله آخر به شرح زیر مدیریت سود واقعی محاسبه می شود: 

 ( = مدیریت سود واقعی -1  ×   11( + )مقادیر خطای مدل  14( + )مقادیر خطای مدل  -1  ×   15)مقادیر خطای مدل  
 

 معیار سوم: هموارسازي سود 

معرفی   عنوان هموارساز سود  به  ایکل، شرکتی  به شاخص  به ضریب  می با توجه  تغییرات سود  شود که ضریب 

 باشد به عبارت دیگر:   1تر از  تغییرات درآمدهای آن کوچک 

CY = 
CV ΔI

CV ΔS
< 1 

CVΔI    :ضریب پراکندگی تغییرات سود در شرکت  i  در بازه زمانی تحقیق 

CVΔS    :ضریب پراکندگی تغییرات فروش در شرکت  i  در بازه زمانی تحقیق 

کمتر از یک باشد، شرکت سود    CY  مساوی یک باشد شرکت سود خود را هموار نکرده است و اگربزرگتر،    CY  اگر

خود را هموار کرده است. گفتنی است، ضریب پراکندگی بر اساس نسبت انحراف معیار سود خالص یا فروش شرکت  
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یری است )میردامادی،  گدر دوره جاری به میانگین سود خالص یا فروش شرکت در دوره مورد بررسی، قابل اندازه 

1399) 

 

 معیار چهارم: تقلب 

گیری شده است. ضرایب این مدل در محیط اقتصادی آمریکا طراحی  با استفاده از مدل دستکاری سود بنیش اندازه 

های با دستکاری سود، اطمینان معقولی در آن  بندی شرکت بینی و درستی آن برای طبقهاند و دقت پیششده 

های  د. اما بکارگیری همان مدل در محیط ایران، به دلیل متفاوت بودن معیار انتخاب شرکت دهمحیط به دست می

(. از  1395های دقیقی منجر نشود )کردستانی و تاتلی  بینیتواند به پیش نمونه و قوانین و مقررات با آمریکا، می

باشد. احتمال  حیط ایران میرو، در پژوهش حاضر از مدل تعدیل شدۀ بنیش استفاده شده است که مناسب ماین

بنیش که   M-score( و با استفاده از مدل تعدیل شدۀ 2014گزارشگری مالی متقلبانه به پیروی از رزالی و راشد )

 گیری و محاسبه شده است. اندازه   16است، مطابق رابطۀ  سازی شده  ( بومی 1395توسط کردستانی و همکاران )

 (  16رابطۀ  
Adj-mscore = 0.002 + 0.665(TATA) + 0.257(LVGI) + 0.024(SGAI) – 0.641(DEPI) + 0.19(SGI) + 

0.004(AQI) – 0.032(GMI) + 0.061(DSRI) 
 

 باشد: ، تعریف عملیاتی هر یک از متغیرها به شرح زیر می 16در رابطۀ  

DSRI    = شود. اگر مقدار این  میگیری  اندازه   2هایی که در حسابهای دریافتنی هستند، از رابطۀ  شاخص فروش

باشد، مطالبات شرکت به عنوان درصدی از فروش نسبت به سال قبل افزایش داشته است.    1تر از  شاخص بزرگ 

های اعتباری برای افزایش میزان فروش باشد، اما افزایش  تواند به دلیل تغییر در سیاست تغییر در این شاخص می 

فروش   SALES های دریافتنی وحساب  REC شود. در این رابطه،می نامتناسب آن، موجب بیش نمایی درآمد نیز 

 باشد. می

 (    17رابطۀ  

  DSRI = 
RECt SALESt⁄

RECt−1 SALESt−1⁄
 

 

GMI   = باشد،   1تر از شود. اگر مقدار این شاخص بزرگ گیری می اندازه  18شاخص حاشیۀ سود ناخالص، از رابطۀ

ای منفی از چشم  است. ضعیف شدن حاشیۀ سود ناخالص نشانه   کرده حاشیۀ سود نسبت به سال قبل کاهش پیدا  

بهای    COG  فروش سالانه و  SALES  دهد. در این رابطه،انداز شرکت است و احتمال دستکاری سود را افزایش می 

 باشد. تمام شدۀ کالای فروش رفته می

 (     18رابطۀ  

GMI = 
[SALESt−1−COGt−1] SALESt−1⁄

[SALESt−COGt] SALESt⁄
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AQI=    های شرکت را با محاسبۀ  شود. این شاخص کیفیت داراییگیری می اندازه   4شاخص کیفیت دارایی، از رابطۀ

اندازه دارایی  های غیر جاری به استثنای اموال، ماشین آلات و تجهیزات به کلنسبت دارایی  گیری  های شرکت 

های نامشهود را  های معوق و دارایی ه هزینهتر از یک باشد، شرکت به طور بالقوکند. اگر این شاخص بزرگ می

  های جاری، جمع دارایی  CA  یابد. در این رابطه،افزایش داده است. بنابراین، احتمال دستکاری سود افزایش می

PPE  اموال، ماشین آلات و تجهیزات و  ASSETS  باشد. ها میجمع دارایی 

 (   19رابطۀ  

AQI = 
1−[(CAt+PPEt) ASSETSt]⁄

1−[(CAt−1+PPEt−1) ASSETSt−1]⁄
 

 

SGI =    دهندۀ رشد  باشد، نشان   1تر از  شود. اگر این شاخص بزرگگیری میاندازه   5شاخص رشد فروش، از رابطۀ

تنهایی نشان دهندۀ دستکاری سود نیست، اما  باشد. اگرچه رشد فروش به فروش شرکت نسبت به سال قبل می

 دهد.ا افزایش می افزایش آن نسبت به سال قبل، احتمال دستکاری سود ر

 (           20رابطۀ  

SGI=
SALESt

SALESt−1
 

 

DEPI=    رابطۀ از  استهلاک،  بزرگ گیری می اندازه   21شاخص هزینۀ  این شاخص  اگر مقدار  از  شود.  باشد،    1تر 

احتمال  نشان  است که  داده  افزایش  را  تجهیزات  و  آلات  ماشین  اموال،  برآوردهای  است که شرکت  این  دهندۀ 

ناخالص    PPE  های ثابت مشهود وهزینۀ استهلاک دارایی  DEP  دهد. در این رابطه،سود را افزایش میدستکاری  

 باشد. اموال، ماشین آلات و تجهیزات می 

 (       21رابطۀ  

DEPI = 
DEPt−1 PPEt−1⁄

DEPt PPEt⁄
        

 

SGAI =  هزینه رابطۀ  شاخص  از  که  فروش  و  اداری  عمومی،  می اندازه   22های  نسبت  گیری  این شاخص،  شود. 

کند. افزایش این شاخص، نشانۀ منفی از  گیری می های اداری، عمومی و فروش شرکت به فروش را اندازه هزینه

های  هزینه  SGA, EXP  ین رابطه،یابد. در اچشم انداز آتی شرکت است. بنابراین، احتمال دستکاری سود افزایش می 

 باشد. فروش سالانه می  SALES  عمومی، اداری و فروش و

 (          22رابطۀ  

SGAI = 
SGA.  EXPt SALESt⁄

SGA.  EXPt−1 SALESt−1⁄
 

 

TATA  =  اقلام تعهدی به مجموع دارایی از رابطۀ  شاخص مجموع  اقلام  گیری میاندازه   23ها،  افزایش  با  شود. 

