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 چکیده 

در این پژوهش، بررسی رابطه میان سیاست پرداخت سود سهام و مدیریت سود بر اساس شواهدی از 

بورس اوراق بهادار تهران بررسی شده است. مدیریت سود طبق اقلام تعهدی اختیاری استخراج شده از 

در شرکت پذیرفته شده  222 گیری شد. در نمونه آماری پژوهش( اندازه5991) Dechow et alمدل 

 5898 تا سال 5839 ساله از سال 1گری در دوره زمانی بورس اوراق بهادار تهران بر اساس شرایط غربال

های ترکیبی اصلی پژوهش طبق مدل رگرسیون چند متغیره داده مورد بررسی قرار گرفتند. آزمون فرضیه

 داخت سود سهام و مدیریت سودپرویوز انجام شد. شواهد نشان داد بین گیری از نرم افزار ایو با بهره

را سود سهام نقدی بالاتر پرداخت هایی که دار و مثبتی وجود دارد. مدیران آن گروه از شرکترابطه معنی

اند. به همین منوال، با کاهش سطح پرداخت سود در دستور کار دارند، مدیریت سود بیشتری اعمال نموده

دار و . سایر نتایج نشان داد مدیریت سود تابع معنیسهام، انجام مدیریت سود با کاهش همراه است

رشد ، زیاندهی، اندازهدار و مستقیمی از ، در حالی که تابع معنیحسابرس بزرگمالی و  اهرممعکوسی از 

نسبت داری از است. علاوه بر این، نتایج نشان داد که مدیریت سود تابع معنی اندازه هیأت مدیرهو  فروش

 نیست. هیأت مدیره و استقلال ش بازارارزش دفتری به ارز

 سیاست پرداخت سود سهام، مدیریت سود، اقلام تعهدی اختیاری.گان کلیدی: واژ

 

 

 

 

 

 

Archive of SID

www.SID.ir

http://www.sid.ir


 

 

 

 

473 

 

 مقدمه 

در این پژوهش، رابطه بین رابطه بین پرداخت سود شرکت و مدیریت سود مطالعه شده است. در ابتدا مسأله اصلی پژوهش، 

اند؛ در ادامه، مدل کلی و متغیرهای پژوهش، قلمرو پژوهش تشریح شده پژوهش، فرضیهاهمیت و ضرورت پژوهش، اهداف 

 اند.پژوهش تشریح شدهاصلی پژوهش، روش پژوهش و موضوع 

 

 پژوهش بیان مسأله

بر اساس مفاهیم نظری گزارشگری مالی، اطلاعات مالی ارائه شده باید از کیفیت مناسب برخوردار باشند؛ زیرا در غیر این 

صورت موجب گمراهی استفاده کنندگان در اتخاذ تصمیمات خواهد شد. این موضوع در مبانی نظری به عنوان کیفیت 

های تدوین کننده استانداردهای حسابداری نیز بر لزوم ارائه اطلاعات مالی گزارشگری مالی مطرح شده است. تأکید تمام هیأت

شود. بخش اعظمی از مباحث موجود در ادبیات نظری مبین این است که  گیری افراد مفید واقعبه شکلی است که در تصمیم

؛ Bushman & Smith ,2005توانند عدم تقارن اطلاعاتی را کاهش دهند. )ها با بهبود کیفیت گزارشگری مالی میشرکت

Healy  Palepu ,2005عدم تقارن اطلاعاتی و های کنترلی مختلفی جهت فرونشاندن (. از دیدگاه تئوری نمایندگی، مکانیزم

شوند. این روند منجر به بهبود طلبانه مدیران میکاهش ریسک اطلاعاتی وجود دارند که منجر به کاهش رفتارهای فرصت

،  Bushma Smith) های مدیران در مواردی مانند کیفیت گزارشگری مالی و افشاء اطلاعات مالی خواهد شدنظارت بر فعالیت

 (.Healy & Palepu , 1002؛ 1002
سازد، مدیریت سود  است. با انجام این فرآیند، طلبانه مدیران را فراهم مییکی از عوامل مهمی که امکان بروز رفتارهای فرصت

. در کننده سازندرا ممکن است گمراههای شخصی خود در گزارشگری مالی استفاده کنند و گزارشگری مالی مدیران از قضاوت

ف متعددی در مبانی نظری توسط اندیشمندان و محققین مختلف ارائه شده است. به اعتقاد محققان، مورد مدیریت سود تعاری

های شخصی خود در گزارشگری مالی استفاده کنند و ساختار معاملات دهد که مدیران از قضاوتمدیریت سود هنگامی رخ می

 عملکرد خصوص در ذینفع افراد از کردن برخی گمراه هدف با سود مدیریترا جهت تغییر گزارشگری مالی دستکاری نمایند. 

