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  رابطه بین مدیریت سود و عملکرد شرکت هاي مورد مطالعه 

 بورس اوراق بهادار تهران در
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 چکیده

 گذاران در تصمیمات سرمایه هاي بسیاري از تحقیقات موید آن است که سرمایهیافته

کنند سود   این راستا مدیران تلاش میدر. دهندگذاري، سود هموار و کم نوسان را ترجیح می
و یا  خود منافع جهت در و اطلاعات تحریف قصد به یا مدیران. و نرخ رشد آن را مدیریت نمایند

ي سودهاي آتی اقدام به دستکاري ي خود دربارهبه قصد انتقال و گزارش اطلاعات محرمانه
در  عملکرد بر سود مدیریت اثیرت بررسی به است آن بر تحقیق این .نمایند می سود مدیریت و

در این تحقیق . هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران بپردازدي شرکتجامعه
سود از  تغییرات و اختیاري تعهدي اقلام تغییرات بین منفی همبستگی از استفاده با سود مدیریت
رد شامل لکهاي اساسی بخش عم همچنین شاخص. شودبینی شده برآورد میپیش قبل

ها  گرفته شده و این مولفهاقلام تعهدي و بازده سهام در نظرسهم، گردش وجوه نقد، سود هر
جامعه آماري این تحقیق شامل . نظر استهاي کارایی در این تحقیق مد به عنوان شاخص
 باشدمی 1384-1392دوره  طی در تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته کلیه شرکتهاي

به عنوان نمونه انتخاب   شرکت89تعداد  سیستماتیک حذف گیري نمونه روش از فادهاست با که
 ها شرکت عملکرد و نتایج حاصل از فرضیات تحقیق نشان داد که بین مدیریت سود. گردید
نقد آتی،  وجوه گردش بینی پیش در سود مدیریت همچنین .باشدمی برقرار معناداري رابطه
  .است موثر آتی تعهدي اقلام بینیپیش همچنین و آتی و جاري سودهاي بین همبستگی تقویت

   مدیریت سود، اقلام تعهدي، عملکرد :کلیدي هاي واژه

                                                           
   mrj1703@yahoo.com ی،اراك، ایران،اسلامدانشگاه آزاده حسابداري، پردیس علوم و تحقیقات اراك، دانش آموخته گرو-1
 m-zanjirdar@iau-arak.ac.ir) نویسنده مسؤول(گروه حسابداري ،واحد اراك، دانشگاه آزاد اسلامی، اراك، ایران-2

 »وري  بهرهمدیریت«
  1396 پاییز –چهل و دو  شماره -دهم یازسال

  197 - 217: ص ص
  29/01/95:  تاریخ دریافت
 06/02/96: تاریخ پذیرش

 

www.SID.ir

mailto:mrj1703@yahoo.com
mailto:m-zanjirdar@iau-arak.ac.ir
www.sid.ir


Arc
hive

 of
 S

ID

 1396 پاییز  –42  شماره–  بهره وريمدیریت

 

198

  مقدمه
. تشکیل موسسات و شرکتهاي بزرگ دو پیامد اساسی با خود به همراه داشته است

از یک سوء ضرورت تفکیک بین مالکیت و مدیریت و از سوي دیگر وجود روشهاي 
این . شود یکسان و یکنواخت براي گزارشگري، بیش از پیش احساس میحسابداري

موضوع که ممکن است منافع مدیران و سهامداران به لزوم همسو نباشند، با در نظر 
مدت گرفتن نظریه هاي نمایندگی و تلاش مدیران براي اینکه سود شرکت را در کوتاه

سود از جمله  که از آنجایی. شودبالاتر نشان دهند، در مبحث مدیریت سود بررسی می
گیري عملکرد یک واحد اقتصادي است، با وجود اینکه نظریه هاي اندازهبرترین شاخص

فراگیري در زمینه مدیریت سود وجود ندارد که مورد توافق همگان باشد، باز هم به 
یدگاه گیري مالی از اعتبار ویژه اي برخوردار است و دو دعنوان یکی از معیارهاي تصمیم

-از یک سو مدیران معتقدند که سرمایه. کلی در زمینه استفاده از مدیریت سود وجود دارد
گذاران براي سهامی که روند سوددهی آن نوسان کمتري دارند ارزش بیشتري قائل 

از سوي . دهدهستند در نتیجه، این موضوع ریسک سرمایه گذاري آنها را کاهش می
ردازان حسابداري این کار به جاي افشاي اطلاعات به دیگر از دیدگاه برخی نظریه پ
لذا با توجه به مطالب ذکر شده این سوال مطرح است که . پنهان سازي آن پرداخته است

  آیا بین مدیریت سود و عملکرد  شرکت ها رابطه وجود دارد؟
به بررسی رابطه مدیریت سود تقسیمی و توان پیش بینی ) 2010( 1چن و همکاران

آنها بیان کردند که اگرچه در پیش بینی قیمت سهام، سیاست تقسیم سود . ختندآن پردا
بینی رشد سود تقسیمی، از سیاست شود، اما براي پیشیک عامل نامربوط محسوب می

هاي نمونه بر در این مطالعه شرکت. شودتقسیم سود به عنوان یک عامل مهم یاد می
هایی که سود  شده و دریافتند در شرکتاساس میزان مدیریت سود تقسیمی طبقه بندي

بینی کمتري  شود، رشد سود تقسیمی از قابلیت پیشتقسیمی آن دستکاري و مدیریت می
اما در شرکتهایی که حداقل مدیریت سود تقسیمی را دارند، رشد سود . برخوردار است