می  پیدا  افزایش  نیز  احتمال دستکاری سود  رابطه،تعهدی،  این  در  بین سود    ACC  کند.  )تفاوت  تعهدی  اقلام 

 باشد. ها میمجموع دارایی   ASSETS  عملیاتی و جریان نقدی عملیاتی( و
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 (                23  رابطۀ

TATA =
ACCt

ASSETSt
 

 

LVGI =    ها  ها را به کل داراییشود. این شاخص نسبت کل بدهیگیری میاندازه   24شاخص اهرم مالی، از رابطۀ

دهد. در  باشد، افزایش احتمال دستکاری سود را نشان می   1تر از  کند. اگر مقدار این شاخص بزرگ گیری می اندازه 

باشد  ها میمجموع دارایی   ASSETS  های جاری وجمع بدهی  CL  های بلند مدت،جمع بدهی   LTD  این رابطه،

 (. 1395، نقل از کردستانی و تاتلی،  1999)بنیش،  

          (     24رابطۀ  

LVGI =
LTDt+CLt ASSETSt⁄

LTDt−1+CLt−1 ASSETSt−1⁄
 

 

ها به دو  ی مالی متقلبانه شرکت های جامعۀ آماری پژوهش از لحاظ احتمال گزارشگربرای تعیین وضعیت شرکت

 دستۀ زیر تقسیم شده اند: 

های  باشد،گواه این خواهد بود که صورت  5/0ها کمتر یا مساوی  آن  Adj-M-scoreهایی که مقدار  شرکت  (1

مالی شرکت ممکن است دستکاری نشده باشد و فرض بر این است که احتمال گزارشگری مالی متقلبانه  

 شود. تخصیص داده میها صفر  ندارند و به آن 

های مالی  باشد، گواه این خواهد بود که صورت   5/0ها بیشتر از  آن  Adj-M-score  هایی که مقدارشرکت  (2

شرکت ممکن است دستکاری شده باشد و فرض بر این است که احتمال گزارشگری مالی متقلبانه دارند  

 شود. ها یک تخصیص داده میو به آن

 

 م تعهديمعیار پنجم: ناهنجاري اقلا 

 جمع یوسیله به  استاندارد شده عملیاتی هایدارایی خالص که رسیدند نتیجه این ( به2004هرشلیفر و همکاران )

ایشان منفی رابطه سهام بازده  با دوره،  ابتدای هایدارایی   هایدارایی  خالص بالای که سطح کنندمی  بیان  دارد. 

 چنین کند. درنمی  پیدا  ادامه آتی هایدر سال  افزایش این البته که باشد می همراه سود  در افزایش با عملیاتی

 استفاده عملیاتی های دارایی خالص در موجود  از اطلاعات  درستیبه  دارند، محدود توجه که  گذارانیسرمایه شرایطی

 عملیاتی هایدارایی خالص سطح که هاییشرکت  ارزیابی کنند. بنابراین درستیبه  را  سود پایداری  توانندنمی  و  نکرده

کهشرکت  به  نسبت دارند،  بیشتری  گذاریقیمت  حد  از بیشتر دارند،  کمتری  عملیاتی های دارایی خالص هایی 

 هاییشرکت  که باشدمی  معنا این به شرایط شود. این می اصلاح اشتباه گذاریاین قیمت زمان، گذشت شوند. بامی

عملیاتیدارایی خالص  که  خالص دارای هایشرکت  و منفی غیرعادی هایبازده  آتی هایسال  در بیشتر های 

 ( در پژوهش2003کنند. فارفیلد و همکاران )می  کسب مثبت غیرعادی های بازده دارند،  کمتری  های عملیاتیدارایی 

 هادارد. آن  معنادار وجود و  منفی  یرابطه آتی، هایبازده  و  عملیاتی هایدارایی خالص بین که دادند  نشان  خود 

 کردند تفکیک بلندمدت های عملیاتیدارایی خالص و  تعهدی اقلام یعنی آن  اجزای به را عملیاتی های دارایی خالص 
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 اقلام اندازه،  یک  به بازار  و  دارد  وجود  منفی آتی رابطه های بازده  با مذکور جزء  دو  هر  بین  که رسیدند  نتیجه این  به  و

حد بیش را بلندمدت عملیاتی  هایدارایی  خالص و تعهدی لذامی  گذاریارزش  از   که کنندمی بیان هاآن  کند. 

 باشد. درمی تعهدی اقلام فقط نه عملیاتی )هر دو جزء( و هایخالص دارایی به انتساب قابل تعهدی اقلام ناهنجاری 

 است آن از حاکی نتایج و است شده گرفته قرار بررسی مورد بازده و عملیاتی های خالص دارایی  بین رابطه نیز ایران،

 پژوهش، این (. بنابراین در1390صالحی و همکاران،  دارد )عرب  وجود معنادار و منفی یرابطه  متغیر، این دو بین که

 هایدارایی  خالصشود.  استفاده می  تعهدی اقلام ناهنجاری  برای معیاری عنوانبه  عملیاتی هایدارایی  خالص از

 شود:  ی زیر محاسبه میرابطه  به توجه با عملیاتی
AA it = (OA it – OL it)/TA it 

 

AA  :ناهنجاری اقلام تعهدی؛  OA  : های عملیاتی؛دارایی  OL  :های عملیاتی؛بدهی  TA  :های ابتدای  جمع دارایی

 سال. 

itOA   و  itOL    ( 2004شوند )هرشلیفر و همکاران،  محاسبه میهای زیر  نیز به ترتیب با استفاده از رابطه 

 
OA it = TA it – C it – STI it 

TA  : ها؛جمع دارایی  C  :وجه نقد؛  STI  :مدت گذاری کوتاه سرمایه 
OL it = TA it – STD it – LTD it – E it 

 

STD  : های بلندمدت؛جاری بدهی   حصه  LTD  :های بلندمدت؛بدهی  E  : حقوق صاحبان سهام 

 پژوهش معیارهای ریسک نکول متغیر وابسته است. معیارهای فوق به شرح زیر هستند: در این  

 

 معیار نخست: آلتمن 

طبق تعریف این ریسک، به واحدهای تجاری که عملیات خود را به علت واگذاری یا ورشکستگی یا توقف انجام  

گیری سلامت  ین پژوهش برای اندازه شود. در اعملیات تجاری یا زیان توسط بستانکاران متوقف نمایند، گفته می

 ( به شرح زیر استفاده شد: 1983آلتمن )  مالی از مدل تعدیل شده 

0.998 X5  +  0.420 X4  +  3.107 X3  +  0.847 X2  0.717 X1 +  =  Z' 

 

Z'  :  1شاخص کل ورشکستگی؛X  :2ها؛  نسبت سرمایه در گردش به کل داراییX  :ها؛  نسبت سود انباشته به کل دارایی

3X  :4ها؛  نسبت سود قبل از بهره و مالیات به کل داراییX  :  نسبت ارزش دفتری سهام شرکت به ارزش دفتری کل

