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بررسي نوع مديريت سود در شركتهاي پذيرفته شده در بورس اوراق 
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  چكيده

آتي، كارا يا  ون رابطه بين مديريت سود و سودآوريدر اين تحقيق با آزم
اقلام تعهدي .  گرفته است مورد بررسي قرار،طلبانه بودن عمل مديريت سود فرصت

گرفته شده و با مقايسه  اختياري به مثابه بهترين شاخص سنجش مديريت سود در نظر
يت سود انتخاب گيري مدير  براي اندازهالگواي مختلف كشف مديريت سود، بهترين الگوه

آتي با استفاده از هر يك  همچنين سودآوري. تحقيق استفاده شده استة و در آزمون فرضي
 وجه نقد عملياتي آتي، سود خالص عاري از اقلام تعهدي اختياري جريانهاياز سه متغير 

هاي  فرضيه تحقيق با استفاده از داده. گيري شده است آتي اندازه آتي و تغيير در درآمدهاي
 شركت پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار 63تجمعي و سالانه با بكارگيري اطلاعات 

دهد  هاي تحقيق نشان مي يافته . مورد آزمون قرار گرفته است1387-1382سالهايتهران در 
  . داردگرايش كه در بورس اوراق بهادار تهران، مديريت سود به كارايي

  
ي، كـشف مـديريت سـود، مـديريت سـود           اقـلام تعهـدي اختيـار      : هاي كليـدي  واژه

  .طلبانه، مديريت سود كارا فرصت

                                  
  .استاديار حسابداري دانشگاه شهيد باهنركرمان ∗
  .كارشناس ارشد حسابداري از دانشگاه شهيد باهنر كرمان ∗∗
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  مقدمهمقدمه
بندي  اند تا مديريت سود را طبقه  اخير تعدادي از پژوهشگران تلاش كردهسالهايدر 

 را مطرح كردند كه بر اساس »گيري عملكرد فرض اندازه«) 1996(و همكاران 1گاي. كنند
كنند اثر رويدادهاي اقتصادي جاري را در  لاش ميآن، مديران با استفاده از مديريت سود ت

فرض مديريت « آنهادر مقابل، .  جاري بدقت منعكس كنند سودهاي گزارش شده
كارگيري ه ند كه بر اساس آن مديران با باه را تعريف كرد»طلبانه اقلام تعهدي فرصت

كريستي و . دهند مديريت سود، صحت و دقت گزارشگري سود را كاهش مي
كنند   و آن را بدين شكل تعريف مي، را مطرح»تي كاراياقدامات مدير«، )1994(2نزيمرم

دهندگان و مديران را افزايش  كه اين اقدامات، ثروت طرفين قرارداد، شامل سهامداران، وام
  تعريف  را به صورت اقداماتي »طلبانه اقدامات مديريتي فرصت« آنهادر مقابل، . دهد مي
فقط ثروت  مديران به جاي افزايش ثروت تمامي طرفين قرارداد، ،نكه بر اساس آكنند مي

  ).2003گول و همكاران، (دهند  خود را افزايش مي
 ساختارهايآن با   مهم استانداردهاي حسابداري وضع شده و فرايندةيك جنب

پذيري و قضاوت شخصي براي مديران   موجود، فراهم كردن انعطاف3حاكميت شركتي
ها و قضاوتهاي شخصي در گزارشگري، مديران را به انتقال موثق  حديدبرخي از صلا. است

چنين كاربردي از صلاحديد و . اطلاعات خصوصي خود به سهامداران، قادر مي سازد
از سوي ديگر، اشكال وارده بر اعمال . ست ا4قضاوت شخصي، بيانگر مديريت سود كارا

الي اين است كه مديران اي شخصي و صلاحديدها در گزارشگري عملكرد مهقضاوت
 عملكرد بالقوه ضعيف  جاري يا ةاز انتقال اطلاعات دربارجلوگيري ممكن است براي 

رساني سود را  چنين رفتاري در گزارشگري، جنبه اطلاع. آتي، از اين توانايي استفاده كنند
ر  مديريت دةطلبان رفتار فرصت. ست ا5طلبانه دهد و بيانگر مديريت سود فرصت كاهش مي

نظريه رابطه با گزارشگري مالي، ممكن است ناشي از مشكلات نمايندگي باشد كه در 
  . مطرح است6نمايندگي 
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در پي رسواييهاي اخير شركتها، نگرشي منفي نسبت به مديريت سود به وجود آمده 
 دو 8 و ورلدكام7انرون. رودبه شمار ميا آور براي شركته ، عملي زياناست و مديريت سود

مريكا هستند كه مديريت سود اسيار برجسته از ورشكستگي تجاري در تاريخ مورد ب
 كه هستاستدلالهايي اين با وجود . طلبانه در اين ورشكستگيها نقش داشته است فرصت

تواند ارزش اطلاعاتي سود را با انتقال   چرا كه مي؛ممكن است مديريت سود، سودمند باشد
 و همكاران، 9جيراپورن( عموم بهبود بخشد اطلاعات خصوصي شركت به سهامداران و