لاعات دهد که بین اطها نشان مینتایج تحقیق آن. بینی استتقسیمی بهتر قابل پیش
هاي نقدي و انحراف قیمت رابطه مهمی وجود دارد، چنانچه سیاست مربوط به جریان
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تقسیم سود شرکت به مدیریت سود تقسیمی منجر شود، سودهاي تقسیمی نمی توانند 
  .هاي نقدي ارائه دهندپیش بینی خوبی از جریان
ود را بر اثر بالقوه مدیریت مصنوعی و مدیریت واقعی س)2009( 1هانگ و دیگران

نتایج تحقیق آنها نشان می دهد که ارزش شرکت با بیشتر . ارزش شرکت بررسی کردند
. شدن مدیریت مصنوعی سود، کاهش و با افزایش مدیریت واقعی سود افزایش می یابد

 .توانند با مدیریت واقعی، سود شرکت را افزایش دهندآنها بیان کردند که شرکت ها می
 به بررسی اثر مدیریت سود بر محتواي اطلاعاتی آن) 2006(3و زارووین 2تاکر
 پردازد که آیا مدیریت سود،این مقاله از یک زاویه جدید به این موضوع می. پرداختند

 کند و یا باعث بهبود اطلاع رسانی سودهاي قبلیاطلاعات مربوط به سود را تحریف می
عملیاتی و اقلام تعهدي هاي نقدي بینی سودهاي آتی، جریانو فعلی، در خصوص پیش

در این تحقیق مدیریت سود از طریق همبستگی منفی بین تغییرات اقلام . گرددآتی می
. تعهدي اختیاري و تغییرات سود قبل از اقلام تعهدي اختیاري محاسبه گردیده است

اقلام تعهدي با استفاده از مدل مقطعی تعدیل شده جونز برآورد شده است، سپس با 
، مدلهاي مربوط به فرضیه هاي تحقیق، تخمین زده 4 روش کولینز و همکاراناستفاده از
بر اساس نتایج تحقیق، مدیریت سود منجر به افزایش محتواي اطلاعاتی سود . شده اند

می شود و سود دستکاري و مدیریت شده، اطلاعاتی در مورد سود، جریانهاي نقدي و 
عه به این نتیجه رسیده است که تغییر در این مطال. اقلام تعهدي آتی ارائه می نماید

قیمت جاري سهام شرکتهایی که مدیریت بیشتري انجام میدهند، نسبت به قیمت سهام 
دهند، حاوي اطلاعات هایی که دستکاري و مدیریت سود کمتري انجام میشرکت

  .بیشتري در رابطه با سودهاي آتی است
مدیریت سود بر بهبود ارزشمندي در پژوهشی به بررسی تاثیر ) 2014(6 و لی5چنگ
آنها پژوهش خود را به صورت مقایسه اي بین شرکتهاي چینی و آمریکایی . آن پرداختند
 بود و نتایج تحقیق نشان داد که 2008-2003دوره تحقیق آنها بین سالهاي . انجام دادند
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کتهاي مدیریت سود، ارزشمندي سود را در شرکتهاي امریکایی بهبود می دهد ولی در شر
نتایج همچنین نشان داد در . چینی مدیریت سود تاثیر کمی بر ارزشمندي سود دارد

شرکتهاي چینی تک مالکی، مدیریت سود تاثیري بر ارزشمندي سود ندارد و این رابطه 
 .در شرکتهایی که تک مالکیتی نیستند ضعیف می باشد

رفته است تحت جامع ترین تحقیقی که در زمینه مدیریت سود در ایران صورت گ
تحت عنوان پایان )1387(عنوان شناسایی عوامل موثر بر هموارسازي سود توسط بدري 

در تحقیق بدري از . نامه براي اخذ درجه دکتري حسابداري در دانشگاه تهران می باشد
 شرکت به عنوان نمونه 139بین شرکت هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران

ن تحقیق ایدر .  مورد بررسی واقع شده اند1375تا1369اند و از سال آماري انتخاب شده 
 سود ابتدا شرکت هاي نمونه به دو گروه مدیریتبراي شناسایی عوامل موثر در پدیده 

این کار با استفاده از .  تقسیم شده اندمدیریت کننده سودری و غمدیریت کننده سود
 و مدیریت کنندهشرکت ها به صورت گرفته است و براي جداسازي "1ایکل"شاخص 

 شرکت هایی که  سود شده وقع سه سطح از سود مورد بررسی وامدیریت کننده سودریغ
 شده مدیریت) سود ناخالص، سود عملیاتی، سود خالص(حداقل در یکی از سه سطح

در .  طبقه بندي می شوندمدیریت کننده سودباشند، تحت عنوان گروه شرکت هاي 
شرکت در سطح 22شرکت در سطح سود ناخالص، 32هاي نمونه پایان از بین شرکت 

 شرکت حداقل در یکی از سه 42 و در کللصشرکت در سطح سود خا22سود عملیاتی، 
 و مابقی مدیریت کننده سود شرکت 42د ونماین می ،سود را دستکاري و مدیریتسطح

اصلی شرکت  فرضیه هاي ، تلقی می شوند و بر اساس این طبقه بنديمدیریت کنندهریغ
نتایج حاصل از آزمون فرضیات این تحقیق نشان می دهد که . مورد بررسی واقع شده اند

 نوع صنعت، نوع مالکیت، عامل نوع شرکت از نظر آوري،عامل اندازه شرکت، عامل سود
 دستکاري شمول یا عدم شمول مقررات قیمت گذاري محصول به عنوان عوامل موثر در

نتایج بدست آمده در تحقیق بدري با نتایج تحقیقات  .ده اند سود شناسایی نشومدیریت
در تحقیقات . صورت گرفته در کشورهاي دیگر مخصوصاً آمریکا کاملاٌ متفاوت است

