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  44 تا 23 حهصف از  ،1391 تابستان چهاردهم، شماره ،چهارم سال حسابرسي، و مالي حسابداري پژوهشنامه

  بين مديريت سود و مربوط بودن اطلاعات حسابداري  رابطه
  

        ***مهدي عربي       **حسن فرازمند     *سيدحسين سجادي

  12/03/1391: تاريخ پذيرش        18/01/1391: تاريخ دريافت

  چكيده
بين مديريت سود و مربوط بودن سود هر سهم و ارزش دفتـري آن در   رابطههدف تحقيق، بررسي 

مديريت سود با استفاده از ميـانگين چهـار   . هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران استكتشر
سنجيده شــده  ) 2001(و باتاچاريا) 2001(مديريت سود، معرفي شده توسط ليوز محاسبهروش مختلف 

بهـادار   شركت پذيرفتـه شـده در بـورس اوراق    192اي شامل هاي تحقيق با استفاده از نمونهداده. است
هـا و  بـه روش تلفيـق كـل داده    1383-1388ي زمـاني  صنعت مختلف، بـراي دوره  10تهران، در قالب 

براي انتخـاب مـدل مناسـب، از    . اندرگرسيون حداقل مربعات معمولي مورد تجزيه و تحليل قرار گرفته
هـاي مـورد   ركتش ـنتايـج تحقيق نشان داد مديـريت سـود در . استفاده شده است) چـاو(مقيد Fآزمون 

  .دهدمطالعه وجود داشته و مربوط بودن سود هـر سهـم و ارزش دفتـري آن را كاهش مي
  

  .مديريت سود، مربوط بودن اطلاعات حسابداري، سود هر سهم، اقلام تعهدي، ارزش دفتري هر سهم: هاي كليديواژه
  
  
  
  
  

                                                 
 sajadi@scu.ac.ir                  .      نويسنده اصلي و مسئول مكاتبات  دانشيار دانشگاه شهيد چمران اهواز،* 

         .استاديار دانشگاه شهيد چمران اهواز****
  .شناس ارشد حسابداري و عضو هيئت علمي دانشگاه آزاد اسلامي واحد ماهشهركار******
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  مقدمه -1
 دهـد به مديران اجازه مـي  حسابداري در كشورهاي مختلف شدهاستانداردهاي پذيرفته 

بـراي   ،ي مختلـف حسـابداري  هـا  روشكه طيف وسـيعي از اختيـارات را در انتخـاب    
البته ممكن است مـديران از تمـام ايـن اختيـارات     . در اختيار داشته باشند ،سود محاسبه

اقـلام نقـدي تشـكيل    اقلام تعهدي نسبت بـه  . براي تحقق اهداف شركت استفاده نكنند
تواند با در واقع، مديريت بنگاه تجاري مي. تر در كنترل مديريت هستندسود، بيش دهنده

پـذير مجـاز، سـود را بـراي اهـداف خـود مـديريت        ي انعطـاف ها روشاستفاده از اين 
هدف مـديريت، نشـان دادن شـركتي پويـا و     ). 58 :1383پناهي، سمائي و شريعت(كند

گذاران و مـديران  يرا، اغلب سرمايهز. گذاران و بازار سرمايه استباثبات در نظر سرمايه
دچـار تغييـرات    ها آنهايي كه روند سودآوري مناسبي دارند و سود اعتقاد دارند شركت

 بينـي و مقايسـه  پيش هاي مشابه، ارزش بيشتر و قابليتشود نسبت به شركتعمده نمي
  .  )41 :1384بخت، نوروش، سپاسي و نيك(بيشتري دارند

گيـري  ي نقدي و سـود، بـراي تصـميم   ها Ĥنمالي، از جمله جريبراي اينكه اطلاعات 
هاي كيفي گذاران و اعتباردهندگان مفيد واقع شوند، بايد داراي يك سري ويژگيسرمايه

. باشـند  1تدوين استانداردهاي حسابداري مـالي ت ئهي 2ي مفهومي شمارهمطابق با بيانيه
ت حسابداري، از جمله سـود هـر   اطلاعا 2هاي اساسي، مربوط بودنيكي از اين ويژگي

تواننـد از  گـذاران و ديگـر كاربــران زمـاني مـي     سرمايه. سهم و ارزش دفتري آن است
 ـ گــذاري و پـيش هاي سرمايهسودهاي شركت براي تصميم ي نقـدي و  هـا  Ĥنبينـي جري

يا رد كنند كه  تأييدصحيح بهره بگيرند و انتظارهاي قبلي خود را  طور بهسودهاي آينده 
اي شركت بر مبناي عملكرد مـالي واقعـي شـركت و نـه بـر اسـاس اعمـال نظـر         سوده

قـوي   انگيـزه ، بنابراين. باشد ي حسابداري، گزارش شدهها روشمديريت در استفاده از 
نشان دادن تصويري مطلوب از شركت ممكن است منجـر  تحريف سود و مديران براي 

                                                 
1. SFAC No.2: Qualitative Characteristics of Accounting Information 
2. Relevance 
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ت حسـابداري و در نهايـت   هـاي غيرواقعـي سـهام، نـامربوط بـودن اطلاعـا      به قيمـت 
  ). 6 :2004، 1حبيب(گذاران شوداشتباه سرمايههاي  تصميم

بر مربوط بودن اطلاعـات حسـابداري،    مديريت سود تأثيرهدف اين تحقيق بررسي 
 تـأثير مديريت،  هاي آگاهانهزيرا اين اقدام. شامل سود هر سهم و ارزش دفتري آن است

 بينـي ري هر سهم داشـته و در نتيجـه قابليـت پـيش    منفي بر مربوط بودن سود و ارزش دفت
هاي غيرمنطقي كاهش يافته و اين موضوع منجر به تصميم ،اطلاعات حسابداري و سود