2008.(  
مـديريت سـود در     آيـا    كـه    گيـرد  مـورد بررسـي قـرار مـي        اين موضـوع  پژوهش  اين  در       

اعمـال  (كند يا از قراردادهـاي كـاري          طلبانه پيروي مي    رصتفشركتهاي ايراني از رفتارهاي     
  .)صحيح وظيفه نمايندگي

  
   تحقيقپيشينه

 ضمن »ارزشگذاري اقلام تعهدي اختياري«در تحقيقي با عنوان ) 1996(10سابرامانيام
كند يا نه   كه آيا بازار سهام، اقلام تعهدي اختياري را ارزشگذاري مي،بررسي اين موضوع

به .  مثبت قويي با سودآوري آتي داردةبه اين نتيجه رسيد كه اقلام تعهدي اختياري رابط
گر توانايي اقلام تعهدي اختياري در انتقال اطلاعات در  مثبت، بيانة سابرامانيام، اين رابطباور
سابرامانيام به منظور آزمون اينكه . است با قدرت سودآوري آتي شركت به عموم مورد

دهد  اقلام تعهدي اختياري، قدرت سود را در انعكاس ارزش اقتصادي شركت افزايش مي
قدرت انتقال ( مديريت سود يا نه، اثر هموارسازي سود بر سودآوري آتي، و همچنين اثر

بر سودآوري آتي و تغيير در سودهاي تقسيمي جاري و ) اطلاعات اقلام تعهدي اختياري
 اقلام تعهدي اختياري را ،بررسيهاي او نشان داد كه بازار. آتي را مورد آزمون قرار داد

به ي آزمونهاي اضافي نشان داد كه ارزشگذاري اقلام تعهدي اختيار. كند ارزشگذاري مي
است كه مديران از صلاحديد خود براي بهبود توانايي سود در انعكاس ارزش اين دليل 

هموارسازي سود پايداري و توانايي كه  است اينشواهد او بيانگر . كنند ذاتي استفاده مي
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چنين اقلام تعهدي اختياري، قدرت دهد و هم دلالت سودهاي گزارش شده را افزايش مي
 با سودآوري آتي و تغييرات در سودهاي تقسيمي، موردد را در گويي كنندگي سو پيش

  .با كارا بودن مديريت سود سازگار است) 1996(نتايج تحقيق سابرامانيام . دهد افزايش مي
ثير مديريت سود بر سودآوي آتي أدر تحقيقي به بررسي ت) 2008(سايرگر و همكاران 

ي اختياري و سودآوري آتي، اثر اقلام تعهدي  اقلام تعهد  در بررسي رابطهآنها. اند پرداخته
آتي، سود خالص عاري از اقلام تعهدي   نقدي عملياتيجريانهاياختياري را بر سه متغير 

 در تحقيق خود با آنها. اختياري آتي و تغيير در درآمدهاي آتي، مورد بررسي قرار دادند
ه با قدرت سودآوري آتي، زمينآزمون توانايي اقلام تعهدي اختياري در پيام رساني در 

آنها نشان داد كه در مطالعات . يا كارا بودن مديريت سود را آزمايش كردند طلبانه  فرصت
  . داردگرايش هاي اندونزيايي، مديريت سود به كاراييشركت

كنند كه نتايج تحقيق سابرامانيام با كارا  در تحقيقي عنوان مي) 2003(گول و همكاران 
عكس العمل بازار «ال كه سؤ اما به طور كلي به اين ؛زگار استبودن مديريت سود سا

. دهد  پاسخي نمي»هاي مختلف چگونه است؟ه اقلام تعهدي اختياري در موقعيتنسبت ب
، بازار اقلام تعهدي اختياري را زياد رشد باهاي حقيق آنها نشان داد كه براي شركتنتايج ت

 بدهي، زياد نسبت باهاي ال زياد براي شركت اما به احتم؛دكن مديريت سود كارا تفسير مي
  .شود طلبانه تعبير مي اقلام تعهدي اختياري در بازار مديريت سود فرصت

 نمايندگي به تفكيك نظريهدر تحقيقي با به كارگيري ) 2008(جيراپورن و همكاران 
 چنين استدلال آنها. طلبانه و سودمند مديريت سود پرداختند بين كاربردهاي فرصت

 بهره جويند در آن صورت طلبانه  فرصت،كنند كه اگر مديران از مديريت سود مي
 ؛ بالايي از مديريت سود را به كار گرفته باشند  درجهد، بايزياد هزينه نمايندگي بااي شركته

به عبارت ديگر ميزان مديريت سود با شدت تضاد منافع بين نمايندگان و صاحبان شركت، 
كس، ممكن است مديريت سود به منظور انتقال اطلاعات خصوصي برع. ارتباط مثبتي دارد