صورت گرفته در کشورهاي دیگر نسبت سود آوري به عنوان یکی از عوامل موثر در 
ریت سود در شرکت مدیریت سود شناسایی شده است و به این نتیجه رسیده اند که مدی

                                                           
1-Eckel 
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با درجه سودآوري پایین رایج تر است و شرکت ها عموماً از این رفتار به عنوان یک سپر 
  . دفاعی استفاده می کنند

    رابطه بین مدیریت سود با قیمت بازار سهام و ) 1390(انصاري و خواجوي
هدف .  بررسی نمودند1376-1387 شرکت بورسی طی دوره 163هاي مالی را در نسبت

اصلی این پژوهش دریافت این مطلب بود که آیا شرکتهاي پذیرفته شده در بورس اوراق 
بهادار تهران به علت اعمال نظر بر قیمت بازار سهام، اقدام به مدیریت سود می کنند یا 

نتایج پژوهش بیانگر این بود که مدیریت سود باعث افزایش در قیمت بازار سهام  .خیر
اي جاري، پوشش بهره و بازده حقوق صاحبان سهام با مدیریت نسبته شرکتها می شود و

  .سود، همبستگی منفی دارند
در پژوهشی به بررسی رابطه بین مدیریت سود با ) 1391(نیا و همکارانایزدي

نمونه این تحقیق مشتمل بر . ابزارهاي حاکمیت شرکتی و نقد شوندگی سهام پرداختند
 می باشد 1381-1388ق بهادار تهران طی دوره  شرکت پذیرفته شده در بورس اورا115

و براي آزمون فرضیه هاي تحقیق از تجزیه و تحلیل رگرسیون چند متغیره با داده هاي 
نتایج .  انجام شدF , tهاي ها با استفاده از آماره دار بودن فرضیهتابلویی و آزمون معنی

مثبت و معنادار میان درصد بدست آمده از آزمون فرضیه هاي تحقیق بیانگر وجود رابطه 
. سهامداران نهادي به عنوان یکی از سازوکارهاي حاکمیت شرکتی با مدیریت سود است
داري ولی میان درصد اعضاي هیات مدیره غیر موظف با مدیریت سود، رابطه معنی

  .مشاهده نگردید
در پژوهشی به بررسی رابطه بین مدیریت سود و هزینه ) 1391(بدري و قهرمانی

 87نمونه مورد بررسی این پژوهش شامل . قوق مالکانه در بورس اوراق بهادار پرداختندح
نتایج این تحقیق نشان داد رابطه معنی دار و .  می باشد1389 تا 1375شرکت در دوره 

مستقیمی بین دستکاري ومدیریت سود با هزینه حقوق مالکانه بر اساس مدل گبهارت و 
اما این رابطه در صورت استفاده از مدل کلاز و توماس . موهانرام وجود دارد-مدل گود

  .برقرار نمی باشد
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  ابزار و روش 
این پژوهش از نظر هدف در گروه تحقیقات کاربردي است و از نظر روش و ماهیت 

جامعه . کتابخانه ایست روش گردآوري اطلاعات نیز. جزو تحقیقات همبستگی می باشد
ق شامل کلیه شرکتهاي پذیرفته شده در بورس اوراق آماري مورد مطالعه در این تحقی

گیري، از در پژوهش حاضر روش نمونه .باشندمی1392-1384بهادار تهران در طی دوره
هاي ذیل در نظر گرفته شده در مورد نمونه، محدودیت. باشدنوع حذف سیستماتیک می

  :اند زیر انتخاب گردیدهي آماري مورد نظر، با توجه به شرایط به عبارت دیگر جامعه. است
  

 در بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته شده باشد و 1383ماه سال تا پایان اسفند •
  .سال مالی آن منتهی به پایان اسفندماه باشد

 .هاي مورد نظر تغییر داده باشندها نبایستی سال مالی خود را در طی دورهشرکت •
 الی 1384ي زمانی ش را در دورهاطلاعات مالی مورد نیاز براي انجام این پژوه •

 . به طور کامل ارایه کرده باشد1392
گري مالی، گذاري، واسطههاي سرمایهشرکت(ها، مؤسسات مالی جزء بانک •

 .نباشند) هاهاي مادر، لیزینگشرکت
 . از بورس خارج شده باشند1392ها نبایستی قبل از سال شرکت •
  

و از بین  گیري مورد نظر، صورت گرفتههاي بالا، نمونهبا توجه به اعمال شرط
 شرکت با استفاده از روش 89هاي حاضر در بورس اوراق بهادار تهران تعداد یشرکتکلیه

  .، مورد بررسی قرار گرفتندحذف سیستماتیک به عنوان نمونه
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 متغیر مستقل    متغیر وابسته

    
  گردش وجوه نقد آتی

CFOt+1    
 

  پیش بینی اقلام تعهدي آتی 
ACCt+1  

  
 مدیریت سود

IS 
  

 جاري و آتیهر سهم تقویت سودهاي   
EPSt و  EPSt+1 

   

  شاخص هاي
  عملکرد
 شرکت ها

 بازده سهام 
Rit    

       
      
    

 اندازه شرکت
SIZE  

   متغیر کنترل    
  قی تحقیمدل مفهوم. 1  شمارهشکل

  
  :اندازه گیري متغیرهاهاي آماري فرضیه ها و شیوه مدل

هاي مدیریت کننده سود را از شرکتهاي غیر جهت بیان مدل تحقیق ابتدا شرکت
 .مدیریت کننده سود به شکل زیر تفکیک می نمائیم