  .  شودگذاران ميسرمايه

  پيشينه تحقيق  -2
هاي مختلـف سـود و   مديريت سود را بر جنبه تأثيرهاي متعددي محققان در تحقيق

  .  شودها در ادامه بيان مينتايج برخي از اين تحقيق. انداطلاعات حسابداري بررسي كرده
به اين نتيجـه رسـيدند كـه سـود، ارزش دفتـري و      ) 39 :2010(2گازر، فين و چارلز

ي نقدي در بازارهاي آزاد، نسبت به بازارهاي دولتي داراي محتـواي اطلاعاتي ها Ĥنجري
تـر  تواي اطلاعاتي سود قويهمچنين ارتباط بين هموارسازي سود و مح. بيشتري هستند

از ارتباط بين هموارسازي سود و محتواي اطلاعاتي ارزش دفتري و جريان نقـدي هـر   
  . سهم است

در تحقيق خود به اين نتيجه رسيدند كـه مربـوط   ) 21 :2009(3گيرد، نيوسلا و ساتم
 قبل از تدوين استانداردهاي حسـابداري  چهل ساله بودن اطلاعات حسابداري طي دوره

شركت، تغيير كرده  هاي نامشهود و تغيير در اندازهو دارايي ها Ĥنالمللي با افزايش زيبين
  . است

همين ارتباط را در كشورهاي مختلف اروپايي ملزم بـه  ) 9 :2008(4كاپكن و ديگران

                                                 
1. Habib  
2. Gazzar, Finn and Charles 
3. Gjerde, Knivsfla and Sattem  
4. Capkun et al.  
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حسـابداري بـه اسـتانداردهاي     شـده تغيير مبناي گزارشـگري از اصـول كلـي پذيرفتـه     
هايي كـه  بررسي كردند و به اين نتيجه رسيدند كه بيشتر شركت گزارشگري بين المللي،

انـد و ايـن   اند، دسـت بـه مـديريت سـود زده    اين تغيير مبناي گزارشگري را انجام داده
  . با اهميتي بر مربوط بودن سود هر سهم داشته است تأثيرمديريت سود 

هـايي  دند، شـركت نيز در تحقيق خود به اين نتيجه رسـي ) 24 :2005(1آبينوتا و سودا
هاي ديگر از مربـوط بـودن كمتـر    كه دست به هموارسازي سود زدند، نسبت به شركت

   .سود و ارزش دفتري و جريان نقدي هر سهم برخوردار بودند
مديريت سود بر مربوط بودن سود هر سـهم و ارزش دفتـري    تأثيرويلن  با ارزيابي 

معتقـد   ويلـن . اري شركت پرداخـت گذآن، به بررسي ارتباط بين مديريت سود و ارزش
است مديريت سود از طريق اقلام تعهدي بلند مدت نسبت به اقلام تعهدي كوتاه مدت 

  ). 63 :2004، 2ويلن(بيشتري بر مربوط بودن سود و ارزش دفتري هر سهم دارد تأثير
هـاي داراي  نيـز در تحقيـق خـود نشـان دادنـد در شـركت      ) 2 :2004(3نامرا و ويلن
. ي فاقد آن، مربوط بـودن سـود كـاهش يافتـه اسـت      ها شركت، نسبت به مديريت سود

هاي ژاپني، به اين نتيجه رسيد كه انـدازه  در تحقيق خود در شركت) 14 :2004(4حبيب
اي منفي با مربوط بودن اطلاعات حسابداري شامل سود هر سـهم و  مديريت سود رابطه

  .  ارزش دفتري آن داشته است
اي دفتري هر سهم رابطـه  د مديريت سود با مربوط بودن ارزشليو و زاروين معتقدن

 تـأثير در بررسـي  ) 488 :1987(6ماركوارد و ويـدمن ). 354 :1999، 5ليو و زاروين(ندارد
تعيـين قيمـت    فرآيندمديريت سود بر مربوط بودن سود هر سهم و ارزش دفتري آن در 

ويـژه در   به ،د، مربوط بودنشوهايي كه سود مديريت  ميسهام نتيجه گرفتند در شركت
  . يابدكاهش مي ،بخش اقلام تعهدي اختياري سود

                                                 
1. Obinata and Suda  
2. Whelan  
3. Namara and Whelan  
4. Habib  
5. Lev and Zarowin  
6. Marquard and Wiedman  
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مـديريت   تـأثير در تحقيق خود بـه بررسـي   ) 72 :1389(خدادادي، تاكر و زارع زاده
سود بر مربوط بودن سود هر سهم و ارزش دفتري هر سهم بـا تفكيـك اقـلام تعهـدي     

نتايج تحقيق آنـان  . ختياري پرداختنداختياري كوتاه مدت، بلندمدت و كل اقلام تعهدي ا
مثبت و معني دار  رابطهنشان داد كه سود و ارزش دفتري هر سهم با قيمت سهام داراي 

همچنين مديريت سود از طريق اقلام تعهدي اختياري بلندمـدت و كوتـاه مـدت    . است
  . شودموجب كاهش مربوط بودن سود و ارزش دفتري هر سهم مي

هموارسـازي سـود بـر محتـواي      تأثيربا موضوع ر تحقيقي دنيز ) 89 :1387(صمدي
اطلاعاتي آن به اين نتيجه رسيدند كه هموارسـازي سـود، توانـايي سـودهاي گذشـته و      

دهد در حالي ي نقدي عملياتي آينده، افزايش ميها Ĥنبيني سود و جريجاري را در پيش
وارسـازي سـود افـزايش    بيني اقلام تعهدي آينده از طريـق هم كه توانايي مزبور در پيش

  . يابدنمي
در تحقيقي بـه بررسـي نقـش هموارسـازي سـود بـر       ) 33 :1387(حقيقت و رايگان

نتايج تحقيق آنان نشان داد . بيني سود آتي پرداختندمربوط بودن سود در خصوص پيش
اند، حـاوي  هايي كه بيشتر اقدام به هموارسازي سود كردهكه قيمت جاري سهام شركت