 بستگی شده حسابداری گزارش ارقام به که قراردادهایی از نتایج ناشی قراردادن تأثیر تحت منظور به یا و اقتصادی شرکت

دخالت هدفمند مدیر در فرآیند گزارشگری  عبارت است ازمدیریت سود  (.Healy & Wahlen ,2111)گیرد می صورت دارند،

. مدیریت سود به دو شکل اتفاق می افتد. نوعی (Dechow et al  ,2113)مالی برون سازمانی به منظور تحصیل منافع شخصی 

ی اقلام تعهدکنند. از آن، مدیریت سود تعهدی است که در آن مدیران با دخالت در اقلام تعهدی اختیاری، سود را مدیریت می

-توان به اجزای اختیاری و غیراختیاری تفکیک کرد. اجزای اختیاری اقلام تعهدی عبارت از اقلامی است که مدیریت میرا می

-تواند کنترلها اعمال کند. اجزای غیراختیاری اقلام تعهدی عبارت از اقلامی است که مدیریت نمیهایی روی آنتواند کنترل

نوع دیگر، مدیریت سود ناشی از یت سود تعهدی تنها ناشی از اقلام تعهدی اختیاری است. ها اعمال کند. مدیرهایی روی آن

این نوع مدیریت  شود.بندی وقوع معاملات اقتصادی واقعی، سود مدیریت میمعاملات واقعی است که از طریق دخالت در زمان

 های نقدی ایجاد شود.تواند از فرآیندهای غیرعادی در مخارج اختیاری، تولید و جریانسود می

ها است. سیاست پرداخت سود سهام از موضوعات های مهم مالی، سیاست پرداخت سود سهام توسط شرکتیکی از سیاست

ها بخشی از عایدی خود را به عنوان سود های اخیر بوده است. تاکنون دلیل این که شرکتمورد توجه ادبیات مالی در سال

کنند و یا اینکه چرا سهامداران به سود تقسیمی توجه دارند، به روشنی توضیح داده نشده و میتقسیمی بین سهامداران توزیع 

نظور حل های متعددی به مباشد. تا کنون فرضیهاین موضوع به عنوان معمای سود تقسیمی در ادبیات مالی همچنان مطرح می

ث افزایش )کاهش( ثروت ذینفعان در یک بازار کامل یا کارا تواند باعمدیریت تقسیم سود نمیدر واقع این معما ارائه شده است.
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باشند. از طرف دیگر تحقیقات تجربی متعددی در مورد سیاست گردد، و با این وجود بازارهای سرمایه به طور کامل کارا نمی

ها سیاست که شرکت( نشان داد 5911) Lintnerگذاران نسبت به آن انجام شده است. ها و رفتار سرمایهتقسیم سود شرکت

 کنند.پایداری در تقسیم سود دارند و بخش قابل توجهی از سود خود را به عنوان سود تقسیمی توزیع می

ها در بازارهای نو ظهور نیز مواردی دیگر به این معما افزودند. در این بازارها تحقیقات جدیدی جهت توضیح رفتار شرکت

ها در مورد سود تقسیمی یه انتظارات عقلایی، سهامداران انتظارات خاصی از شرکتتقسیم سود انجام پذیرفته است. طبق نظر

ها تغییر خواهد کرد. ولی اگر سهامداران تغییر دارند. اگر اعلان سود مطابق با آن چیزی باشد که بازار انتظار دارد، قیمت

ن از این تغییر چه بوده است. شرح فوق اهمیت ای در سود تقسیمی ببینند از خود خواهند پرسید که منظور مدیراغیرمنتظره

ها کند. شرکتسیاست تقسیم سود و تأثیر روانی میزان سود تقسیمی را در قیمت سهام و انتظارات سهامداران بیان می

کنند با توجه به های مختلفی در تقسیم سود دارند؛ ولی صرف نظر از سیاست خاص هر شرکت، مدیران سعی میسیاست

که از آینده دارند، میزان سود تقسیمی را طوری تنظیم کنند که از آثار منفی تغییرات سود تقسیمی بر سهامداران  اطلاعاتی

های پیش روی گذاریاحتراز نمایند. تقسیم سود از دو جنبه بسیار مهم قابل بحث است. از یک طرف عاملی اثرگذار بر سرمایه

شود. از طرف دیگر، بسیاری از داخلی و افزایش نیاز به منابع خارجی میها است و تقسیم سود موجب کاهش منابع شرکت

سهامداران شرکت خواهان تقسیم سود نقدی هستند و از این رو مدیران با هدف حداکثر کردن ثروت، همواره باید بین علایق 

-یم سود که از سوی مدیران شرکتگذاری تعامل برقرار کنند. بنابراین تصمیمات تقسهای سودآور سرمایهمختلف آنان و فرصت

ها برای تعیین میزان سود تقسیمی خود (. شرکت5839نژاد، باشد )کاظمشود، بسیار حساس و دارای اهمیت میها اتخاذ می

های دیگری را نیز باید در نظر بگیرند که مهمترین آنها عبارتند از علاوه بر در نظر گرفتن موارد قانونی، عوامل و محدودیت