تغییرات اقلام تعهدي (ΔDAPمدیریت سود بیشتر در همبستگی منفی میان 
براي برآورد .  شودنمایان می)تغییرات سود از قبل پیش بینی شده(ΔPDI و ) اختیاري

به )2005(2 که توسط کتاري و همکاران1اقلام تعهدي اختیاري، شیوه مقطعی مدل جونز
  :کار گرفته شد مورد استفاده قرار می گیرد

                                                           
1.Jones 
2.Kothari et al., 2005 
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  ):1(رابطه شماره 

 
 

  :در این رابطه 
Accrualst : جریانهاي نقدي "جمع اقلام تعهدي است که از طریق کسر کردن

 گذاري و سودپرداختی بابت تامین مالی و مالیات بر درآمد عملیاتی، بازده سرمایه
  .، از سود خالص به دست می آید"بجز سود سهام پرداختی

Assetst-1 :  دارایی ها در سالt-1 

SalestΔ : تغییرات در فروش  
PPEt: :اموال، ماشین آلات و تجهیزات  

ROAt :  می کندبازده دارایی ها می باشد و به عنوان متغیر کنترل عمل. 

    اختیاري  تعهدي واقعی از اقلام تعهدي غیراقلام تعهدي اختیاري، انحراف اقلام
)NDAP ( است:  

  
  ): 2(رابطه شماره 

  
  

  ): 3(رابطه شماره 
 

 
سود از قبل پیش بینی شده نیز با کسر اقلام تعهدي اختیاري از سود خالص به 

  :آید دست می
  ):4(رابطه شماره 

 
با همبستگی منفی بیشتر، از نظر مدیریت سود در درجه بالاتري واحدهاي تجاري 

  .گیرندقرار می
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 از اینکه شرکتهاي مدیریت کننده سود از غیر مدیریت کننده سود تفکیک شد پس
ارائه ) 2014(2 و شائولی1گردد و توسط چنگهایی که در ادامه ذکر میبا استفاده از مدل

  .می پردازیم تهاي مدیریت کننده سود اند به بررسی ارزشمندي سود شرکشده
 ، اقلام (CFOt)گردش وجوه نقد آتی :  هاي عملکرد شرکت ها شاملشاخص
  . می باشد)Rit(و بازده سهام (EPS)، سود هر سهم (ACCt)تعهدي آتی 

  
  

  ):         5(رابطه شماره 
EPSt3=α0+α1EPSt+α2ISt+α3EPSt*ISt+еt 

  
  ):6(رابطه شماره 

Rt=β0+ β1CFOt-1+ β2CFOt+ β3CFOt3+ β4ACCt-1+ β5ACCt+ β6ACCt3+ 
β7Rt3+ β8ISt+ β9ISt*CFOt-1+ β10ISt*CFOt+ β11ISt*CFOt3+ β12ISt*ACCt-1+ 
β13ISt*ACCt+ β14ISt*ACCt3+ β15ISt*Rt3+еt 
 

  :  آماري فرضیه اولمدل
 رابطه هاي فعال در بازار سرمایه عملکرد  شرکت سود و تیری مدنیب": فرضیه یک

  "د داردوجو
  

  ): 7(رابطه شماره 
Rti=β0+β1 EPSt-1+β2 EPSt+β3 EPSt3+β4 Rt3+β5 ISt+β6 ISt*EPSt-1+β7 ISt* 
EPSt+β8 ISt* EPSt3+βB ISt* Rt3+еt  

  :که در این رابطه 
Rti :این متغیر از تغییرات قیمتی سهم بعلاوه سود . بازده سالانه سهام می باشد
  .آیدبدست می نسبت به قیمت اول دوره سهم تقسیمی
EPSt-1 :سود هر سهم براي سال t-1  

EPSt :سود هر سهم براي سال t 

                                                           
1.Cheng 
2 .Li ,Shuo 
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EPSt3 :مجموع سود هر سهم براي سالهاي t+1 تا t+3  
IS : سودتیریمد   

Rt3 :هايبیانگر بازده مرکب براي سال t+1  تا t+3  
ه بر بازده سالان )t-1 ،t، ،t+1،t+3 سالهاي EPS( تاثیر مثبت متغیرهاي ذکر شده

شاخص هاي عملکرد شرکت ها در نظر گرفته  در مدل ذکر شده به عنوان)R (سهام
  .شده است

  

  :  آماري فرضیه دوممدل
 " گرددی می و آتي جاري سودهانی رابطه بتی سود باعث تقوتیریمد": 2 هیفرض

چنانچه تاثیر دستکاري و مدیریت سود انتقال اطلاعات درباره سودهاي آتی باشد، 
 مثبت و اگر تاثیر تحریفی مدیریت سود حکم فرما باشد، آنگاه سودها ISt*EPSt3ضریب 

  .ممکن است کمتر آگاه کننده بوده و ضریب مذکور، منفی پیش بینی می شود
جهت بررسی تاثیر مدیریت سود بر ارتباط بین سودهاي جاري و آتی از مدل زیر 

  :استفاده می گردد
  ): 8(رابطه شماره 

EPSt3=α0+α1EPSt+α2ISt+α3EPSt*ISt+еt 
  

  EPS ، مجموع EPSt3 و  t، سود هر سهم براي سال مالی EPStدر رابطه فوق 
 مثبت باشد، EPSt*IStدر این رابطه چنانچه ضریب . باشدمی t+3 تا t+1هاي در سال

مدیریت سود رابطه بین سود جاري و آتی را تقویت می کند و چنانچه ضریب منفی باشد 
  .قویت رابطه سود جاري و آتی نمی شودمدیریت سود باعث ت