صورت گيرد و بنابراين محتواي اطلاعاتي سود را افزايش دهد كه اين براي سهامداران 
، زياد نمايندگي ة هزينباهاي رود كه شركت انتظار مياگر اين چنين باشد، . مفيد خواهد بود
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 چرا كه مديران ؛ خود نداشته باشندةر كارنامي از بكارگيري مديريت سود را دفراوانميزان 
طور نبود همين.  سود را دستكاري نخواهند كرد،در جهت افزايش منافع شخصي خود

ها از  بدين معني خواهد بود كه شركت نمايندگي و مديريت سودةن ميزان هزينيارابطه م
 نشان داد آنهااي نتايج بررسيه. كنند اي استفاده نمي طلبانه مديريت سود به صورت فرصت

هايي كه  و شركتهستي و مديريت سود هاي نمايندگ  بين هزينهي معكوسةكه رابط
) بيشتري(هاي نمايندگي كمتري  دهند، هزينه انجام مي) محدود(مديريت سود وسيع 

علاوه ارتباط مثبت معناداري بين ارزش شركت و ميزان مديريت سود ه ب. شوند متحمل مي
در مجموع كنند كه مديريت سود  در نظر گرفتن اين دو مورد ادعا مي با  پژوهشگران.هست

  .آور نيست رويهم رفته زيان
مديريت سود بـراي اجتنـاب از كـاهش         «در تحقيقي با عنوان     ) 1997(بئرگيستالر و ديچو        

ها بـراي  داد مـديران شـركت   فتند كه نـشان مـي   به شواهدي دست يا   »درآمدها و گزارش زيان   
 بيـان  آنهـا . كننـد  رش زيان يا كـاهش درآمـدها از مـديريت سـود اسـتفاده مـي           از گزا پرهيز  
 از گـزارش زيـان يـا كـاهش          پرهيز سودهاي گزارش شده را به منظور        ،كنند كه مديران    مي

  . مديران سازگار استةطلبان نتايج تحقيق آنها با رفتار فرصت. دهند درآمدها افزايش مي

   تحقيق تبيين فرضيه
 توان موردرايند انتقال اطلاعات خود به ذينفعان برون سازماني در اگر مديريت در ف
 از -شودكه در سودهاي افشا شده بر مبناي تاريخي منعكس مي-سودآوري آتي شركت

 و سود را غربال كند، مديريت سود كارا خواهد ،صلاحديد و قضاوتهاي شخصي استفاده
 و سود ،جهت منافع خود استفادههاي شخصي در مديريت از صلاحديد و قضاوتبود و اگر 

 ة به عبارت ديگر اگر در نتيج؛طلبانه خواهد بود را تحريف كند، مديريت سود فرصت
 كارا بوده است و در غير ،ت سودي مدير، ارزش شركت افزايش يابد،اعمال مديريت سود

  اقداماين صورت مديريت براي افزايش مطلوبيت شخصي خود به مديريت سود كرده
  .)1996ابرمانيام،س (است
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افزايش ارزش شركت به صورت ) 1996( در اين پژوهش با پيروي از سابرمانيام
شده است و با آزمون توانايي اقلام تعهدي اختياري در پيام  تعريف  آتيتوانايي سودآوري

يا كارا بودن مديريت سود مورد  طلبانه   قدرت سودآوري آتي، فرصتزمينهرساني در 
ال هستيم كه آيا اقلام تعهدي ؤ به عبارت ديگر به دنبال پاسخ اين س؛يردگ بررسي قرار مي

 سودآوري آتي شركت منتقل موردكنندگان اطلاعات، پيغامي در اختياري به استفاده
 وجود اقلام تعهدي اختياري بيانگر(بنابراين اگر اقلام تعهدي اختياري . كند يا نه مي

طهي مثبت معناداري داشته باشد، مديريت سود با سودآوري آتي راب) . استمديريت سود
 منفي معنادار يا ةكارا خواهد بود و اگر اقلام تعهدي اختياري با سودآوري آتي رابط

تواند مثبت يا  اين رابطه مي. طلبانه خواهد بود ناچيزي داشته باشد، مديريت سود فرصت
طلبانه  يت سود فرصت اگر مديريت سود كارا باشد رابطه مثبت و اگر مدير-منفي باشد

و ) بدون سوگيري( تحقيق دوطرفه ة بنابراين فرضي-باشد يا رابطه وجود ندارد يا منفي است
  :شود به صورت زير بيان مي

  
  فرضيه تحقيق

  .هستبين اقلام تعهدي اختياري و سودآوري آتي رابطه 

  روش تحقيق
ها به   تحليل دادهتجزيه و.  و از نوع همبستگي چند متغيره است،ش توصيفياين پژوه

. صورت گرفته است) بررسي سال به سال(ها  صورت تحليل تجمعي و تحليل مقطعي داده
اين اطلاعات از .ها استخراج شده استشركت هاي مالي اساسيصورتاز اطلاعات مورد نياز 