  . ي نقدي آتي بوده استها Ĥني سودها و جريتري دربارهاطلاعات كم

  مباني نظري تحقيق  -3
توليـد كالاهـا و خـدمات،     شـده  پس از وقوع انقلاب صنعتي و كاهش بهـاي تمـام  

كه جداي از مديران بودند، بـراي ترغيـب و ايجـاد انگيـزه در      ،گذاران و مالكانسرمايه
اغلب بر (صورت پاداش بهبخشي از حقوق آنان را آنان، براي ارائه كار بهتر و مسئولانه، 

مديران نيز در راستاي كسب حداكثـر . كردندپرداخت مي) اساس درصدي از سود سهام
راي شركت و به تبع آن دريافت مـزاياي بالاتر،   .پرداختنـد بهينه بــه فعاليـت مـي    طور بهسـود بـ

ا استفاده از نقاط ضـعف اصـول و   توانند بها فعاليت، مديران دريافتند كه ميپس از سال
جا و دستكاري اي جابههاي مختلف را به گونهي مختلف حسابداري، سود سالها روش
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هاي مالي بدست آورنـد، بـدون اينكـه    كنند كه سود دلخواه را براي گزارش در صورت
اين سـرآغاز بحـث مـديريت سـود يـا      . سهامداران از كم و كيف آن اطلاع داشته باشند

  ). 87، 1385پور و يعقوبي، كاشاني(زي سود بودهموارسا
را نخستين كسـي   ورثپيهنظر در زمينه مديريت سود، بسياري از پژوهشگران صاحب

 :2006، 1ديفانـد و جيمبـالو  (دانند كه بحث هموارسازي سود را معرفي كـرده اسـت  مي
منافع  سود اثرگذاري روي سود شركت است، به نحوي كه ،كلي، مديريت طور به ).155

شيپر مديريت سود را دخالت عمـدي   .كند تأمينهاي شركت و مديران آن را و خواسته
به دسـت آوردن سـود معرفـي كـرده      قصد با يسازمانمالي برون  در فرآيند گزارشگري

ها در سطح وسيع مورد پذيرش است، اما كاربرد عمليـاتي  هر چند كه اين تعريف. است
قصد و  هاي مالي و مديريت سود،اصلي در تحريف الهمسزيرا  .كمي دشوار است ها آن

   ).  97 :1989، 2شيپر(گذاردنيت مديريت است كه شواهد عيني در اختيار نمي
گذار و بـورس  هاي قانوندر ايران نيز تعريف روشني از مديريت سود از طرف مقام

گذار بـه  ر و قانونهاي استانداردگذاعدم توجه نهاد. اوراق بهادار تهران ارائه نشده است
تواند بيانگر اين باشد كه اين موضوع از ديـد آنـان چنـدان    موضـوع مديـريت سود، مي

گيـري از  ي نظـارتي بـراي پـيش   هـا  روشكه آنان معتقدند وجـود  جدي نيست و يا اين
  ). 16 :1385دستگير و ناظمي، (رسدها در قالب مديريت سود كافي به نظر ميتخلف

سـود هـر سـهم و    (ارتباط با مربوط بـودن اطلاعـات حسـابداري   هايي كه در تحقيق
متغيـر   عنـوان  بـه  ،انجام شده است، همبستگي بين قيمت اوراق بهادار) ارزش دفتري آن

ي تأثيرترين زيـرا مهـم. انداي از متغيرهاي حسابداري را آزمون كردهو مجموعه ،وابسته
هـاي مـالي   فتـار كـاربران صـورت   توانند بـر ر كه اطلاعات و متغيرهاي حسابـداري مي

كاربران نيز هميشه به دنبـال اطلاعات مرتبط . بر قيمت اوراق بهادار است تأثيربگذارند، 
به  توانبراي نمونه، مي). 62 :2002حبيب، (ي نقدي آينده و قيمت سهام هستندها Ĥنبا جري

                                                 
1 Defond and Jiambalvo 
2 Schipper 
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د را انجـام  اولين كساني كه آزمون مربـوط بـودن سـو   ، )1968(1هاي بال و براونتحقيق
  . اشاره كرد) 1997(2و كولينز، ميدو و ويز ،دادند

  هاي تحقيق فرضيه -4
تر اشاره شد، سود هر سهم و ارزش دفتـري آن، زمـاني مربــوط   طور كه پيشهمان

رفتار هدفمنـد  . يا رد كنند تأييدگذاران و ديگر كاربران را هاي سرمايههستند كه تصميم
شود زيرا، زمـاني كـه سـود    ي اطلاعاتي سود خالص ميمديريت منجر به كاهش محتوا

توانـد بـا قيمـت    خالص و سود هـر سهـم در شـركت مديـريت يا دستكاري شود، نمي
بنابراين، به دلايـل  . باشدثر ؤمهاي كاربران سهام شركت ارتباط داشته باشد و بر تصميم

  : هاي تحقيق به شرح زير تدوين شدندمزبور فرضيه
  .دهدسود هر سهم را كاهش مي مديريت سود، مربوط بودن اندازه :ي اولفرضيه
     .دهدمديريت سود، مربوط بودن ارزش دفتري هر سهم را كاهش مي: ي دومفرضيه

  روش تحقيق و ابزار گردآوري اطلاعات   -5
تحقيق حاضر بر اساس هدف، از نوع كاربردي و بر اساس ماهيت و روش، از نـوع  

بـا اسـتفاده از رويكـرد     و تحقيق بر اساس طرح تحقيق نيمه تجربياين . است توصيفي
    .استانجام شده ) از طريق اطلاعات گذشته(پس رويدادي

ي و سپس با اسـتفاده از  ها Ĥنكتابخ براي تدوين مباني نظري تحقيق حاضر از مطالعه
مربـوط   يـه هاي اولداده ،تدبير پرداز افزار نرمو همچنين  3سايت بورس اوراق بهاداروب 