 ها.نسبت فروش به کل دارایی:  5Xها؛  بدهی

که بیشتر از  زمانی ها با بحران مالی روبرو هستند، و  باشد شرکت   9/1اگر شاخص کل محاسبه شده کمتر از  

ها  آلتمن در اکثر پژوهش   کند. با توجه به این که مدل تعدیل شده بحران مالی آن ها را تهدید نمی  باشد، پدیده   9/1

های مشابهی مانند نمازی و قدیریان آرانی  که ضرایب مدل آلتمن در پژوهش پذیرفته شده است و با استناد به این 
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کار گرفته شده، در این پژوهش نیز از ضرایب همان مدل استفاده شد. برای  ( به1395فرد و چناری )(؛ نوری 1393)

 ها عدد صفر داده شد. و برای سایر شرکت   1های با محدودیت مالی عدد  عملیاتی کردن متغیر فوق برای شرکت
 

 معیار دوم: اسپرین گیت 

وردون ال وی اسپرین گیت مطرح شد. وی  فکر اولیه این مدل برای نخستین بار در دانشگاه سیمون فریزر توسط گ 

های سالم و  ها در راستای تشخیص شرکت همانند آلتمن از تحلیل تشخیصی چندگانه برای انتخاب بهترین نسبت 

 ورشکسته استفاده کرد.  
Z = 1.3 X1 + 3.07 X2 + 0.66 X3 + 0.4 X4 

 

Z : 1شاخص کل ورشکستگی؛X :2ها؛ نسبت سرمایه در گردش به کل داراییX :  نسبت سود قبل از بهره و مالیات

 نسبت کل فروش به کل دارایی.:  4Xنسبت سود قبل از بهره و مالیات به بدهی جاری؛  :  3Xبه کل دارایی؛  

بندی  قهباشد، شرکت با بحران مالی مواجه و ورشکسته طب  862/0تر از  طبق مدل فوق، اگر مقدار محاسبه شده کم

ها عدد  و برای سایر شرکت   1های با محدودیت مالی عدد  خواهد شد. برای عملیاتی کردن متغیر فوق برای شرکت 

 صفر داده شد. 

 

 معیار سوم: فالمر 

های مالی تحقیق انجام داد، فالمر  بینی ورشکستگی با استفاده از نسبتیکی دیگر از اشخاصی که در مورد پیش

با استفاده از تجزیه و تحلیل چند متغیره، مدل فوق را ارایه کرد. طبق محاسبات    1984سال  ( بود. وی در  1984)

   صورت گرفته است.
Z = 5.52 X1 + 0.212 X2 + 0.073 X3 + 1.27 X4 – 0.12 X5 + 2.335 X6 + 5.575 X7 + 1.082 X8 + 0.894 X9 

– 6.075 
 

Z : 1شاخص کل ورشکستگی؛X : 2نسبت سود انباشته به کل دارایی؛X : 3ها؛ نسبت فروش به کل داراییX :  نسبت

نسبت کل  :  5Xنسبت جریان های نقدی به کل بدهی؛  :  4Xسود قبل از بهره و مالیات به حقوق صاحبان سهام؛  

بت سرمایه  : نس8Xهای مشهود؛  لگاریتم کل دارایی:  7Xنسبت بدهی جاری به کل دارایی؛  :  6Xبدهی به کل دارایی؛  

 نسبت لگاریتم سود قبل از بهره و مالیات به بهره. :  9Xدر گردش به کل بدهی؛  

تر از صفر باشد، شرکت با بحران مالی مواجه و در گروه ورشکسته  اگر مقدار محاسبه شده برای واحد انتفاعی کم

می طبقه برای شرکت بندی  فوق  متغیر  عملیاتی کردن  برای  با  شود.  عدد  های  مالی  سایر    1محدودیت  برای  و 

 ها عدد صفر داده شد. شرکت 

 

 

 



 و همکاران  ي سفاني رضا احمدنژاد د... /  يها در شرکت  يورشکستگ سک ي بر ر يمال يدر گزارشگر  يناهنجار يارها یمع ریتأث يبررس 

 1404 پائیز  / 55پیاپي  / 14دوره  35

 معیار چهارم: زیمسكی 

کنند برای ایجاد مدل  های مالی که نقدینگی، عملکرد و اهرم های مالی شرکت را اندازه گیری میزیمسکی نسبت

 رد. مورد استفاده قرار داد. زیمسکی از تجزیه و تحلیل پروبیت برای ایحاد مدل استفاده ک
Z = -4.3 – 4.5 X1 + 5.7 X2 + 0.004 X3 

 

Z  :  1شاخص کل ورشکستگی؛X  :  2نسبت سود خالص به کل دارایی؛X  :  3نسبت کل بدهی به کل دارایی؛X  :  نسبت

 های جاری.های جاری به بدهیدارایی 

مواجه و در گروه ورشکسته تر از صفر باشد، شرکت با بحران مالی  اگر مقدار محاسبه شده برای واحد انتفاعی کم

می طبقه برای شرکت بندی  فوق  متغیر  عملیاتی کردن  برای  عدد  شود.  مالی  محدودیت  با  سایر    1های  برای  و 

 ها عدد صفر داده شد. شرکت 

 متغیرهای کنترلی پژوهش به شرح زیر هستند:

فعالیت و ارزش شرکت است و از  : اندازه شرکت عمدتاَ معرف وضعیت شرکت از نظر سودآوری، حجم  اندازه شرکت 

 شود. ها محاسبه می طریق لگاریتم طبیعی ارزش دفتری کل دارایی

 = اندازه شرکت   LN  ها()ارزش دفتری کل دارایی

 

ها به ارزش دفتری کل  : نماینده ریسک مالی شرکت است و از طریق نسبت ارزش دفتری کل بدهی اهرم مالی 

 شود. ها محاسبه میدارایی 

 ها = اهرم مالیها / کل بدهیداراییکل  

 

گر وضعیت سودآوری شرکت است و از نسبت تفاضل مبلغ فروش امسال و مبلغ فروش سال قبل : بیانرشد فروش 

 شود. بر مبلغ فروش سال قبل حاصل می

 فروش امسال( = رشد فروش   –فروش سال قبل / )فروش سال قبل  

 

 شود. ها محاسبه می ت است و از نسبت سود خالص به کل داراییگر عملکرد شرک: بیاننرخ بازده دارایی 

 ها ها / سود خالص = نرخ بازده داراییکل دارایی

 

 :نسبت ارزش دفتری به ارزش بازار 

 ارزش بازار / ارزش دفتری = نسبت ارزش دفتری به ارزش بازار 
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 آمار توصیفی  

پارامترهای مرکزی مانند میانگین و میانه، پارامترهای پراکندگی مانند  توصیف آماری متغیرهای پژوهش شامل  

 شود: ارایه می  1انحراف معیار و چولگی به شرح جدول  

 
 . آمار توصیفی متغیرهاي پژوهش1جدول 

 مینیمم  ماكزیمم  میانه میانگین  نام متغیر 
انحراف  

 معیار 
 چولگی

مدیریت سود تعهدی مدل کوتاری و 

 همکاران 
104813/0 - 075039/0 - 000321/0 - 382044/2 - 115118/0 901312/5 - 

 - 4/ 846379 0/ 134620 - 335070/2 - 0/ 000369 - 083384/0 - 120875/0 مدیریت سود تعهدی مدل کازنیک