رساني سازمان بورس  اي مربوط مانند تدبير پرداز و پايگاه اطلاع افزارهاي حرفه نرم طريق
  .ده استشآوري  بهادار تهران جمع اقاور

بهادار تهران    پذيرفته شده در بورس اوراقشركتهاي تمام  آماري اين تحقيقةجامع
 زمينه تحقيق نيز در فرضية. اند  در بورس فعال بوده1387 تا 1382 كه از ابتداي سال است

ي فعال در تعداد شركتها. اين جامعه آماري مورد مطالعه و آزمون قرار خواهد گرفت
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اما براي محاسبه متغير .  شركت بوده است337 حدود 1382بورس تهران در ابتداي سال 
به منظور افزايش ) به مثابه جايگزين مناسبي براي مديريت سود( اقلام تعهدي اختياري

 ه زماني براي اين متغير خاص به دوازده سال گسترش يافتد نتايج تحقيق، بازيقابليت اتكا
   ).1382 تا 1376(

 كه نماينده مناسبي براي جامعه آماري مورد نظر باشد در ، براي انتخاب نمونه آماري
ايي كه ويژگيهاي زير را هابتدا شركتهاي جامعه آماري مورد بررسي قرار گرفت و شركت

  . شدنداشت از نمونه حذف 
  .بهادار تهران پذيرفته شده باشد در بورس اوراق 1376كت قبل از سال شر -1
  .گري مالي نباشد هاي واسطه جزء شركتشركت -2
 .پايان سال مالي شركت آخر اسفند باشد -3

 . تغيير سال مالي نداشته باشد،شركت در طول دوره تحقيق -4

  .در طي دوره تحقيق، شركت وقفه معاملاتي بيش از شش ماه نداشته باشد -5
در   قلمرو زماني تحقيقةها در محدودگونه شركت  اينمورداطلاعات مورد نياز در  -6

  .دسترس باشدبانكهاي اطلاعاتي در 
  . آماري انتخاب شدة شركت به عنوان نمون63با توجه به مجموع شرايط ياد شده تعداد 

  
  كشف مديريت سود

متغير مستقل  اين تحقيق اقلام تعهدي اختياري است كه به مثابه جايگزين مناسبي براي 
 به صورت زير ) (تعهديابتدا كل اقلام . مديريت سود در نظر گرفته شده است

  :شود گيري مي اندازه
ACCR = EARN - CFO 

  :در اينجا
 ACCR   = اقلام تعهدي كل  

EARN  =سود ناشي از فعاليتهاي عملياتي  
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CFO  =هاي عملياتي خالص وجه نقد ناشي از فعاليت  
ده  مختلفي استفاهايالگوبراي جداسازي بخش اختياري از كل اقلام تعهدي از 

) 1999( كاسنيك الگويجونز و ة جونز، تعديل شدالگويدر اين تحقيق سه . شود مي
به منظور سازگاري نتايج تحقيق با محيط ايران، متغير تغييرات در . مدنظر قرار گرفته است

جونز و ة  تعديل شدالگوييد به آ كه در ادامه مي،موجودي كالا با ذكر دلايل كافي
كه با محيط به دست آمده  ديگر الگوي و در نتيجه دو افزوده شد كاسنيك الگوي

ها، با مقايسه ميانگين قدرت الگو  در بخش ارزيابي.سازگار استاقتصادي ايران نيز 
 براي تفكيك اقلام تعهدي الگو بهترين الگو،پنج )  تعديل شدهR2(بيني كنندگي  پيش

اين پنج . قرار گرفته استو در تجزيه و تحليل فرضيه تحقيق مورد استفاده شده انتخاب 
 :ودش به شرح زير در ادامه ارائه ميالگو

  
  ):1991( جونز الگوي

 
ACCRit = α0 + α1∆ REVit +α2PPEit + εit 

  :الگودر اين 
 ACCR  =كل اقلام تعهدي،  
 ∆ REV =  تغيير در درآمد از سالt-1 تا سال t) 1−− tt REVREV(،  

  PPE = آلات و تجهيزات در سال اموال، ماشينناخالص t،  
  
 :])1995(ديچوو، سلوان و سووني [ تعديل شده جونز الگوي

  ACCRit = αo + α1 [∆ REVit - ∆ RECit ] + α2RPEit + εit 
  :الگودر اين 
∆ REC=  1تغيير در خالص حسابهاي دريافتني از سال−tتا سالt 1−− tt RECREC(،  

  
  ):1999( كاسنيك الگو

  ACCRit = αo + α1 [∆ REVit - ∆ RECit ] + α2RPEit + α3∆CFOit  εit 
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  :در اين مدل
∆ CFO =  1 نقدي عملياتي از سالجريانهايتغيير در−tتاسالt) 1−− tt CFOCFO(،  
رين تعديل، وارد تاولين و اصلي. كند  جونز را تعديل ميالگوي دو جنبه،  ازالگواين 

شواهد . استكردن تغيير در خالص وجه نقد ناشي از عمليات به عنوان سومين متغير مستقل 
 وجه نقد جريانهايدهدكه اقلام تعهدي با تغييرات  و تحقيقات تجربي اخير نشان مي