  
  :  آماري فرضیه هاي سوم و چهارممدل

 را ی آن در رابطه با گردش وجوه نقد آتي سود، ارزشمندتیریمد" : 3 هیفرض
  " دهدی مشیافزا

 را به عنوان ی آتي اقلام تعهدینی بشی سود در پیی سود، تواناتیریمد" : 4 هیفرض
  "دهد ی مشیزاشاخص سنجش عملکرد شرکت ها اف

www.SID.ir

www.sid.ir


Arc
hive

 of
 S

ID

  ...یت سود و عملکرد شرکت هاي مورد مطالعهرابطه بین مدیر
  

 

207

جهت بررسی تاثیر دستکاري و مدیریت سود بر عملکرد شرکت ها در رابطه با 
گردش وجوه نقد آتی و همچنین تاثیر مدیریت سود در قابلیت پیش بینی اقلام تعهدي 

  :آتی از مدل زیر استفاده می گردد
  

  ): 9(رابطه شماره 
Rt=β0+ β1CFOt-1+ β2CFOt+ β3CFOt3+ β4ACCt-1+ β5ACCt+ β6ACCt3+ 
β7Rt3+ β8ISt+ β9ISt*CFOt-1+ β10ISt*CFOt+ β11ISt*CFOt3+ β12ISt*ACCt-1+ 
β13ISt*ACCt+ β14ISt*ACCt3+ β15ISt*Rt3+еt 

  
  :که در این رابطه

IS  : سودتیریمد   
CFOt : گردش وجوه نقد عملیاتی براي سال مالی t  

CFOt-1 : 1-گردش وجوه نقد عملیاتی براي سال مالیt  
ACCt-1 : اقلام تعهدي کل سال مالی t-1  می باشد که از تفریق گردش وجوه نقد از

  سود خالص قبل ازاقلام غیر مترقبه وعملیات متوقف شده بدست می آید
ACCt : اقلام تعهدي کل براي سال مالی t 

ACCt3 : مجموع اقلام تعهدي براي سال مالی t+1  تاt+3  می باشد.  
سود در پیش بینی جریان وجوه نقد ناشی از چنانچه مدیریت سود، توانایی 

بایستی مثبت باشد و در غیر  ISt*CFOt3فعالیتهاي عملیاتی آتی را افزایش دهد ضریب 
 مثبت باشد، ISt*ACCt3همچنین در صورتی که ضریب . این صورت، منفی خواهد بود
  .بینی اقلام تعهدي آتی را افزایش می دهدمدیریت سود، قابلیت پیش

  
  :زیه و تحلیل داده هاتجروش 

 آمار توصیفی
ها  هاي آمار توصیفی به توصیف دادهها، با استفاده از تکنیک آوري دادهپس از جمع

: هاي مرکزي و پراکندگی از قبیل ي شاخص در این راستا از محاسبه. شود پرداخته می
معیار، واریانس، چولگی، کشیدگی، حداقل و حداکثر استفاده میانگین، میانه، مد، انحراف

 توصیف آماري داده ها، گامی در جهت تشخیص الگوي حاکم بر آنها و پایه اي .شود می
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     1جدول . براي تبیین روابط بین متغیرهایی است که در پژوهش به کار می رود
هاي  کمیت2د و جدول هاي آماري متغیرهاي مورد نیاز در محاسبه مدیریت سوکمیت

  .دهدآماري متغیرهاي مورد استفاده در مدل هاي اصلی تحقیق را نشان می
  
 شاخص هاي توصیفی متغیرهاي مورد بررسی در برآورد مدیریت سود.1  شمارهجدول

  انحراف معیار  واریانس  میانگین  حداکثر  حداقل  متغیرها
1/assets  0.000 0.0001 0.000004 0.000 0.0000062 

PPE 0.000 1.5662 0.30908 0.056 0.2369188 
ROA 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000001 

ΔSALES -1.1855 1.8388 0.134695 0.086 0.2939196 
ROE 0.000 0.000 0.000001 0.000 0.0000042 

ScaleACC -0.5505 1.2217 0.117883 0.037 0.1922754 
 

 آمار توصیفی مربوط به متغیرهاي مورد شود ملاحظه می1همانگونه که در جدول 
 1تمامی متغیرهاي ذکر شده در جدول . استفاده در محاسبه مدیریت سود بیان شده است
 شرکت می باشد 89تعداد نمونه آماري . بوسیله متغیر مجموع دارایی ها همگن شده اند

اند که در  مورد بررسی قرار گرفته 1392 الی 1384 ساله از سال 9که در طی یک دوره 
  . داده بدست می آید801مجموع 

  
  شاخص هاي توصیفی متغیرهاي اصلی پژوهش.2  شمارهجدول

  واریانس  انحراف معیار  میانگین  حداکثر  حداقل  متغیرها
EPS  -4.003 11.045 8.59 1.281 16.40 
Rt -2.090 3.510 1.295 1.216 1.478 
R3t -1.290 2.804 1.177 1.045 1.092 

CFO -3/311/300 26/917/000 805/526 2/937/341 8/628/000/000/000 
ACC -14/436/000 23/672/000 411/904 2/091/063 4/373/000/000/000 

 
شود دامنه تغییرات سود هر سهم بین  ملاحظه می2همانطور که در جدول 

 می باشد که نشان می دهد تعدادي از شرکتها داراي زیان هر سهم 045.11 و -003.4
همچنین با توجه به انحراف معیار بدست آمده در خصوص سود هر سهم، . نیز می باشند

  . نسبت به میانگین می باشند281.1به طور متوسط داده ها داراي انحراف 
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ها همچنین مقدار میینیمم بازده کل و مرکب نشان می دهد که تعدادي از شرکت
 ناشی از تغییرات سود هر سهم و قیمت (در دوره مورد مطالعه داراي بازده منفی سالانه 