هـا  هاي مالي شـركت مستقيم از بورس اوراق بهادار تهران و صورت طور بهها به شركت
. تحقيـق اسـتفاده شـده اسـت     متغيـر مسـتقل و وابسـته    محاسبهگردآوري شده و براي 

بـراي  . ها در تحقيق حاضر از نوع بررسـي ميـداني اسـت   بنابراين، روش گردآوري داده
                                                 

1. Ball and Brown  
2. Collins, Maydew and Weiss  
3. http://www.rdis.ir  
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 اسـتفاده ) 6ويـرايش  (Eviewsو ) 2007ويـرايش  (Excel ارافز نرم از پردازش اطلاعات

  . است شده

  فنون تجزيه و تحليل اطلاعات و متغيرهاي تحقيق  -6
گيـري مربـوط بـودن اطلاعـات     در اين تحقيـق، از دو متغيـر وابسـته بـراي انـدازه     

هـاي  متغيـر . اسـتفاده شـده اسـت    ،شامل سود هر سهم و ارزش دفتـري آن  ،حسابداري
. انـد ز طريق برآورد ارتباط سود يا ارزش دفتري با قيمت هر سهم  بررسي شده، اوابسته

 ،مربـوط بـودن ارزش دفتـري هـر سـهم     گيري مربوط بودن سود هر سهم و براي اندازه
. اندهاي متعلق به هر گروه صنعت تخمين زده شدهدر سطح شركت 2 و 1 روابط شماره

هـاي مزبـور بـراي    حاصل از تخمين مـدل  شدهتعديل ) يينضرايب تع(هاي 2Rسپس، 
ه ضريب تعيين معياري بـراي توضـيح   كبه دليل اين. بندي شده استگانه رتبه 10صنايع 

قدرت تشريحي متغير وابسته توسط متغير يا متغيرهاي مستقل است بنـابراين، هـر چـه    
بنـدي،   رتبـه تر در ايـن  مقادير بـالا . شوداين ارتباط بيشتر باشد، ضريب تعيين بيشتر مي

نشانگر مربوط بودن بيشتر سود هر سهم و ارزش دفتـري هـر سـهم بـراي آن صـنعت      
   .است

eEARaaP ititit


10
                                                                     )1(  

eBVbbP ititit


10
                                                                   )2(   

  :2 و1 در روابط شماره
itP =؛ پس از پايان سال مالي است) تير ماه 31(اول قيمت سهام در پايان چهار ماهه  
itEARN  =سود هر سهم قبل از اقلام غيرمترقبه و  
itBV =7، 2004بيب، ح(ارزش دفتري هر سهم است   .(  

و  فاندمانند ديهايي در تحقيق مديريت سود. متغير مستقل تحقيق، مديريت سود است
از طريـق   )1994(1و ديچـاو، اسـلون و اسـويني    )2001(1، لوبو و ژائو)2006(جيمبالوو

                                                 
1. Lobo and Zhou  
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ــاري ــدازه 2اســتفاده از بخــش اختي ــلام تعهــدي ان ــري شــداق ــا، . گي ــدا و ام ــوز، نان لي
 محاسـبه بـراي   )2004(و حبيـب ) 2001(4تاچاريا، داووك و ويكـر ، با)2001(3ويزوكي

مختلف مديريت سود، بدون اتكـا بـه بـرآورد اقـلام      اندازهميزان مديريت سود از چهار 
هاي پيشين قادر به بـرآورد صـحيح   زيرا عقيده داشتند كه مدل. اختياري، استفاده كردند

مديريت سود به روش اخير و به در تحقيق حاضر، . بخش اختياري اقلام تعهدي نيستند
هـاي  انـدازه  سـپس، ميـانگين رتبـه   . گيري شده اسـت مختلف، اندازه كمك چهار شيوه

هاي چهارگانه مديريت سود به اين اندازه. چهارگانه براي هر صنعت محاسبه شده است
محاسـبه   ،جـا يك طور به ،متعلق به هر صنعت شركت nبراي  6 و 5 ،4 ،3 كمك روابط

در هر صنعت، يك مقدار واحـد بـراي آن    ي كه نتيجه اين محاسباتطور به ؛ستشده ا
متفاوت از مـديريت سـود در ادامـه     اندازهاين چهار  محاسبهروش . صنعت خواهد بود
  .  تشريح شده است

  EM1 = Current Profit / CFO                                           )3(           

سود عملياتي شـركت   Current Profitانحراف معيار،  نشان دهنده ،)3( رابطهدر 
مديريت سود، ميزان استفاده  نوعدر اين . جريان نقدي حاصل از عمليات است CFOو 

. دهـد آن را نشان مـي  براي كاهش نوسانجاري  از اقلام تعهدي در سود عملياتي دوره
  . مقادير كمتر حاصل از اين رابطه، بيانگر مديريت سود بيشتر است

  EM2 =  ( ∆TACCR , ∆CFO )                                                )4(  

عهـدي كـل و   تغييـر در اقـلام ت   TACCR∆همبسـتگي پيرسـون،    ، )4( رابطهدر 
∆CFO سال جـاري نسـبت بـه سـال قبـل اسـت       5گردش وجوه نقد عملياتي تغيير در .
ي نقـد  هـا  Ĥنزياد از اقلام تعهدي اختياري، همبستگي منفي اقلام تعهدي و جري استفاده

طبيعي  هر چند اين همبستگي منفي از نظر ساختاري، نتيجه. دهدعملياتي را افزايش مي
                                                                                                                   
1. Dechow, Sloan and Sweeny  
2. Discretionary Accruals 
3. Leuz, Nanda and Wysocki  
4. Bhattacharya, Daouk and Welker  
5. ∆CFO= CFOt – CFOt-1  
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دي است، اما بالا بودن اين همبستگي منفي بـا احتمـال زيـاد،    بكارگيري حسابداري تعه
  . عملكرد اقتصادي شركت نبوده بلكه، بيانگر مديريت سود است نشان دهنده