حتمالا به دليل ماهيت الگوي حسابداري است همبستگي منفي دارد، كه اين موضوع ا
ثيري أ وجه نقد بر مجموع كل اقلام تعهدي تجريانهايبنابراين بخش موقت ). 1994دچو، (

توان با  غيراختياري خواهد داشت كه قسمتي از اين جزء غيراختياري اقلام تعهدي را مي
. ليات، شناسايي كردتعديل كل اقلام تعهدي به اندازهي تغييرات وجه نقد ناشي از عم

زمانبندي . است جونز سست كردن فرض برونزا بودن درآمدها الگويدومين تغيير نسبت به 
شناسايي درآمدها روشي است كه اغلب توسط مديران براي مديريت سودهاي گزارش 

، درآمد عاملي برونزا تلقي شود الگوحال اگر در طراحي . گيرد شده مورد استفاده قرار مي
را  مديريت سود توانست ارائه شده نخواهد الگوي از اعمال نظر مديريت است، كه خارج

كشف كند و در نتيجه قدرت كشف مديريت سود  از طريق زمانبندي شناسايي درآمدها
توان  اين مشكل را مي) 1995(با پيروي از دچو و همكاران .  خواهد بودالگو ضعيفتوسط 

 كاسنيك، (كردهاي دريافتني تسكين رات در حسابة تغييبا تعديل متغير درآمد به انداز
1999.( 

هاي جاري ايراني بخش قابل توجهي از داراييموجودي مواد و كالا در شركتهاي 
اي براي   در اقتصاد ايران ابزار قابل استفادهزياددهد و با وجود تورم  شركتها را تشكيل مي

غييرات موجودي كالا را به دو بر همين اساس در اينجا ت. رودبه شمار ميمديريت سود 
فرض بر اين است كه در . كنيم اضافه مي) 1999( جونز و كاسنيك ة تعديل شدالگوي
 افزايشي سطح عمومي قيمتها كاهش در موجوديهاي مواد و كالا نسبت به سال قبل موقعيت

بنابراين تغييرات در موجودي . موجب افزايش در درآمدها به صورت اختياري خواهد شد
 جونز و كاسنيك اضافه خواهيم ة تعديل شدالگويكالا را به تغييرات در درآمدها در دو 
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جودي كالا كه فرض شده است اختياري و تحت كنترل  با اين كار تغييرات در مو.كرد
ا را الگوهااين . شود  خارج ميالگو، از اقلام تعهدي غيراختياري در دو استمديريت 
 و به كنيممي كاسنيك نامگذاري ة تعديل شدالگويو  2  جونز شمارهة تعديل شدالگوي

  :دهيم شرح زير ارائه مي
  

  )2( جونز ة تعديل شدالگوي
  ACCRit = αo + α1 [∆ REVit - ∆ RECit + ∆ INVit ] + α2PPEit + εit 

∆ INV  =  1تغيير در موجودي مواد و كالا از سال−tتا سال t)  1−− tt INVINV(، 

  
   كاسنيكة مدل تعديل شد

ACCRit = αo + α1 [∆ REVit - ∆ RECit + ∆ INVit ] + α2PPEit + α3 ∆CFOit + εit 
  

) ( فوق، اقلام تعهدي غيراختياري اين الگوهالازم به ذكر است كه در 
 12ها صورت باقيماندهه  ب(DAC) و اقلام تعهدي اختياري است 11ارزشهاي تثبيت شده

  .شود تعريف مي
 كاهش  به منظورعوامل ها، براي استاندارد كردن وموزون شدنالگوبه علاوه در اين 

  .هاي شركت در ابتداي هر دوره استفاده شده استنوسانات، از جمع كل دارايي
  

  گيري مديريت سود  اندازهايالگوهارزيابي 
ي گيري مديريت سود براي تجزيه و تحليلهاي اصل اندازهالگوي براي تعيين اينكه كدام 

نه و با استفاده از سريهاي ها را به صورت جداگاالگوتحقيق مناسب است، هريك از 
براي هر شركت تخمين ) 1386 تا 1376از سال ( ساله يازده در يك بازه زماني 13زماني
 رگرسيون 63 ياد شده الگوهايها براي هر يك از بنابراين با توجه به تعداد شركت. زديم

مورد  63داري آن براي هر  ، فرضيات رگرسيون از جمله معني الگودر هر. تخمين زده شد
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هاي تعديل شده محاسبه شده براي هر  R2نمونه، مورد بررسي گرفت و  در نهايت با استفاده 
  .شد محاسبه الگو تعديل شده براي هر R2 ها ميانگين يك از نمونه