  .می باشند) سهام
هاي نقد عملیاتی نیز نشان دهنده عملکرد ضعیف شرکت ناشی مقدار منفی جریان

از فعالیتهاي مستمر در طی سال مالی بوده است ولی در مجموع جریانهاي نقد عملیاتی 
  .باشد می526.805ها به طور متوسط مثبت و داراي مقدار شرکت
استفاده  1 اسمیرنوف-راي بررسی کردن توزیع نرمال متغیرها از آزمون کلموگروفب

  .شده است
 .همچنین جهت بررسی آزمون فرضیات تحقیق از رگرسیون چند متغیره استفاده می شود

  
  :تجزیه و تحلیل فرضیه هاي تحقیق

 : نتایج آزمون نرمال بودن متغیرها نشان داده شده است3در جدول 
  

  آزمون نرمال بودن متغیرها -3ره شماجدول 
  سطح معناداري اسمیرنوف- کولموگروفZ متغیرها
  EPS(  0,60  0,868(سود هر سهم
  R(  0,59  0,882(بازده

  R3t(  1,59  0,053(بازده مرکب
  ACC(  1,40  0,069(اقلام تعهدي

  CFO(  2,12  0,051(هاي نقديجریان
  

ه سطح معناداري در همه شود از آنجایی ک ملاحظه می3همانطور که جدول
  . باشندباشد؛ بنابراین متغیرهاي تحقیق دارایتوزیع نرمال میمی05/0متغیرها بیش از 

  

                                                           
1.Kolmogorov–Smirnov test 
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  یافته ها 
  تجزیه و تحلیل و آزمون فرضیه اول

 رابطه هی فعال در بازار سرماي سود و عملکرد  شرکت هاتیری مدنیب":فرضیه یک
  . بیان شده است 4ول تحقیق در جدول نتایج آزمون رگرسیون فرضیه ا. "وجود دارد

  
  

  نتایج آزمون فرضیه اول -4شماره جدول 
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

       107,615 برابر با  Fشود مقدار آمارهمشاهده می 4همانگونه که در جدول 
 می باشد 0,05که کمتر از ) 0,000(می باشد و با توجه به سطح معناداري بدست آمده

. باشدمی توان نتیجه گرفت که مدل رگرسیونی براي آزمون فرضیه اول مناسب می
  باشد  می2,5 تا 1,5که بین ) 1,980(واتسون-دوربینهمچنین با توجه به مقدار آماره 

می توان نتیجه گرفت که خطاها از هم مستقلند و مدل فوق مشکل خود همبستگی 
 درصد و ضریب 74,7ضریب همبستگی نیز . ندارد و می توان از رگرسیون استفاده نمود

یرهاي گردش  درصد از تغییرات متغ55,6دهد  درصد می باشد که نشان می55,6تعیین 

 سطح معناداري tآماره  Betaضریب   متغیر  ردیف

 0.551 0.597- 0.359- مقدار ثابت 1
2 EPSt-1 0.002 3.983 0 
3 EPSt 0 2.148 0.011 
4 EPS3t 0 3.057 0.002 
5 R3t 1.285 29.908 0 
6 IS -0.019 -1.341 0.18 
7 IS*R3t 0.002 2.477 0.14 
8 IS*EPSt-1 0.00003336 2.121 0.026 

9 IS*EPSt 0.0000282 1.978 0.034 

10 IS*EPS3t 0.00003212 1.982 0.007 

 سطح معناداري Fآماره  1,980 آماره دوربین واتسون 11

  0.746  ضریب همبستگی 12
  0.556  ضریب تعیین 13

107,615 0,000 
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، پیش بینی اقلام تعهدي آتی و تقویت سودهاي جاري و آتی توسط متغیر وجوه نقد آتی
  .بینی و تعیین می باشدعملکرد  شرکتها، قابل پیش

ضرایب متغیرهاي سود هر سهم و متغیرهاي ترکیبی سود هر سهم و شاخص 
غیرهاي فوق این همچنین با توجه به سطح معناداري مت. باشندمدیریت سود، مثبت می

ضرایب با اهمیت نیز می باشند، لذا می توان نتیجه گرفت که دستکاري و مدیریت سود 
  . گیردشود و فرضیه اول تحقیق مورد تائید قرار میباعث ارزشمندي آن می

  
  ):10(رابطه شماره 

R= - 0.359 + 0.002EPSt-1 + 1.285Rt3 – 0.019ISt + 0.00003336ISt 
* EPSt-1 + 0.0000282ISt * EPSt + 0.00003212ISt * EPSt3 + 

0.002ISt *Rt3 + et 
  

  حلیل و آزمون فرضیه دومتجزیه و ت
  "مدیریت سود باعث تقویت رابطه بین سودهاي جاري و آتی می گردد" : 2فرضیه 
   نتایج آزمون فرضیه دوم تحقیق را نشان می دهد5جدول 

  
  آزمون فرضیه دوم تحقیق. 5 شمارهجدول

 سطح معناداري tآماره  Betaضریب   تغیرم  ردیف
 0.00 8.276 903.305  مقدار ثابت 1
2 EPS 1.188 16.774 0.00 
3 IS -0.903 -0.366 0.715 
4 IS*EPSt 0.001 2.369 0.023 
 سطح معناداري Fآماره  1,641 آماره دوربین واتسون 5
  0,511  ضریب همبستگی 6
 0,000 93,889  0,261  ضریب تعیین 7

  
 