  EM3 = median(
CFO

TACCR )                                                       )5(  

غيرواقعي عملكرد اقتصـادي   د در ارائهمديريت ممكن است از اختيارهاي مجاز خو
اين اندازه از مـديريت  . استفاده كند 5 رابطههاي مالي از طريق شركت در قالب گزارش

ي نقدي عملياتي تمـام مشـاهدات يـك    ها Ĥنهاي اقلام تعهدي به جرينسبت سود، ميانه
شـتري  مـديريت سـود بي   هر چه اين نسبت بالاتر باشد نشان دهنده. گروه صنعت است

  . است
EM4 = Observations with Current Profit but Negative CFO / Total Observations)6 (

هـايي اسـت كـه داراي سـود عمليـاتي      يك نسبت از شركت 6 رابطهي مربوط به اندازه
در اين حالت، مديريت با بكـارگيري اقـلام   . مثبت و جريان نقدي عملياتي منفي هستند

 ـكند تعهدي سعي مي ي هـا  Ĥنسود را مثبت گزارش كند در حالي كه شركت داراي جري
.  هر چه اين نسبت بيشتر باشد، مديريت سود بيشتر اتفاق افتاده است. نقدي منفي است

صـنايع  بـراي   6 تـا  3 مديريت سود توسـط روابـط   هاي چهارگانهاندازه محاسبهپس از 
-1388ي ر سـال از دوره هاي مقطــعي بـراي هـ ـ  مختلف مورد مطالعه، بـه روش داده

يـك   عنوان بهدست آمده هاي هر چهار مقدار بهها، ميانگين رتبهاندازه بنديرتبهو  1383
در . براي هر صنعت در نظر گرفته شـده اسـت  مديريت سود از  1متغير مستقل يكپارچه

استفاده شده  8و 7 هاي رگرسيون شمارههاي تحقيق، از مدلنهايت، براي آزمون فرضيه
 : ستا

eAGGREEMaaREAR itni



__ 10...1

2 )7(                                
    

eAGGREEMbbRBV itni



__ 10...1

2                                     )8(  

_2(متغيرهاي سمت چپ REAR 2و_ RBV (به ترتيـب نشـان    8 و 7 هايدر مدل

                                                 
1. Earnings Aggregate  
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ز مربوط بودن سود هر سهم و ارزش دفتري هر سـهم  بندي شده اهاي رتبهاندازه دهنده
جـدول  در  هـا  آنمتغيرهاي تحقيق و علامت اختصاري . مورد بررسي استبراي صنايع 

 .   اندمعرفي شده 1 شماره

  ها آنمتغيرهاي تحقيق و علائم اختصاري  -1جدول 
  متغير و نوع آن  علامت  رديف

1  EM-AGGRE  ير مستقلمتغ  مديريت سود يكپارچه اندازه  
2  2_ REAR  متغير وابسته  مربوط بودن سود هر سهم  
3  2_ RBV  متغير وابسته  مربوط بودن ارزش دفتري هر سهم  

  هاي پژوهشگر يافته :منبع*

       آماري  جامعه و نمونه -7
تهـران از   هاي پذيرفته شده در بـورس اوراق بهـادار  ي آماري تحقيق، شركتجامعه

بوده است كه در طي ايـن دوره   ،سال 6به مدت  ،1388تا پايان سال  1383ابتداي سال 
براي دستيابي به نتايج قابل اتكا، . اندعضويت خود را در بورس اوراق بهادار حفظ كرده

تحقيـق از بـورس    وارد بورس شده يا در طـي دوره  1383هايي كه پس از سال شركت
آماري بـا اسـتفاده از    افزون بر اين، جامعه. آماري قرار نگرفتند معهاند در جاخارج شده

  : شرايط زير تعديل شده است
  .اي نباشدگذاري و بيمهكننده مالي، سرمايه تأمينهاي از نوع نمونه شامل شركت) 1
  . باشند) اسفند 29(هاي نمونه داراي سال مالي منتهي به پايان سال تقويميشركت) 2
  . هاي مورد نظر قابل دسترس باشداي متغيرهاي تحقيق براي شركتهداده) 3

آمـاري را   شـركت شـرايط حضـور در جامعــه     192هـا،  با توجه به اين محدوديت
در  انـد، آمـاري را داشـته   هايي كه شرايـط مورد بـررسي در جامعـهشركت همـه. اندداشته

 بنـابراين، در ايـن تحقيـق، همـه    . تگيري استفاده نشده اسنظـر گرفته شـده و از نمونه
صـنعت مختلـف تقسـيم     10آماري مورد استفاده قرار گرفتـه و بـه    شركت جامعه 192
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  .  شدند

  هاي تحقيق يافته -8
  برآورد مدل تركيبي مناسب  -8-1

ي تجزيه و تحليل آماري موجود، از ها روشها و در اين تحقيق، با توجه به نوع داده
هاي تركيبي براي بـرآورد پارامترهـاي الگـو و بررسـي آزمـون      هروش اقتصادسنجي داد

زيرا ارزش كمي متغيرهاي مسـتقل و وابسـته از يـك سـو      ؛ها استفاده شده استفرضيه
 )=6T(1383-1388زماني  و از سوي ديگر دوره) =10N(مختلف بوده مربوط به صنايع

تعـداد  شـود و  اسـتفاده مـي   هاي تركيبيدر چنين حالتي، از روش داده. گيردرا در بر مي
 هـاي ايـن روش كـه بـه روش داده   . مشاهده بـوده اسـت   60مشاهدات تركيبي تحقيق نيز، 

هـاي  هاي مختلف انجام شـده و مـدل  نيز معروف است، به شكل 1سري زماني -مقطعي
   . استفاده شده است ها آنمتنوعي دارد كه با توجه به شرايط تحقيق يكي از 

، مـدل  3، مـدل اثـر تصـادفي   2هاي تركيبي مدل اثـر ثابـت  دهي معمول در داها روش
زراءنـژاد و انـواري،   (هستند 5هاي يكپارچه شدهو مدل داده 4رگرسيون به ظاهر نامرتبط

 F، از آزمـون  باشـد  براي بررسي اينكـه مـدل مناسـب بـا شـرايط تحقيـق      ). 22، 1384
هـاي  ب از بين مـدل آزمون چاو بـراي انتخاب مدل مناس. استفاده شده است) چاو(مقيد

صـورت زيـر    بـه هاي اين آزمون فرضيه. رودهاي يكپارچه شده بكار مياثر ثابت و داده
  :است
0H :ها برابر استمدل رگرسيون در تمام دوره ءعرض از مبدا .  
1H :هاي مختلف، متفاوت استمدل رگرسيون در دوره ءعرض از مبدا .  