  گيري مديريت سود  اندازههايالگوارزيابي .  1جدول شماره 

تعديل شده جونز)1991(جونز   شرح
)1995( 

كاسنيك 
)1999( 

يل شده جونزتعد
)2( 

تعديل شده 
 كاسنيك

 R2 295/0  238/0 609/0 261/0 622/0ميانگين 

 459/0 076/0 441/0 048/0 110/0   تعديل شدهR2ميانگين 

 ،شود همانطور كه مشاهده مي.  ارائه شده است1در جدول شمارهالگو نتايج براي هر 
 و از ميانگين ،459/0) 1999( كاسنيك   تعديل شدهالگوي تعديل شده R2مقدار ميانگين 

R2 يني كنندگي بيشتر ب اين موضوع بيانگر قدرت پيش. ها بيشتر استالگو تعديل شده ساير
 براي الگوبنابراين  در آزمون فرضيه تحقيق از اين . ها استالگو در مقايسه با ساير الگواين 

  . كشف مديريت سود استفاده خواهيم كرد
  1متغيرهاي مدلها علامت مورد انتظار ضرايب ة نسبت به دست آمد.2جدول شماره

 متغير مدل
علامت مورد 

 انتظار
  نسبت به
  دست آمده

REV∆  1991(جونز  1 %73 مثبت(  
PPE 54 منفي% 

∆REV - ∆REC 1995(تعديل شده جونز 2 %59 مثبت( 
PPE 54 منفي% 

∆REV - ∆REC 75  مثبت% 

PPE 1999(كاسنيك  3 %54 منفي( 

∆CFC   98 منفي% 

∆REV - ∆REC + ∆INV  2( جونز تعديل شده 4 %60 مثبت( 
PPE  52 منفي% 

∆REV - ∆REC + ∆INV 76 مثبت% 

PPE كاسنيك تعديل شده 5 %60 منفي   
∆CFC   98 منفي% 
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منظور از علامت مورد انتظار اين است كه بر اساس مباني نظري، علامت اين  -1
 اما ممكن است در برخي از مطالعات و كشورها اين علامت ؛ يا منفي باشدمتغير بايد مثبت

  .تغيير كند
 و يا نتايج تاريخي حاصل از هاي الگونظريهدر هر تخمين رگرسيوني با توجه به 

رود كه ضريب  ، انتظار ميالگو، قبل از تخمين پژوهشگران ديگر توسط الگوتخمين 
، الگو به عبارت ديگر براي ضريب هر متغير در ؛اشد مثبت يا منفي بالگومتغيري خاص در 

، ضريب مورد 2در جدول شماره). 1384مونتگمري و پك، ( مورد انتظار است اينشانه
دست آمده ناشي از ه  مشخص شده و نسبت تطابق علامت بالگوانتظار متغيرهاي هر پنج 

ضريب هر متغير، محاسبه  مورد نمونه با علامت مورد انتظار 63تخمين مدل براي هر يك از 
 مورد نشانه نسبت به دست آمده براي ،شود طور كه مشاهده مي همان. و ارائه شده است

ها، بيشتر الگور  تعديل شده كاسنيك، در مقايسه با سايالگويانتظار ضريب متغيرهاي 
  .  در كشف مديريت سود باشدالگوتواند بيانگر دقت بيشتر اين موضوع مي. است

  
 يندهيري سودآوري آگاندازه

باشد كه با هر يك از متغيرهاي زير   ميينده استمتغير وابسته تحقيق سودآوري آ
  :شود ميگرفته اندازه 

CFOt+1 = خالص جريان وجه نقد عملياتي يك سال بعد   

NDNIt+1 = سودخالص عاري از اقلام تعهدي اختياري يك سال بعد (EARN- DAC) 

∆EAENt+1 = يك سال بعدتغيير در سود خالص  (EARN t+1 – EARNt) 

 به منظور كاهش نوسانات عواملموزون شدن   نيز براي استاندارد كردن والگو در اين 
  .از جمع كل داراييهاي شركت در ابتداي هر دوره استفاده شده است

هاي كه از سه معيار جريانگيرد صورت مييقات پيشين گيري بر مبناي تحق اين اندازه
و سود خالص عاري از اقلام تعهدي ) EARN(، سود خالص )CFO(اتي وجه نقد عملي

؛ 1996سابرامانيام،(اند  گيري سودآوري آتي استفاده كرده براي اندازه) NDNI(اختياري 
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 به علت دارا نبودن اقلام تعهدي NDNI و CFOاز سه متغير فوق ). 2003كريشنان، 
  .استاختياري قابل اعتمادتر 

  هاي تحقيق يافته
  : زير استفاده شده استالگويراي آزمون فرضيه تحقيق از  ب

 
Xit+1 = bo + b1CFOit + b2NDACit + b+DACit + e 

  
  :شود  به صورت زير تعريف ميالگواختصارات 

Xit+1  = ،هاي نقدي عملياتي، سود خالص عاري كه توسط هر يك از سه متغير جريانسودآوري آتي
 .شود گيري مي ر درآمدها اندازهاز اقلام تعهدي اختياري و تغيير د

CFO  =جريانهاي نقدي عملياتي  
NDA

C 
  اقلام تعهدي غير اختياري= 

DAC  =اقلام تعهدي اختياري 

t  = 86، 85، 84، 83، 82سالهاي  

1+t = 87 ، 86، 85، 84، 83سالهاي  

  
هاي ناشي از فعاليتوجوه نقد : ده است سود به سه متغير تجزيه شاين الگودر 
). DAC(، و اقلام تعهدي اختياري )NDAC(، اقلام تعهدي غيراختياري )CFO(عملياتي

 است و اگر مديريت سود كارا باشد، مقدار ضريب الگو، متغير قابل توجه در DACمتغير 
b3مثبت خواهد بود و در غير اين صورت اين ضريب منفي يا صفر خواهد بود  .  