 می باشد 93,889 برابر با  Fشود مقدار آماره  مشاهده می5همانگونه که در جدول 
 می باشد می توان 0,05که کمتر از ) 0,000(و با توجه به سطح معناداري بدست آمده

همچنین با . باشدنتیجه گرفت که مدل رگرسیونی براي آزمون فرضیه دوم مناسب می
باشد می توان نتیجه  می2,5 تا 1,5که بین ) 1,641(سونوات-توجه به مقدار آماره دوربین

گرفت که خطاها از هم مستقلند و مدل فوق مشکل خود همبستگی ندارد و می توان از 
  .رگرسیون استفاده نمود
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   که مربوط به فرضیه دوم تحقیق 5در جدول IS*EPSt ضریب متغیر همچنین 
وم تحقیق مبنی بر اینکه مدیریت سود، می باشد مثبت و معنادار می باشد، لذا فرضیه د

ضریب متغیر . گیردباعث تقویت سودهاي جاري و آتی می شود مورد تائید قرار می
 باشد که با توجه به سطح معناداري بدست آمده  می-0,366 نیز برابر مدیریت سود

  .معنادار نمی باشد) 0,715(
 ):11(رابطه شماره 

EPSt3=903.305+1.188EPSt-0.903ISt+0.001EPSt*ISt+еt 
  

 :سوم و چهارمآزمون فرضیه تجزیه و تحلیل و
مدیریت سود، ارزشمندي آن در رابطه با گردش وجوه نقد آتی را " : 3فرضیه 

  "افزایش می دهد
مدیریت سود، توانایی سود در پیش بینی اقلام تعهدي آتی را به عنوان " : 4فرضیه 

  "دهدشاخص سنجش عملکرد  افزایش می
  .دهد نتایج آزمون فرضیه هاي سوم و چهارم تحقیق را نشان می6جدول 

  
  

  آزمون فرضیه هاي سوم و چهارم. 6شمارهجدول 
  

  سطح معناداري tآماره  Betaضریب   متغیر  ردیف
 0.802 0.25- 0.124-  مقدار ثابت  1
2 CFOt-1 -0.021 -0.264 0.792 
3 CFOt 0.034 0.394 0.694 
4 CFOt3 -0.039 -0.881 0.379 
5 ACCt-1 -0.012 -0.222 0.824 
6 ACCt -0.007 -0.144 0.886 
7 ACC3t 0.024 0.627 0.531 
8 R3t 0.74 30.11 0 
9 IS*CFOt -0.07 -0.774 0.439 

10 IS*CFOt3 0.123 2.083 0.003 
11 IS*CFOt-1 0.097 1.096 0.274 
12 IS*ACCt-1 0.153 3.24 0 
13 IS*ACCt 0.133 1.107 0.268 
14 IS*ACC3t 0.012 2.402 0.001 
15 IS*R3t 0.035 0.977 0.329 
 سطح معناداري Fآماره  1,983  واتسون-آماره دوربین  16
  738.  ضریب همبستگی 17
 0,000 61.171  0.545  ضریب تعیین 18
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 می باشد و 61,171 برابر با  Fشود مقدار آمارهمشاهده می6همانگونه که در جدول 
توان نتیجه  باشد می  می0,05که کمتر از ) 0,000(جه به سطح معناداري بدست آمدهبا تو

همچنین . باشدسوم و چهارم مناسب می گرفت که مدل رگرسیونی براي آزمون فرضیه
توان  باشد می می2,5 تا 1,5که بین ) 1,983(واتسون-با توجه به مقدار آماره دوربین

    د و مدل فوق مشکل خود همبستگی ندارد و نتیجه گرفت که خطاها از هم مستقلن
  .توان از رگرسیون استفاده نمود می

 می باشد که نشان دهنده تاثیر 0,123برابر  6در جدول  ISt*CFOt3ضریب متغیر 
   مثبت مدیریت سود در پیش بینی جریان وجوه نقد ناشی از فعالیتهاي عملیاتی آتی 

   0,05که کمتر از ) 0,003(اداري بدست آمدههم چنین با توجه به سطح معن. باشدمی
باشد؛ لذا فرضیه سوم باشد می توان نتیجه گرفت که تاثیر افزایشی فوق، معنادار میمی

با توجه به نتایج بدست آمده، ضرایب متغیرهاي . گیردتحقیق مورد تائید قرار می
 .دجریانهاي نقدي گذشته و سال جاري به صورت مستقل معنادار نمی باشن

باشد که نشان  می0,12 داراي مقدار 4 در جدول  ISt*ACCt3 ضریب همچنین
با توجه . دهددهد مدیریت سود، قابلیت پیش بینی اقلام تعهدي آتی را افزایش می می

 می باشد می توان نتیجه گرفت 0,05که کمتر از ) 0,001(به سطح معناداري بدست آمده
 فرضیه چهارم تحقیق مبنی بر تاثیر مثبت و افزایشی که این تاثیر معنادار می باشد، لذا

  .شودبینی اقلام تعهدي آتی تائید میمدیریت سود در پیش
  

 )12(رابطه شماره 
Rt=-0.124-0.021CFOt-1+0.034CFOt+-0.039CFOt3-0.012ACCt-1-

0.007ACCt+0.024ACCt3+ 0.74Rt3+0.097ISt*CFOt-1-
0.07ISt*CFOt+0.123ISt*CFOt3+0.097ISt*ACCt-1+ 0.133ISt*ACCt+ 

0.012ISt*ACCt3+ 0.035ISt*Rt3+еt 
  

  : فرضیه می باشد بیان شده است 4 خلاصه نتایج فرضیات تحقیق که شامل7در جدول 
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  خلاصه نتایج فرضیات تحقیق. 7جدول 
  شماره
   یاتائید  شرح فرضیه  فرضیه