هاي تلفيقي يا يكپارچـه  ها، از روش دادهءدر حالت اول، يعني برابري عرض از مبدا
                                                 

1. Time Series-Cross Section Data 
2. Fixed Effect Model  
3. Random Effect Model   
4. Seemingly Unrelated Regressions (SUR)  
5. Pooled Data  
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هـا  هاي متفاوت، از مدل اثر ثابت، براي آزمون فرضيهءو در حالت وجود عرض از مبدا
  . ارائه شده است 2 نتايج آزمون چاو در جدول شماره. استفاده شده است

شود، نتايج آزمون چاو، فرض صفر اين مشاهده مي 2شماره  طور كه در جدولهمان
لــذا  . هـا را رد نكـرده اسـت   در تمـام دوره  ءآزمون مبني بر مشابه بودن عرض از مبـدا

 تـري مناسـب  ها، گزينههاي آزمون فرضيههاي تلفيقي براي بـرآورد مدلروش تخمين داده
ه رگرسـيون  وسـيل  بهها با يكديگر تركيب شده و بر اساس اين روش، تمامي داده. است

  . شودتخمين زده مي 1حداقل مربعات معمولي
  )ديمق F(چاو آزمون جينتا -2 جدول

  P-value  كميت بحراني  F آماره  متغير وابسته  
_2  )7( آزمون چاو براي بررسي مدل REAR  53/0  12/5  74/0  
_2  )8( آزمون چاو براي بررسي مدل RBV  16/0  12/5  98/0  

  هاي پژوهشگر يافته :منبع*

  نتايج كمي برآورد متغير وابسته  -8-2
ارزش گيري مربوط بودن سود هر سهـم و تر بيان شد، براي اندازهطور كه پيشهمان

هـاي مقطعـي بـراي هـر سـال در سـطح       به روش داده، 2 و 1 روابط شماره دفتـري آن
 هـاي هاي حاصل از تخمين مـدل  2Rهاي متعلق به هر گروه صنعت تخمين زده و شركت

  . بندي شده استگانه رتبه 10مزبور براي صنايع 
صـنعت مختلـف مـورد     10بـراي   1383نتايج كمي تخمين روابط مزبـور در سـال   

نشـان   3 هاي هر صنعت در جدول شمارهها و رتبهتحقيق، ضرايب تعيين، تعداد شركت
 1388تـا   1384هـاي  براي تك تك سـال  2 و 1 وش، روابطبه همين ر. داده شده است
 هرچه مقدار. اندبندي شده رتبهو ضرايب تعيين مربوط به هر سال  است نيز برآورد شده

2R آن صنعت بيشتر بوده و اين به معناي مربوط بـودن   در يك صنعت بيشتر باشد، رتبه
  . ستبيشتر سود يا ارزش دفتري هر سهم ا
                                                 

1. Ordinary Least Square Regressions (OLS)  
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   1383هاي مقطعي براي سال با استفاده از روش داده 2 و 1 نتايج تخمين روابط -3جدول 

  صنعت نام  فيرد
 تعداد
 هاشركت

) 1(رابطه نيتخم
eEARaaP ititit


10

 
) 2(رابطه نيتخم

eBVbbP ititit


10

R
R  رتبه2

2
  رتبه  

  1  01/0  8  59/0  21  وخودر  1
 3  03/0  9  87/0  21  فلزات اساسي  2

  4  04/0  1 02/0  17  سيمان  3
  6  07/0  6  47/0  19  محصولات غذايي  4
  8  13/0  2  18/0  20  زاتيتجه و آلاتنيماش  5
  2  02/0  10 88/0  20  محصولات شيميايي  6
  9  34/0  3  19/0  17  محصولات دارويي  7
  7  09/0 4  20/0  21  هاي برقيدستگاه  8
  10  44/0  5  44/0  19  كاشي و سراميك  9
  5  06/0  7  53/0  17  منسوجات  10
  هاي پژوهشگر يافته :منبع*  

  گيري مديريت سود  نتايج اندازه -8-3
 ،4 ،3 طور كه گفته شد، مديريت سود به چهار شيوه مختلف و به كمك روابطهمان

اي مختلف مديـريت سـود را  هانـدازه 4 شمارهجـدول . گيري شده استانـدازه 6 و 5
هـاي پـايين،   هاي بالا، مديريت سود بيشـتر و رتبـه  رتبه. دهدنشان مي 1383بـراي سال 

-براي تك تك سـال  6 تا 3 به همين روش، روابط. دهدمديريت سود كمتر را نشان مي

هاي مختلف مديريت سود مربوط بـه هـر   نيز محاسبه شده و اندازه 1388تا  1384هاي 
مـديريت سـود    عنوان بههاي چهارگانه اندازه سپس ميانگين رتبه. اندبندي شدههسال رتب

متغيـر مسـتقل تحقيـق اسـتفاده شـده       عنوان بهيكپارچه براي هر صنعت محاسبه شده و 
  . است
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  1383هاي مقطعي براي سال اندازهي مديريت سود بين صنايع با استفاده از روش داده -4جدول 