 خلاصه شده 3هاي تجمعي در جدول شماره ج آزمون فرضيه با استفاده از داده نتاي
 اقتصادي، فرضيات تحقيق به صورت جداگانه براي وضعيت كنترل تغييرات براي. است

هاي   تحقيق با توجه به داده ةنتايج آزمون فرضي. ستا  نيز مورد آزمون قرار 86 تا 82سالهاي 
  . شده استخلاصه  4سالانه در جدول شماره
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  هاي تجمعي  تحقيق با استفاده از داده نتايج آزمون فرضيه.  3جدول شماره

ضريب تعيين   متغير وابسته
  تعديل شده

  سطح 
معناداري 

)رگرسيون(

دوربين 
 واتسون

  ضريب
متغير مستقل 

)DAC(  

  سطح
 نتيجهمعناداري

CFOit+1  309/0 0000/0 141/2 0517/1 000/0 تاييد فرضيه  
NDNIit+1  675/0 0000/0 900/1 6167/0 000/0 تاييد فرضيه  
∆EARNit+1 077/0 0000/0 068/2 1171/0- 065/0  رد فرضيه  

  
، CFOit+1 شود كه با در نظر گرفتن هر يك از متغيرهاي مشاهده مي 3در جدول شماره

NDNIit+1 و ∆EARNit+1  آنها ةسطح معناداري رگرسيون برازش شده صفر است و مقايس 
 رگرسيون با استفاده از هر سه متغير وابسته  الگوي بيانگر معنادار بودن01/0 خطاي با سطح

 رگرسيون، با الگويدهد كه معنادار بودن شاخص نيكويي برازش  است و اين نشان مي
 ضريب تعيين ةبا مقايس. شود ييد ميأت% 99استفاده از هر سه متغير وابسته در سطح اطمينان 

 الگوي ةشود كه ضريب تعيين تعديل شد گرسيون مشاهده مي رالگويتعديل شده سه 
از دو ) 077/0با مقدار  (  EARNit+1∆رگرسيون برازش شده با استفاده از متغير وابسته 

چنين آماره دوربين واتسون براي هر سه رگرسيون برازش شده هم. استكمتر  ديگر الگوي
ود همبستگي بين اجزاي خطا در قرار دارد كه بيانگر عدم وج+ 5/2تا + 5/1در بازه 

  .استهاي رگرسيون الگو
به عنوان متغير وابسته استفاده  NDNIit+1و  CFOit+1 اگر از 3با توجه به جدول شماره

است كه با اين  با سطح معناداري صفر، مثبت خواهد بود كه بيانگر DACكنيم، ضريب 
د خالص عاري از اقلام تعهدي استفاده از متغيرهاي جريانهاي نقدي ناشي از عمليات و سو

توان ادعا كرد كه اقلام تعهدي  مي% 99اختياري به عنوان متغير وابسته در سطح اطمينان 
با استفاده از متغير تغيير در سود .  اثر مثبت خواهد گذاشتتياختياري بر سودآوري آ

)∆EARNit+1 (شود كه ضريب  به عنوان متغير وابسته، مشاهده ميDACناداري  با سطح مع
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 DAC بيانگر معنادار بودن ضريب متغير 1/0 آن با سطح خطاي ة منفي است و مقايس065/0
اين بدين معني است كه اگر از متغير تغيير در سود به عنوان . است% 90در سطح اطمينان 

توان ادعا كرد كه اقلام  مي% 90شاخص سودآوري آتي استفاده كنيم در سطح اطمينان 
 است ايناين نتايج بيانگر .  سودآوري آتي اثر معكوس خواهد گذاشتتعهدي اختياري بر

 زيرا دو مورد از ؛كه در بورس اوراق بهادار تهران مديريت سود به كارا بودن گرايش دارد
  .است مثبت DACضرايب محاسبه شده براي 

يك از متغيرهاي  هر شود كه با استفاده از مشاهده مي 4 با توجه به جدول شماره
CFOit+1 و NDNIit+1   به عنوان متغير وابسته در تمامي سالهاي مورد نظر، فرضيه مورد نظر