   رد فرضیه
  تائید فرضیه  در بازار سرمایه رابطه وجود داردبین مدیریت سود و افزایش عملکرد  شرکت هاي فعال   1

  تائید فرضیه  مدیریت سود باعث تقویت رابطه بین سودهاي جاري و آتی می گردد  2

  تائید فرضیه  مدیریت سود، ارزشمندي آن در رابطه با گردش وجوه نقد آتی را افزایش می دهد  3

  تائید فرضیه  .دهدافزایش میبعنوان شاخص سنجش عملکرد ی را بینی اقلام تعهدي آت توانایی سود در پیش مدیریت سود،  4

  
  نتیجه گیري و پیشنهادها

با توجه به نتایج آزمون فرضیه اول تحقیق، همه متغیرهاي سود هر سهم و 
باشند و با توجه به متغیرهاي ترکیبی سود هر سهم و شاخص مدیریت سود، مثبت می

 با اهمیت نیز می باشند، لذا می توان نتیجه سطح معناداري متغیرهاي فوق این ضرایب،
گرفت که بین مدیریت سود و افزایش عملکرد شرکت هاي فعال در بازار سرمایه رابطه 

گیرد و نتیجه این فرضیه با نتایج وجود دارد و فرضیه اول تحقیق مورد تائید قرار می
  .مطابقت دارد) 2014(و چنگ و لی ) 2006(تحقیقات تاکر و زارووین

 مثبت و IS*EPSt به نتایج آزمون فرضیه دوم تحقیق، ضریب متغیر توجهبا 
باشد، لذا فرضیه فوق مبنی بر اینکه مدیریت سود باعث تقویت رابطه بین  معنادار می

به بیان دیگر دستکاري و . گیردسودهاي جاري و آتی می شود نیز مورد تائید قرارمی
 و سود دوره هاي آتی شرکت، داراي رابطه دهدمدیریت سود، ثبات سود را افزایش می

نتیجه این فرضیه نیز با تحقیق تاکر و . مثبت و مستقیم با سود مدیریت شده دارد
  .مطابقت دارد) 2014(و چنگ و لی) 2006(زارووین

در آزمون فرضیه سوم مثبت و معنادار می باشد که نشان  ISt*CFOt3ضریب متغیر 
ر پیش بینی جریان وجوه نقد ناشی از فعالیتهاي دهنده تاثیر مثبت مدیریت سود د

لذا فرضیه فوق مورد تائید قرار گرفته و منطبق با تحقیق تاکر و . عملیاتی آتی است
  .می باشد) 2006(زارووین 

دهد مدیریت باشد که نشان میمثبت و معنادار می  ISt*ACCt3همچنین ضریب 
دهد؛ لذا فرضیه چهارم تحقیق یش می سود قابلیت پیش بینی اقلام تعهدي آتی را افزا

بینی اقلام تعهدي آتی به عنوان مبنی بر تاثیر مثبت و افزایشی مدیریت سود در پیش
 .باشد می) 2006(زارووین و تاکر تحقیق با منطبق و تائید مورد نیز عملکرد سنجش شاخص
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ود همانگونه که نتایج تحقیق حاضر و تحقیقات انجام شده در زمینه مدیریت س
از آن جا که . ها، سود را دستکاري و مدیریت می کنندنشان می دهند، بسیاري از شرکت

گذاران، تخصص تحلیل صورتهاي مالی را ندارند و به نمایندگی از آنان  عموما سرمایه
این  دهند؛ لذا استفاده کنندگان اصلی و واقعی تحلیل گران مالی این کار را انجام می

 صورتهاي مالی هستند که با مطالعه و تجزیه و تحلیل اطلاعات اطلاعات، تحلیل گران
گران بایستی تحلیل. گذاران اطلاع رسانیمی نمایند و صورت هاي مالی، به سرمایه

هاي مدیریت است و یا در سود گزارش شده، ناشی از دستکاري مشخص نمایند که
نچه احتمال گزارش چنا. نتیجه فرایند طبیعی عملیات ومدیریت شرکت محقق شده است

گونه  زیاد باشد، باید مشخص گردد آیا همان سودها به صورت مصنوعی ومدیریت شده
گذار را جلب می نماید، در بلند مدت نیزمی تواند موثر باشد  که در کوتاه مدت نظر سرمایه

  .یا خیر
    نشان  حاضرهمانطور که نتایج تحقیق:به سازمان حسابرسی پیشنهاد می شود 

ین موضوع می بایست از دو منظر  ا. شرکتها اقدام به مدیریت سود می نمایند،دمی ده
 اول آنکه به هنگام حسابرسی شرکتها، جهت صدور گزارش، به خطر ؛نظر قرار گیردمد

تحریف صورتهاي مالی با استفاده از ابزارهاي مدیریت سود توجه ویژه داشته باشند و 
 حسابداري توسط سازمان حسابرسی، اقدامات لازم دوم آنکه، هنگام تدوین استانداردهاي

  . به کار گیرندغیر واقعبینانه را جهت به حداقل رساندن ابزارهاي مدیریت سود 
 در واقع نوعی دستکاري ، عنوان گردید، مدیریت سودسابق بر این که در گونههمان
    تواند  میمدیریت سود ،با توجه به اینکه در محیط اقتصادي ایران  وباشد سود می
هاي نقدي آتی، اقلام تعهدي آتی و رابطه بین سودهاي جاري و آتی را تحت  جریان

نظر  مد، این موردگذاري لذا بهتراست در زمان تصمیم گیري براي سرمایه تاثیر قرار دهد؛
  . قرار گیرد
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