ف
ردي

  

  رتبه  EM4  رتبه EM3  رتبه EM2  رتبه EM1  نام صنعت
 اندازه

 كپارچهي
 تيريمد

  سود
  3/6  5/8  30/0  6  60/0  10  -998/0  1 68/2 خودرو  1
  7/3  2  0  1  21/0  8  -694/0  4 40/1 فلزات اساسي  2
  7/4  4  11/0  3  38/0  6  -476/0  6 10/1 سيمان  3
  2/9  10  33/0  10  64/1  7  -566/0  10 81/0 محصولات غذايي  4
  5/5  5/5  21/0  5/4  50/0  3  -327/0  9  82/0 زاتيتجه و آلاتنيماش  5
  8/4  5/8  30/0  7  75/0  1  -049/0  3 44/1 محصولات شيميايي  6
  4/4  5/5  21/0  8  79/0  2  -153/0  2 01/2 محصولات دارويي  7
  1/7  7  25/0  5/4  50/0  9  -950/0  8 94/0 هاي برقيدستگاه  8
  2/5  2  0  9  19/1  5  -360/0  5 29/1 كاشي و سراميك  9
  7/3  2  0  2  23/0  4  -352/0  7  01/1  منسوجات  10

  هاي پژوهشگر يافته :منبع*

  آزمون پايايي متغيرها  -8-4
پس از انتخاب مدل مناسب تخمين، بايد نسبت به پايـا بـودن متغيرهـا و غيركـاذب     

پايايي متغيرهاي تحقيق، به ايـن معنـي اسـت كـه     . اطمينان حاصل كرد رگرسيونبودن 
هـاي مختلـف   گين و واريانس متغيرها در طول زمان و كوواريانس متغيرها بين سالميان

اسـتفاده از ايـن متغيرهـا در مـدل، باعـث بـه وجـود آمـدن          در نتيجه. ثابت بوده است
  ). 38 :1384زراءنژاد و انواري، (شودكاذب نمي رگرسيون

و ايـم،  ) 2002(1لـين لوين و  تحقيق از آزمون براي بررسي پايايي متغيرها طي دوره
صـفر مبـين وجـود     ها، فرضـيه در اين آزمون. استفاده شده است) 1997(2پسران و شين

                                                 
1. Levin and Lin 
2. Im, Pesaran and Shin  
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هـاي تركيبـي در   واحــد داده  نتايج آزمون ريشه. واحد يا عدم پايايي متغيرهاست ريشه
    .نشان داده شده است 5 جدول شماره

واحـد بـراي همـه     ريشه، وجود IPS و  LLصفر در هر دو آزمون  بر اساس فرضيه
زيرا مقدار آماره محاسبه شده بيشـتر از مقـدار بحرانـي جـدول در     . شود ميمتغيرها رد 

انـد و  بنابراين، متغيرها در طي دوره تحقيق در سطح پايا بـوده . است 0.05سطح خطاي 
  . است I)0( پايايي از نوع

  هاي پايايي متغيرهاي تحقيق نتايج آزمون -5جدول 

  آزمون نام
  نام           

  ريمتغ
2_ REAR  2_ RBV  EM-AGGRE  

  )LL(لوين و لين آزمون
  -05/30  - 45/6  -61/38  آماره

P-value  000/0  000/0  000/0  
ايم، پسران و  آزمون

  )IPS(شين
  - 68/1  - 14/7  -51/17  آماره

P-value  000/0  000/0  045/0  
  هشگرهاي پژو يافته :منبع*

  ها  هاي رگرسيون آزمون فرضيهبرآورد مدل -8-5
ها و بررسي پايايي متغيرهاي تحقيـق،  پس از تعيين مدل مناسب براي آزمون فرضيه

هاي به روش داده 8 و 7 هاي شمارهارتباط بين متغيرهاي مستقل و وابسته از طريق مدل
سـيله مــدل رگرسـيون    و بـه  8 و 7 هـاي نتايج بـرآورد مـدل  . تلفيقي بررسي شده است

ارائـه   6  شـماره در جـدول   1383-1388زمـاني   حداقـل مربعـات معمولي بـراي دوره
  . شده است
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  هاي تلفيقي  ها با استفاده از روش دادهنتايج آزمون فرضيه -6جدول 

R مــدل
2

 تعداد  
  مشاهدات

  t آماره
)Prob(  

  جهينت  بيضر

)7(
 

eAGGREEMaaREAR itni
  10...1

2_
    49/0  60  

24/10  
)000/0(  

 تأييد  -89/0
  اول هيفرض

)8(
 

eAGGREEMaaRBV itni
  10...1

2_
  

  
  34/0  60  

03/11  
)000/0(  

 تأييد  - 92/0
  دوم هيفرض

  هاي پژوهشگر يافته :منبع*
با . است 01/0ها در سطح خطاي فرضيه تأييدهاي تحقيق، بيانگر فرضيه نتايج آزمون

متغيـر مسـتقل و وابسـته در هـر دو مـدل       رابطـه يون، توجه به علامت ضـريب رگرس ـ 
  . معكوس بوده است

  گيريبحث و نتيجه -9
بين مديريت سود و مربوط بودن اطلاعات حسابداري سود هر  رابطهدر اين تحقيق 

 Fپس از بررسي شـرايط تحقيـق و انجـام آزمـون     . سهم و ارزش دفتري آن بررسي شد
نتـايج آزمـون   . مناسب تحقيق انتخاب شـد  گزينه انعنو بهها مقيد، روش تلفيق كل داده

  :ها به شرح زير استفرضيه
رفت كه مديريت سود با مربوط بودن سود با توجه به مباني نظري تحقيق، انتظار مي

هايي كه سود به طـرق مختلـف   يعني در شركت. داري داشته باشدهر سهم ارتباط معني
نتـايج تحقيـق   . يابدن سود هر سهم كاهش مربوط بود) شودهموار مي(شودمديريت مي