اين موضوع بيانگر معنادار بودن اثر اقلام تعهدي اختياري بر سودآوري . ييد شده استأت
هاي تجمعي را پشتيباني   و نتايج آزمونهاي فرضيه تحقيق با استفاده از دادهاستآتي 
  .كند مي
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 ها به صورت سالانه نتايج حاصل از آزمون فرضيه تحقيق با استفاده از داده. 4مارهجدول ش

در  (نتيجه  پارامترهاي رگرسيون  آزمون فرضيه
سطح خطاي  

ريمتغ ضريب tمقدار  )1/0
DAC 

F  دوربين  آماري   
 واتسون

تعيين ضريب
شده تعديل

 
 متغير وابسته

 
 سال

تاييد فرضيه 514/2**  9955/0 *4299/7 1676/2 4206/0 CFOit+1 1382
تاييد فرضيه 773/1*** 3854/0 *801/21 9505/1 7014/0 NDNIit+1  

*-885/2  رد فرضيه 517/0- ***9854/1 6974/1 1001/0 ∆EARNit+1  
        

تاييد فرضيه 237/5* 6645/1 *8327/8 0744/2 4693/0 CFOit+1  1383
تاييد فرضيه 205/4* 9052/0 *822/17 7527/1 6551/0 NDNIit+1   
***773/1 تاييد فرضيه 2691/0 **3197/2 1090/2 1297/0 ∆EARNit+1  

تاييد فرضيه 617/3* 8991/0 *1948/6 6458/1 3697/0 CFOit+1 1384
تاييد فرضيه 052/4* 6111/0 *627/22 6172/1 7095/0 NDNIit+1   

8670/1*** -086/0 -724/0 رد فرضيه 8093/1 0892/0 ∆EARNit+1  

تاييد فرضيه 806/1*** 7517/0  **4886/2 1011/2 1439/0 CFOit+1  1385
تاييد فرضيه 094/3*  5281/0 *776/34 9632/1 7923/0 NDNIit+1   

 نيكويي عدم
  EARNit+1∆ -023/0 8797/1 7981/0 -217/0 -248/1 برازش 

        
تاييد فرضيه 161/4* 8938/0 *9139/7 2440/2 4384/0 CFOit+1  1386
تاييد فرضيه 026/3* 6738/0  *960/19 5913/1 6431/0 NDNIit+1   

 نيكويي عدم
  EARNit+1∆ -062/0 5643/1  4787/0  -154/0 -790/0 برازش 

=  NDNIit+1خالص جريان وجه نقد ناشي از فعاليتهاي عملياتي يك سال بعد  = CFOit+1: ابستهمتغير و
تغيير در سود خالص يك سال  = EARNit+1∆سود خالص عاري از اقلام تعهدي اختياري يك سال بعد، 

  .بعد
  .اقلام تعهدي اختياري = DAC: متغير مستقل 

 .معنادار% 10 در سطح ***.          معنادار% 5 در سطح **.          معنادار% 1 در سطح *
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  گيري بحث و نتيجه
غم امكان سوء به ر. كند طلبانه بودن  مديريت سود را رد مي  ديدگاه فرصت،شواهد

كند كه   مديريت سود، مطالعات متعدد دانشگاهي استدلال ميةهاي احتمالي از پديد استفاده
دهد  كند به مديران اين امكان را مي تعديل سود مي كه آنها را قادر به ،آزادي عمل مديران

 نتايج و شواهد. كنندگان انتقال دهند  خود را به استفادهةكه اطلاعات خصوصي و محرمان
كه مديريت سود حداقل زيان بخش نيست و نشان سازگار است  تحقيق با اين ديدگاه اين
 تهران، مديريت سود دهد كه در شركتهاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار مي

  .  داردگرايش  و به كارايينيستطلبانه  فرصت
 ة تعديل شدالگويهاي مختلف كشف مديريت سود نشان داد كه الگو ةنتايج مقايس

، با )1999( كاسنيك الگويكاسنيك كه با وارد كردن تغييرات موجودي مواد و كالا در 
گيري مديريت سود در مقايسه  ازهتوجه به محيط اقتصادي ايران حاصل شده است براي اند

توانايي  . برخوردار استبسياريبيني كنندگي  هاي ارائه شده از قدرت پيشالگوبا ساير 
 درست اقلام تعهدي به اختياري ةي جونز در تجزي  جونز و همچنين مدل تعديل شدهالگوي

تعهدي اختياري بندي نادرست اقلام  و غيراختياري قابل ترديد است و در نتيجه احتمال طبقه
 مديريت سود در ايران از ةر تحقيقات صورت گرفته در حوزبيشتدر . هستو غيراختياري 

، پژوهشگرانبه .  جونز براي كشف مديريت سود استفاده شده استةتعديل شدالگوي 
هاي ارائه شده در تحقيقات الگوشود از  گذاران و تحليلگران ايراني پيشنهاد مي سرمايه

بيني  كه از قدرت پيشاستفاده كنند  كاسنيك ة تعديل شدالگوياز ويژه بخارجي اخير و 
  .كنندگي بيشتري برخوردار است استفاده كنند
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