 E28 /1 007199/0 - 151428/1 875954/0 - 139839/0 109173/1-17 مدیریت سود تعهدی معیار سوم

تعدیل شده  مدیریت سود تعهدی مدل 

 جونز 
16-E06 /1 009206 /0 - 612700 /1 290434/2 - 182302/0 038739/0 - 

 - E81 /2 002063 /0 119737/2 893890/1 - 248275/0 345069 /0-18 مدیریت سود واقعی 

 6/ 648669 0/ 436054 -2/ 016699 7/ 816919 721441/0 0/ 761522 ناهنجاری اقلام تعهدی 

 0/ 768338 1/ 663956 10/ 03122 20/ 76869 14/ 17003 14/ 39510 اندازه شرکت 

 0/ 501716 212131/0 031431/0 2/ 077506 580347/0 0/ 576320 اهرم مالی

 014840/4 538754/0 - 909189/0 6/ 594740 221000/0 0/ 315863 رشد فروش

 533939/0 0/ 146625 - 581141/0 0/ 681977 0/ 106401 0/ 128608 نرخ بازده دارایی 

نسبت ارزش دفتری حقوق صاحبان 

 سهام به ارزش بازار
449405/0 387576 /0 527819/3 668458 /5- 438149/0 164267 /1- 

 مشاهده  804مشاهدات مربوط به فراوانی معیار ریسک ورشکستگی آلتمن: 

 مشاهده  516مشاهدات مربوط به فراوانی معیار ریسک ورشکستگی اسپرین گیت: 

 مشاهده  1014فراوانی معیار ریسک ورشکستگی فالمر: مشاهدات مربوط به 

 مشاهده 1558مشاهدات مربوط به فراوانی معیار ریسک ورشکستگی زیمسکی: 

 مشاهده 50مشاهدات مربوط به فراوانی احتمال گزارشگری مالی متقلبانه: 

 مشاهده  893مشاهدات مربوط به فراوانی هموارسازی سود: 

 

های  دهد که دستکاری در اقلام تعهدی و فعالیت برای معیارهای مدیریت سود نشان میهای محاسبه شده  میانگین 

های  است و نشان از تعهدات بالای شرکت   57/0دهد. میانگین اهرم مالی محاسبه شده در حدود  واقعی رخ می 

ها  ر شرکتاست که نشان از رشد کمت 0/ 31مورد مطالعه است. میانگین محاسبه شده برای رشد فروش در حدود 

 باشد. ها میاست و بیان گر نرخ بازدهی کمتر شرکت   12/0است. میانگین نرخ بازده گزارش شده در حدود  
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 آزمون فرضیه اول پژوهش 

 ارایه می شود.   2یافته های حاصل از آزمون فرضیه اول پژوهش به شرح جدول  

 
 . نتایج حاصل از آزمون فرضیه اول پژوهش2جدول  

 ضرایب نام متغیر 
انحراف  

 استاندارد 
 آماره تی

سطح 

 معناداري 

آماره هم 

 خطی

 متغیر وابسته: ریسک ورشکستگی: معیار آلتمن

 - 0/ 0000 - 523090/4 213915/0 - 0/ 967555 مقدار ثابت

 1/ 701627 0/ 1734 1/ 361841 0/ 091567 124700/0 مدیریت سود تعهدی مدل کوتاری و همکاران 

 712252/1 0/ 0269 - 214450/2 080400/0 - 178041/0 کازنیکمدیریت سود تعهدی مدل 

 1/ 155615 0/ 0466 1/ 997967 048978/0 112529/0 مدیریت سود تعهدی معیار سوم

 1/ 329688 0/ 0311 148000/2 072094/0 159803/0 مدیریت سود تعهدی مدل تعدیل شده جونز 

 125380/1 0/ 0009 - 327718/3 0/ 034064 - 113354/0 مدیریت سود واقعی 

 001774/1 0/ 0083 - 2/ 648185 001380/0 - 0/ 003653 هموارسازی سود 

 379039/1 0/ 4799 0/ 706561 023250/0 0/ 016427 ناهنجاری اقلام تعهدی 

 139153/1 0/ 0098 - 2/ 590486 001385/0 - 003587/0 احتمال گزارشگری متقلبانه 

 084382/1 0/ 0000 239900/5 013428/0 0/ 070360 اندازه شرکت 

 207751/2 0/ 0000 10/ 09043 080290/0 0/ 810156 اهرم مالی

 1/ 287406 0/ 0059 - 2/ 755506 0/ 016812 - 0/ 046325 رشد فروش

 330485/2 0/ 0000 - 13/ 11445 113399/0 - 1/ 487164 نرخ بازده دارایی 

نسبت ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام به  

 بازار ارزش 
242087/0 022468 /0 77481 /10 0000 /0 195936 /1 

 0/ 626284ضریب تعیین: 

ضریب تعیین  

تعدیل شده: 

585913/0 

آماره اف: 

51311 /15 

سطح 

معناداری: 

00000 /0 

آماره دوربین واتسون:  

644426 /1 

 

درصد محاسبه شده است.    95چنین برای کل مدل در سطح اطمینان  داری برای تک تک متغیرها و همسطح معنی

اول    فرضیه  درصد از تغییرات متغیر وابسته  62/62توان ادعا کرد که  مدل برازش شده می   با توجه به ضریب تعیین

های استاندارد  بستگی نقض یکی از فرض شود. خودهمپژوهش توسط متغیرهای مستقل و کنترل توضیح داده می 

آماره  از  و  است  رگرسیون  می   -دوربین  الگوی  الگوی  واتسون  در  خودهمبستگی  نبود  و  بود  تعیین  جهت  توان 

گر عدم  باشد بیان می  5/1-5/2( که بین  644/1واتسون محاسبه شده )   –  دوربین  رگرسیون استفاده کرد. آماره 

استقلا  باقی مانده وجود خودهمبستگی است و  اجزای خطا را نشان میل    2جدول  طور که در  دهد. همانهای 

آماره شود سطح معنیمشاهده می  برای متغیرهای    داری  مدیریت سود تعهدی مدل کازنیک، مدیریت سود  تی 

احتمال  هموارسازی سود،  تعهدی معیار سوم، مدیریت سود تعهدی مدل تعدیل شده جونز، مدیریت سود واقعی،  
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متقلبانهگزار قبول    شگری  قابل  خطای  سطح  تأثیرگذاری   5از  وجود  بنابراین  است،  کمتر  بین    درصد  معنادار 

شود. تأثیرگذاری معناداری متغیرهای کنترلی و معیار نخست ریسک ورشکستگی )آلتمن( تأیید می  متغیرهای فوق

حقوق صاحبان سهام به ارزش بازار    نسبت ارزش دفتریاندازه شرکت، اهرم مالی، رشد فروش، نرخ بازده دارایی،  

درصد کمتر است به لحاظ آماری   5با توجه به سطح معناداری محاسبه شده و این که از سطح خطای قابل قبول 

 تأیید می شود. 