به بيان ديگر، مـديريت سـود   . است اين فرضيه تأييددر سطح خطاي يك درصد بيانگر 
هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران بر سود هـر سـهم اثـر منفـي     در شركت

هـاي  يافتـه نتايج . گذاردمي تأثيرداشته و بر رفتار سهامـداران در خـريد و فروش سهام 
، نامرا )1987(، ماركوارد و ويدمن)2004(هاي ويلنمربوط به اين فرضيه با نتايج تحقيق

  . همخواني دارد) 2004(و حبيب) 2004(و ويلن
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ايـن   تأييـد نتايج حاصل از آزمون فرضيه دوم نيز در سطح خطاي يك درصد بيانگر 
شده در بورس اوراق  هاي پذيرفتهبر اين اساس، مديريت سود در شركت. فرضيه است

هاي نتايج يافته. شودبهادار تهران منجر به كاهش مربوط بودن ارزش دفتري هر سهم مي
، مـاركوارد و  )2008(هاي كاپكن و ديگرانمربـوط به آزمون اين فـرضيه با نتايج تحقيق

امـا بـا نتيجـه    . همخـواني دارد ) 2004(و حبيـب ) 2005(، آبينوتا و سودا)1987(ويدمن
  .  هماهنگي ندارد) 1999(ليو و زاروين تحقيق

هـا،  يكي از ايـن محـدوديت  . هايي نيز در مسير تحقيق وجود داشته استمحدوديت
متغيرهايي ماننـد عوامـل    تأثيربر نتايج تحقيق از جمله  مؤثرعدم كنترل بعضي از عوامل 

خارج  است كه.. .اقتصادي، شرايط سياسي، وضعيت اقتصاد جهاني، قوانين و مقررات و
محدوديت ديگـر،  . از دسترس محقق بوده و ممكن است بر بررسي روابط اثرگذار باشد

توانـد بـر نتـايج    وجود تورم است كه مـي  هاي مالي به واسطهعدم تعديل اقلام صورت
  .باشدثر ؤمتحقيق 

بورس اوراق بهـادار   سازمانشود با توجه به مباني نظري و نتايج تحقيق، پيشنهاد مي
مقررات و استانداردهايي براي كنترل هر چه بهتر رفتـار مـديريت    ،حسابرسي سازمانو 

توانـد منجـر   كه مي ،ي متعدد حسابداري و مقررات دولتيها روش ها در انتخابشركت
تـدوين اسـتانداردهاي    فرآينددر . به دستكاري و ارائه غيرواقعي سود شود، تدوين كنند

سي، ادبيات و تعريف شفافي از مديريت سود حسابر سازمانحسابداري در ايران توسط 
  . ارائه نشده است

هايي بـه شـرح زيـر در آينـده     با توجه به نتايج حاصل شده از تحقيق، انجام تحقيق
  : شودپيشنهاد مي

مديريت سود بر مربوط بودن سود و ارزش دفتـري هـر سـهم و     تأثيربررسي ) الف
  . مزبور در صنايع مختلف رابطه مقايسه
مديريت سود بر مربوط بـودن سـاير اطلاعـات حسـابداري ماننـد       تأثيررسي بر) ب

  . جريان وجوه نقد براي هر سهم
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هاي كيفي اطلاعات حسابداري ماننـد  مديريت سود بر ساير ويژگي تأثيربررسي ) ج
  . قابليت اتكا و به موقع بودن

مـدل   مديريت سود بر مربوط بودن اطلاعات حسـابداري بـه روش   تأثيربررسي ) د
  . گيري مديريت سودي مطرح ديگر براي اندازهها روشجونز و 
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  منابع 
هـا،   دانشـگاه بررسـي نظـرات اسـتادان     ،)1385( ،نـاظمي  امـين  ودستگير، محسـن  

، دانـش و پـژوهش   گـذاران در رابطـه بـا مـديريت سـود      قـانون اي و  حرفـه حسابداران 
   .12 -18: 11، شماره حسابداري

نقش هموارسازي سود بر مربـوط بـودن    ،)1387( ،رايگانحميد و حقيقت، احسان 
ي و حسابرسـي،  هـاي حسـابدار  ، بررسـي بيني سـودهاي آتـي   پيشسودها در خصوص 

  .33-46: 54 شماره
مديريت  تأثيربررسي  ،)1389( ،محمدصادق زارع زاده ورضا تاكر  و خدادادي، ولي

دي اختياري كوتاه مـدت و  مقايسه اقلام تعه: سود بر مربوط بودن سود و ارزش دفتري
  . 57-75: 5نامه حسابداري مالي، شماره فصل ،بلندمدت

هــاي تركيبــي در  ربرد دادهكــا ،)1384( ،ابــراهيم انــواري  وزراءنــژاد، منصــور  
  .21-52: 4، شماره 2هاي اقتصادي، دوره بررسي نامه، فصلسنجياقتصـاد

بـازده تعـديل    و سـود  هموارسازي ،)1383(، مجيد شريعت پناهي و حسين، سمائي
 . 56-63: 146، شماره تدبير ماهنامه ،ريسك اساس شده بر

 ،مـديريت سـود و امنيـت شـغلي     ،)1385( ،مهـدي يعقـوبي   وپـور، محمـد   كاشاني
  .  83-104: 21، شماره پژوهشنامه علوم انساني و اجتماعي

بررسـي مـديريت    ،)1384( ،بخـت محمدرضا نيكو  سپاسيسحر  و نوروش، ايرج
، مجلـه علـوم اجتمـاعي و انسـاني     هاي پذيرفته شده در بـورس تهـران  ود در شركتس

 . 38-52: 2دانشگاه شيراز، شماره 

هموارسـازي سـود بـر محتـواي اطلاعـاتي آن در       تـأثير  ،)1387( ،الـه صمدي، ولي
كارشناسـي ارشـد؛    نامـه ، پايـان هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهـران شركت
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