 

 آزمون فرضیه دوم  

 ارایه می شود.   3یافته های حاصل از آزمون فرضیه دوم پژوهش به شرح جدول  

 
 آزمون فرضیه دوم پژوهش. نتایج حاصل از 3جدول 

 ضرایب نام متغیر 
انحراف  

 استاندارد 
 آماره تی

سطح 

 معناداري 
 آماره هم خطی 

 متغیر وابسته: ریسک ورشکستگی: معیار اسپرین گیت 

مدیریت سود تعهدی مدل کوتاری و 

 همکاران 
085396 /0 - 102947/0 829517/0 - 4069 /0 701627 /1 

 712252/1 0/ 0093 - 2/ 604993 088374/0 - 230213/0 مدیریت سود تعهدی مدل کازنیک

 1/ 155615 0/ 0062 750855/2 088047/0 0/ 230679 مدیریت سود تعهدی معیار سوم

مدیریت سود تعهدی مدل تعدیل شده  

 جونز 
154502/0 056485 /0 964881 /2 0034 /0 329688 /1 

 125380/1 0/ 0047 - 831118/2 039843/0 - 112800/0 مدیریت سود واقعی 

 001774/1 0/ 0005 518872/3 0/ 026452 093082/0 هموارسازی سود 

 379039/1 0/ 1176 1/ 565760 0/ 023961 037517/0 ناهنجاری اقلام تعهدی 

 139153/1 0/ 2208 224838/1 059851/0 073308/0 احتمال گزارشگری متقلبانه 

 084382/1 0/ 0000 902747/4 005783/0 028352/0 اندازه شرکت 

 207751/2 0/ 0652 845222/1 0/ 063797 117719/0 اهرم مالی

 1/ 287406 0/ 0073 - 2/ 685305 019477/0 - 052302/0 رشد فروش

 330485/2 0/ 0000 - 19/ 44177 094582/0 - 838838/1 نرخ بازده دارایی 

نسبت ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام 

 به ارزش بازار
001921/0 - 022029/0 087216 /0 - 9305 /0 195936 /1 

 - 0/ 9274 - 091148/0 093300/0 - 008504/0 مقدار ثابت

 352690/0ضریب تعیین: 

ضریب تعیین  

تعدیل شده: 

347609 /0 

آماره اف: 

40619 /69 

سطح معناداری: 

00000 /0 

آماره دوربین 

واتسون:  

578470/1 
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درصد محاسبه شده است.    95چنین برای کل مدل در سطح اطمینان  داری برای تک تک متغیرها و همسطح معنی

دوم    فرضیه  درصد از تغییرات متغیر وابسته  26/35توان ادعا کرد که  مدل برازش شده می  با توجه به ضریب تعیین

های استاندارد  بستگی نقض یکی از فرض شود. خودهمپژوهش توسط متغیرهای مستقل و کنترل توضیح داده می 

آماره  از  و  است  رگرسیون  می   -دوربین  الگوی  الگوی  واتسون  در  خودهمبستگی  نبود  و  بود  تعیین  جهت  توان 

گر عدم  باشد بیانمی  5/1-5/2( که بین  578/1واتسون محاسبه شده )  –  دوربین   رگرسیون استفاده کرد. آماره 

باقی مانده  استقلال  اجزای خطا را نشان میوجود خودهمبستگی است و    3جدول  طور که در  دهد. همانهای 

آماره شود سطح معنیمشاهده می  برای متغیرهای    داری  مدیریت سود تعهدی مدل کازنیک، مدیریت سود  تی 

از سطح هموارسازی سود  یار سوم، مدیریت سود تعهدی مدل تعدیل شده جونز، مدیریت سود واقعی،  تعهدی مع

و معیار دوم ریسک    متغیرهای فوقمعنادار بین    درصد کمتر است، بنابراین وجود تأثیرگذاری   5خطای قابل قبول  

اندازه شرکت، رشد فروش، نرخ    شود. تأثیرگذاری معناداری متغیرهای کنترلیورشکستگی )اسپرین گیت( تأیید می

درصد کمتر است به   5با توجه به سطح معناداری محاسبه شده و این که از سطح خطای قابل قبول  بازده دارایی

 لحاظ آماری تأیید می شود.

 

 آزمون فرضیه سوم  

 ارایه می شود.   4یافته های حاصل از آزمون فرضیه سوم پژوهش به شرح جدول  

درصد محاسبه شده است.    95چنین برای کل مدل در سطح اطمینان  تک تک متغیرها و همداری برای  سطح معنی

سوم    فرضیه  درصد از تغییرات متغیر وابسته   49/68توان ادعا کرد که  مدل برازش شده می   با توجه به ضریب تعیین 

های استاندارد  ض شود. خودهمبستگی نقض یکی از فر پژوهش توسط متغیرهای مستقل و کنترل توضیح داده می 

آماره  از  و  است  رگرسیون  می   -دوربین  الگوی  الگوی  واتسون  در  خودهمبستگی  نبود  و  بود  تعیین  جهت  توان 

گر عدم  باشد بیانمی  5/1-5/2( که بین  745/1واتسون محاسبه شده )  –  دوربین   رگرسیون استفاده کرد. آماره 

باقی مانده  استقلال  ا وجود خودهمبستگی است و    4جدول  طور که در  دهد. همانجزای خطا را نشان میهای 

مدیریت سود تعهدی مدل کوتاری و همکاران، مدیریت  تی برای متغیرهای    داری آمارهشود سطح معنامشاهده می

ناهنجاری اقلام تعهدی  سود تعهدی معیار سوم، مدیریت سود تعهدی مدل تعدیل شده جونز، مدیریت سود واقعی،  

و معیار سوم    متغیرهای فوقمعنادار بین    درصد کمتر است، بنابراین وجود تأثیرگذاری   5از سطح خطای قابل قبول  

شود. تأثیرگذاری معناداری متغیرهای کنترلی اندازه شرکت، اهرم مالی، نرخ  ریسک ورشکستگی )فالمر( تأیید می

بازار با توجه به سطح معناداری محاسبه شده و    نسبت ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام به ارزشبازده دارایی،  

 درصد کمتر است به لحاظ آماری تأیید می شود.   5این که از سطح خطای قابل قبول  
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 . نتایج حاصل از آزمون فرضیه سوم پژوهش4جدول 

 ضرایب نام متغیر 
انحراف  

 استاندارد 
 آماره تی

سطح 

 معناداري 
 آماره هم خطی 

 ورشکستگی: معیار فالمرمتغیر وابسته: ریسک 

 - 0/ 0000 490985/4 0/ 196886 884212/0 مقدار ثابت

مدیریت سود تعهدی مدل کوتاری و 

 همکاران 
182825/0 - 088691 /0 061369 /2- 0394 /0 701627 /1 

 712252/1 0/ 2568 134272/1 0/ 076079 0/ 086295 مدیریت سود تعهدی مدل کازنیک

 1/ 155615 0/ 0026 018109/3 0/ 060169 0/ 181596 مدیریت سود تعهدی معیار سوم

 1/ 329688 0/ 0000 6/ 367004 049508/0 315218/0 مدیریت سود تعهدی مدل تعدیل شده جونز 

 125380/1 0/ 0085 - 2/ 106919 043443/0 - 137019/0 مدیریت سود واقعی 

 E33 /3 05-E89 /3 855908/0 3922 /0 001774/1-05 هموارسازی سود 

 379039/1 0/ 0070 2/ 699081 021079/0 0/ 056893 ناهنجاری اقلام تعهدی 

 139153/1 0/ 6678 0/ 429262 051325/0 022032/0 احتمال گزارشگری متقلبانه 

 084382/1 0/ 0000 - 12/ 60982 004898/0 -0/ 061766 اندازه شرکت 

 207751/2 0/ 0000 10/ 82222 054823/0 593305/0 اهرم مالی

 1/ 287406 0/ 0689 820113/1 0/ 016484 030002/0 فروشرشد 

 330485/2 0/ 0000 - 21/ 90152 081490/0 - 1/ 784765 نرخ بازده دارایی 

نسبت ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام به  

 ارزش بازار 
188950/0 019535/0 672173 /9 0000 /0 195936 /1 

 684929/0ضریب تعیین: 

ضریب تعیین  

تعدیل شده: 

650893 /0 

آماره اف: 

12361 /20 

سطح معناداری: 

00000 /0 

آماره 

دوربین 

واتسون:  

745917/1 

 

 

 آزمون فرضیه چهارم  

 شود. ارایه می  5های حاصل از آزمون فرضیه چهارم پژوهش به شرح جدول  یافته

درصد محاسبه شده است.    95چنین برای کل مدل در سطح اطمینان  داری برای تک تک متغیرها و همسطح معنی

 فرضیه  درصد از تغییرات متغیر وابسته  36/58توان ادعا کرد که  مدل برازش شده می  با توجه به ضریب تعیین

های  همبستگی نقض یکی از فرض شود. خودچهارم پژوهش توسط متغیرهای مستقل و کنترل توضیح داده می

توان جهت تعیین بود و نبود خودهمبستگی در  واتسون می  -دوربین  استاندارد الگوی رگرسیون است و از آماره 

گر  باشد بیانمی  5/1-5/2( که بین  582/1واتسون محاسبه شده )  –   دوربین   الگوی رگرسیون استفاده کرد. آماره 

 5جدول  طور که در  دهد. همانهای اجزای خطا را نشان می قلال باقی مانده عدم وجود خودهمبستگی است و است 

مدیریت سود تعهدی مدل کوتاری و همکاران، مدیریت  تی برای متغیرهای    داری آمارهشود سطح معنامشاهده می

ل قبول  از سطح خطای قاباحتمال گزارشگری متقلبانه  سود تعهدی مدل کوتاری و همکاران، مدیریت سود واقعی،  
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و معیار چهارم ریسک ورشکستگی   متغیرهای فوقمعنادار بین    درصد کمتر است، بنابراین وجود تأثیرگذاری   5

اندازه شرکت، اهرم مالی، نرخ بازده دارایی،  )زیمسکی( تأیید می شود. تأثیرگذاری معناداری متغیرهای کنترلی 

جه به سطح معناداری محاسبه شده و این که از سطح نسبت ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام به ارزش بازار با تو 

 شود. درصد کمتر است به لحاظ آماری تأیید می  5خطای قابل قبول  

 
 . نتایج حاصل از آزمون فرضیه چهارم پژوهش 5جدول 

 ضرایب نام متغیر 
انحراف  

 استاندارد 
 آماره تی

سطح 

 معناداري 

آماره هم 

 خطی

 ورشکستگی: معیار زیمسکیمتغیر وابسته: ریسک 

 - 0/ 0000 10/ 57051 0/ 163351 1/ 726705 مقدار ثابت

 1/ 701627 0/ 0041 - 875305/2 0/ 069923 - 201050/0 مدیریت سود تعهدی مدل کوتاری و همکاران 

 712252/1 0/ 0001 858092/3 0/ 061395 0/ 236869 مدیریت سود تعهدی مدل کازنیک

 1/ 155615 0/ 8808 - 149981/0 045037/0 - 0/ 006755 سوممدیریت سود تعهدی معیار 

 1/ 329688 0/ 6473 0/ 457628 039780/0 018204/0 مدیریت سود تعهدی مدل تعدیل شده جونز 

 125380/1 0/ 0119 517495/2 0/ 026012 0/ 065485 مدیریت سود واقعی 

 E04 /3 05-E97 /2 025378/1 3053 /0 001774/1-05 هموارسازی سود 

 379039/1 0/ 6706 - 425448/0 017754/0 - 007553/0 ناهنجاری اقلام تعهدی 

 139153/1 0/ 0479 - 972142/1 029022/0 - 0/ 057056 احتمال گزارشگری متقلبانه 

 084382/1 0/ 0247 - 2/ 248096 010254/0 - 023051/0 اندازه شرکت 

 207751/2 0/ 0000 16/ 36824 0/ 061311 - 003558/1 اهرم مالی

 1/ 287406 0/ 2419 1/ 170691 012838/0 015029/0 رشد فروش

 330485/2 0/ 0258 231254/2 0/ 086595 193214/0 نرخ بازده دارایی 

نسبت ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام به ارزش 

 بازار 
037137/0 017157/0 164528 /2 0306 /0 195936 /1 

 583620/0ضریب تعیین: 

ضریب تعیین  

تعدیل شده: 

538640 /0 

آماره اف: 

97508 /12 

سطح 

معناداری: 

00000 /0 

آماره دوربین 

واتسون:  

582529/1 

 

 

 گیري و پیشنهادات نتیجه

شود. ارایه تعریفی گذاران می ها باعث زیان برای اقشار مختلف جامعه و به ویژه سرمایهوضع نامطلوب مالی شرکت 

گذاران،  توان مدعی شد که مدیریت، سرمایه ورشکستگی بسیار مشکل است، اما می های درگیر موضوع  دقیق از گروه

گیرند. بنابراین آگاهی از خطر  بستانکاران و نهادهای قانونی بیش از سایرین تحت تأثیر پدیده ورشکستگی قرار می

ها به کمترین حد خود  گذاران بسیار مهم است؛ زیرا نه تنها خطر از بین رفتن سرمایه آنورشکستگی برای سرمایه

شود. مدیریت نیز در صورت  گذاری آنان استفاده می رسد، بلکه به عنوان ابزاری برای کاهش خطر سبد سرمایهمی
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جایی که  هایی پیشگیرانه برای جلوگیری از ورشکستگی اتخاذ کند. از آنتواند اقدام اطلاع از خطر ورشکستگی می

کند، از دیدگاه کلان نیز مورد توجه  اعی سنگینی را بر جامعه تحمیل میهای اقتصادی و اجتمورشکستگی هزینه

بحران زده می  اقتصادی  اتلاف شده در یک واحد  منافع  زیرا  اهمیت است؛  به دیگر فرصت و  های سودآور  تواند 

 اختصاص یابد. 

زمان ورشکستگی،    ها به طور معمول بر نقدینگی بازار سرمایه و توسعه اقتصاد موثر است. درورشکستگی شرکت 

ها، بهره بالاتری  های ورشکسته را کاهش داده و در ازای وام به شرکت ها به طور معمول اعتباردهی به شرکت بانک 

های  گذاری مانند صندوق کنند. به صورت مشابهی موسسات سرمایه را برای جبران ریسک اضافی درخواست می

گذاری و خرید اوراق قرضه داده و بیشتر به سراغ سرمایه  های بیمه، خرید سهام را کاهشبازنشستگی و شرکت 

ها به کاهش نقدینگی در بازارهای سرمایه، افزایش هزینه  کنند. همه اینها یا بازارهای مشابه آن اقدام میبانک 

 حقوق صاحبان سهام و کاهش رشد اقتصادی خواهد انجامید.  

گیری است. استفاده کنندگان اطلاعات  ید برای تصمیمیکی از اهداف مهم گزارشگری مالی ارایه اطلاعات مف

کنند. بنابراین برای  های مالی تصمیمات لازم را اتخاذ میحسابداری بر اساس اطلاعات گزارش شده در صورت 

گیرندگان، اطلاعات نشان دهنده تداوم فعالیت شرکت بسیار مهم است. اگر بتوان روشن نمود که ارتقای  تصمیم

نفعان  های با کیفیت، ذی توان از طریق گزارش شود، می ی مالی باعث کاهش خطر ورشکستگی می کیفیت گزارشگر 

شرکت شامل سهامداران، بستانکاران، مدیریت و کارکنان، مشتریان، عرضه کنندگان و دولت را با کاهش خطر  

های مالی و غیرمالی،  عرضه، بخش ورشکستگی منتفع کرد. با توجه به تأثیر سرایتی ورشکستگی در صنعت، زنجیره  

تواند منادی نقش حیاتی آن در کاهش  شواهد ارتباط و تأثیرگذاری کیفیت گزارشگری مالی و ورشکستگی می

 های اقتصادی متفاوت باشد.  های مالی از طریق بکارگیری سیاست فشارها و بحران 

بر ریسک ورشکستگی در شرکت های    هدف این پژوهش بررسی تأثیر معیارهای ناهنجاری در گزارشگری مالی

پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است. نتایج حاصل از آزمون فرضیه های پژوهش نشان می دهد که  

معیارهای مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی، مدیریت سود مبتنی بر اقلام واقعی، هموارسازی سود، ناهنجاری  

لبانه به تناسب بر معیارهای چهارگانه ریسک ورشکستگی )آلتمن، اسپرین  اقلام تعهدی، احتمال گزارشگری متق

(، ایزدی نیا 2016های پژوهش لین و همکاران )گیت، فالمر، زیمسکی( تأثیر معناداری دارند. نتایج حاصله با یافته

عتباردهندگان در  گذاران و اشود که سرمایه( مطابق است. با توجه به نتایج حاصله پیشنهاد می 1392و همکاران )

راستای بررسی کیفیت گزارشگری مالی دقت لازم را مبذول دارند و معیارهای ناهنجاری مربوط به گزارشگری مالی 

گذاری و  های مالی و ریسک برای سرمایهرا در جهت روند تداوم فعالیت واحدهای انتفاعی در اولویت اصلی تحلیل

شود که معیارهای ناهنجاری که به لحاظ کمیّ های آتی پیشنهاد می اعطای اعتبار قرار دهند. در راستای پژوهش 

اندازه  لحاظ کیفی سنجش میقابل  به  و  نبوده  پیشنهاد میگیری  قرار دهند. همچنین  بررسی  مورد  شود  شوند 

وم  های اقتصادی بر روند تدا های مختلف عمر مورد مطالعه و بررسی قرار گیرد تا تأثیر نوسان پژوهش فوق در چرخه 

 های مختلف مشخص گردد. ها در زمان فعالیت شرکت 
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 منابع فهرست 

(. بررسی رابطه بین اهرم مالی و مدیریت سود واقعی  1392نیا، ناصر؛ ربیعی، حامد و نرگس حمیدیان )ایزدی  *

ی اول،  پنجم، شماره   های حسابداری، دوره های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران، پیشرفت شرکت 

 .33  –  54ص:  ص 

وذ مدیرعامل بر کیفیت افشای اطلاعات حسابداری،  (. بررسی تأثیر نف1398پورحیدری، امید؛ فروغی؛ عارف ) *

 .27  –  53ص:  ، ص 61، دوره  16مطالعات تجربی حسابداری مالی، سال  

پویان  * ناتوانی مالی شرکت 1391راد )پورزمانی، زهرا و مهدی  و  ارتباط بین مدیریت سود  ها، دانش مالی  (. 

 .77-88ص:  ، ص 4  ، شماره5  تحلیل اوراق بهادار، دوره 

(. اقلام تعهدی غیرمنتظره، انحراف پایداری سود و بحران مالی، مجله  1392یان پور، مظفر؛ ثقفی، علی )جمال *

 .7-33ص:  ، ص1دانش حسابداری، دوره چهارم، شماره  

(. تأثیر خودشیفتگی مدیران بر مدیریت سود و  1395اصغر؛ گرامی، فرزاد )خواجوی، شکراله؛ دهقانی، علی *

 .123-149ص:  ، ص 2های حسابداری، دوره هشتم، شماره  رفت عملکرد مالی، مجله پیش 

های کنترلی بر رابطه بین قدرت مدیرعامل و  (. بررسی تأثیر مکانیسم1398رحیمی، علی رضا؛ فروغی، عارف ) *

 .151  –  182ص:  ، ص 2های حسابداری، دوره یازدهم، شماره  ارزش شرکت، مجله پیشرفت 

ای، * گروه  رضا؛  غلام  امیری،  )  سلیمانی  ریسک  1396پگاه  بر  مدیریت  حد  از  بیش  اطمینان  اثر  بررسی   .)

 .99-124، ص ص:  1سیستماتیک و غیرسیستماتیک، مجله پیشرفت های حسابداری، دوره نهم، شماره  

گری مالی،  (. تأثیر بحران مالی بر کیفیت گزارش1396کاظمی، سیدکاظم؛ بهرامی نسب، علی؛ ممشلی، رضا ) *

 . 141-165ص:  ، ص 3وره هشتم، شماره  مجله دانش حسابداری، د

غلام  * )کردستانی،  رشید  تاتلی،  پیش 1395رضا؛  دست(.  بررسی بینی  مدل،  یک  توسعه  سود:  های  کاری 

 .73-96ص:  ، ص 1حسابداری و حسابرسی، دوره بیست و سوم، شماره  

* ( آمنه  بذرافشان،  تعهد 1392رحمانی، علی؛  اقلام  توان  بر  اثر ریسک ورشکستگی  بررسی  غیرعادی در  (.  ی 

 .81-99ص:  ، ص50بینی جریان نقدی، فصلنامه دانش حسابرسی، دوره سیزدهم، شماره  پیش 

(. خوش بینی مدیریت و کیفیت گزارش گری مالی:  1399مهرفر، ابوطالب؛ کاظمی، حسین؛ رضایی، فرزین ) *

،  2ی، دوره هفتم، شماره  با تأکید بر نقش تعدیلی مکانیزم های نظام راهبری، مجله علمی دانش حسابداری مال

 . 155-178ص ص:  

بندی و تعیین اولویت معیارهای موثر مدیریت سود  (. مدل 1397نمازی، محمد؛ حاجیها، زهره؛ چناری، حسن ) *

 .1-27ص:  ، ص 4بینی ورشکستگی، فصلنامه علمی راهبرد مدیریت مالی، دوره ششم، شماره  واقعی بر پیش 
* Beneish, M. D. (1999). The detection of earnings manipulation. Financial Analysts Journal, 55(5), 

24-36.  
* Berger, R., Dutta, S., Raffel, T., & Samuels, G. (2008). Innovating at the top: How global CEOs 

drive innovation for growth and profit. Springer. 
* Charitou, A., Lambertides, N., & Trigeorgis, L. (2007). Managerial discretion in distressed 

firms. The British Accounting Review, 39(4), 323-346. 



 انجمن مهندسي مالي ايران     -گذاري دانش سرمايهعلمي پژوهشي فصلنامـه  

 1404 پائیز  / 55پیاپي  / 14دوره  44

* Chen, S. (2010). The role of ethical leadership versus institutional constraints: A simulation study 

of financial misreporting by CEOs. Journal of Business Ethics, 93(1), 33-52. 
* Chen, K. Y., Elder, R. J., & Hung, S. (2010). The investment opportunity set and earnings 

management: Evidence from the role of controlling shareholders. Corporate Governance: An 

International Review, 18(3), 193-211. 
* Daily, C. M., & Johnson, J. L. (1997). Sources of CEO power and firm financial performance: A 

longitudinal assessment. Journal of Management, 23(2), 97-117. 
* Demerjian, P., Lev, B., & McVay, S. (2012). Quantifying managerial ability: A new measure and 

validity tests. Management science, 58(7), 1229-1248. 
* DiPiazza Jr, S. A., & Eccles, R. G. (2002). Building public trust: The future of corporate reporting. 

John Wiley & Sons.  
* Duellman, S., Hurwitz, H., & Sun, Y. (2015). Managerial overconfidence and audit fees. Journal 

of Contemporary Accounting & Economics, 11(2), 148-165. 

* Francis, J., Huang, A. H., Rajgopal, S., & Zang, A. Y. (2008). CEO reputation and earnings 

quality. Contemporary Accounting Research, 25(1), 109-147. 

* Fung, B. (2014). The demand and need for transparency and disclosure in corporate 

governance. Universal Journal of Management, 2(2), 72-80. 

* Ge, W., Matsumoto, D., & Zhang, J. L. (2011). Do CFOs have style? An empirical investigation of 

the effect of individual CFOs on accounting practices. Contemporary Accounting Research, 28(4), 

1141-1179. 
* Hamori, M., & Kakarika, M. (2009). External labor market strategy and career success: CEO 

careers in Europe and the United States. Human Resource Management: Published in Cooperation 

with the School of Business Administration, The University of Michigan and in alliance with the 

Society of Human Resources Management, 48(3), 355-378. 
* Han, S., Nanda, V. K., & Silveri, S. (2016). CEO power and firm performance under 

pressure. Financial Management, 45(2), 369-400. 
* Hong, H., & Stein, J. C. (2003). Differences of opinion, short-sales constraints, and market 

crashes. The Review of Financial Studies, 16(2), 487-525. 
* Leverty, J. T., & Grace, M. F. (2012). Dupes or incompetents? An examination of management's 

impact on firm distress. Journal of Risk and Insurance, 79(3), 751-783. 
* Li, F., Abeysekera, I., & Ma, S. (2011). Earnings management and the effect of earnings quality in 

relation to stress level and bankruptcy level of Chinese listed firms. Corporate Ownership and 

Control, 9(1), 366-391. 
* Lin, H. W. W., Lo, H. C., & Wu, R. S. (2016). Modeling default prediction with earnings 

management. Pacific-Basin Finance Journal, 40, 306-322. 
* Lo, K. (2008). Earnings management and earnings quality. Journal of accounting and 

economics, 45(2-3), 350-357. 
* Mohamed, E. B., & Shehata, M. A. (2017). R&D investment–cash flow sensitivity under 

managerial optimism. Journal of Behavioral and Experimental Finance, 14, 1-4. 
* Olsen, K. J., Dworkis, K. K., & Young, S. M. (2014). CEO narcissism and accounting: A picture 

of profits. Journal of management accounting research, 26(2), 243-267. 
* Olsen, K. J., & Stekelberg, J. (2016). CEO narcissism and corporate tax sheltering. The journal of 

the American taxation association, 38(1), 1-22. 
* Premachandra, I. M., Bhabra, G. S., & Sueyoshi, T. (2009). DEA as a tool for bankruptcy 

assessment: A comparative study with logistic regression technique. European Journal of 

Operational Research, 193(2), 412-424. 
* Smith, M., Kestel, J. A., & Robinson, P. (2001, December). Economic recession, corporate distress 

and income increasing accounting policy choice. In Accounting Forum (Vol. 25, No. 4, pp. 334-

352). Taylor & Francis. 



 و همکاران  ي سفاني رضا احمدنژاد د... /  يها در شرکت  يورشکستگ سک ي بر ر يمال يدر گزارشگر  يناهنجار يارها یمع ریتأث يبررس 

 1404 پائیز  / 55پیاپي  / 14دوره  45

* Tangjitprom, N. (2013). The role of corporate governance in reducing the negative effect of 

earnings management. International Journal of Economics and Finance, 5(3), 213-220. 
* Wallace, H. M., & Baumeister, R. F. (2002). The performance of narcissists rises and falls with 

perceived opportunity for glory. Journal of personality and social psychology, 82(5), 819. 
 

 



Financial Economics 

Vol. (14) Issue (55) Autumn 2024 

46 

 

 

Investigating the effect of anomaly criteria in financial 

reporting on bankruptcy risk in companies listed on the 

Tehran Stock Exchange 

 

 
Reza Ahmadnezhad Disfani 

Department of Accounting, Kish International Branch, Islamic Azad University, Kish Island, Iran 

reza.ahd64@gmail.com 

 

Zohreh Hajiha 
Professor Department of Accounting, East Tehran Branch, Islamic Azad University, Tehran, Iran  

(Corresponding Author) 

drzhajiha@gmail.com 

 

Mohsen Hamidian 
Associate Professor Department of Accounting, South Tehran Branch, Islamic Azad University, Tehran, Iran 

hamidian_2002@yahoo.com  

 
 

 

 

 

Abstract 

Financial reporting is one of the available sources of information on capital markets that is 

expected to play an effective role in developing investment and increasing its efficiency. 

Improving the financial reporting quality is a tool to fulfill the responsibility of meeting the 

needs of society. The purpose of this study is to investigate the effect of anomaly criteria in 

financial reporting on bankruptcy risk in firms listed in the Tehran Stock Exchange. For this 

purpose, information related to research variables were extracted from the financial 

statements of firms in the period 1389 to 1399. Multivariate regression was used to test the 

hypotheses. The results of testing the research hypotheses show that the criteria of accruals 

earnings management, real earnings management, earnings smoothing, accruals anomalies, 

the possibility of fraudulent reporting in accordance with the four criteria of bankruptcy risk 

have a significant effect. 

Key words: Financial Reporting Quality, Financial Reporting Anomaly, Bankruptcy Risk, 

Earnings Management 
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