گذاری، مالیات، توانایی شرکت در دستیابی به های سرمایهیت نقدینگی شرکت، محدودیت قرارداد وام، سودآوری و فرصتوضع

ترکیب ساختار سرمایه  بازارهای پول و سرمایه، هزینه انتشار سهام جدید، میزان سودهای شرکت، کنترل، تورم، اندازه شرکت،

 (.5832قربانی،  و )جهانخانی

اتی نشان داده است که وقوع مدیریت سود با بحث عدم تقارن اطلاعاتی و تضاد نمایندگی در ارتباط است. فرضیه شواهد مطالع

Myers (5999 )( مطرح و توسط 5991) Jensen & Mecklingتوسط  نمایندگی که با مسأله عدم تقارن اطلاعاتی ارتباط دارد،

 مالکین(، شخص یا )مالک چندنفر یا یک آن طبق که قرارداد نوعی از است شده است. رابطه نمایندگی عبارت داده توسعه

او  نیز به را تصمیمات برخی اتخاذ اختیار راستا این کنند. درمی شرکت عملیات اجرای مدیر( مأمور را )نماینده یا دیگری

 یکدیگر با هاآن منافع هستند، اما خود شخصی منافع کردن حداکثر دنبال به رابطه این طرفین از یک کنند. هرمی تفویض

 دهد.می رخ نمایندگی مشکل و منافع تضاد بنابراین سو نیست؛هم

 این ینـب یاردوـمدر  لبتها که باشندمی شرکت دسو تقسیم رفتار توضیح ایبر ریجا شتلا نتیجه ی،نظر یلگوهااز ا ریشما

 معدو  رنتقا بحث هـب اـلگوها نـیا رـکثا لیـصا ییربناز که ستا ینا ستا مسلم که چهآن  ماا ؛دارد دجوو تناقص لگوهاا

 علامت ریتئو طبق لمثا ایبر. ددگر برمیداران  مسهاو  انمدیر بین نمایندگی بطهو را نینفعاو ذ انمدیر بین طلاعاتیا رنتقا

 یشافزرا ا دخو تقسیمی دسو ها شرکت دمیشو بینی پیش ،ستا بالا طلاعاتیا رنتقا مدـع که هنگامی ،نمایندگیو  هید

 دی خوـختداپر دوـس اـه رکتـش یطیاشر چنیندر  که دشو می بینی پیش تبیامر سلسله ریتئو طبق که الیـحدر  ،دـهند

 ست.ا وتتفا بی اتیـطلاعا رناـتق معد یا رنتقا به نسبت نیز یستاا ازنتو ریهند تئود کاهشرا 

ها که هر دو در ارتباط با مدیریت سود و پرداخت سود شرکترسد بررسی رابطه بین با توجه به توضیحات ارائه شده، به نظر می

 عدم تقارن اطلاعاتی و تضاد نمایندگی هستند، از اهمیت خاصی برخوردار باشد. 
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 اهمیت موضوع پژوهش

طلبانه مدیران می شود. یک عامل بنیادی در آزمون مدیریت سود یکی از عوامل است که منجر به بروز رفتارهای فرصت

ها، تخمین عامل اختیار و اعمال نظر مدیران در تعیین سود است. بررسی ادبیات مبتنی بر مدیریت مدیریت سود در شرکت

گیری اختیار مدیریت در تعیین سود گزارش شده ای مختلف در تخمین و اندازهسود بیانگر وجود رویکردهای متفاوت با شناسه

نی بر کاربرد اقلام تعهدی اختیاری به عنوان شاخصی برای تعیین و کشف مدیریت است. یکی از مهمترین این رویکردها، مبت

 این واسطه این که به تا توسط مدیر حسابداری هایرویه انتخاب از است عبارت سود سود در واحدهای تجاری است. مدیریت

 سود برای مدیریت مؤثر روش دو تعهدی، اقلام تغییر در و حسابداری هایروش آید. انتخاب نایل خاصی اهداف به انتخاب،

 قراردادی اعتباردهندگان، با وام، دریافت برای تجاری واحد اگر کند کهمی بینیپیش بدهی (. فرضیهScott ,2009باشند )می

 نسبتاز  معینی داشتن حد نظیر هاییشرط و هامحدودیت اعتباردهنده، صورت آن در نماید، تنظیم ارقام حسابداری بر مبتنی

 استفاده حسابداری هایو تکنیک هاروش از مدیران شود تامی باعث موضوع نماید. اینمی ملزم تجاری واحد برای را بدهی

 که هاییشرکت داد ( نشان5930) Dhaliwalبدهی کاهش یابد.  نسبت اینکه تا ها را افزایش دهندسود و دارایی که نمایند

 وسیله بدین تا دهد افزایش را هاآن سود که نمایندمی انتخاب ای را به گونه حسابداری هایمشی خط دارند، بالا بدهی نسبت

درباره  تجاری مدیران واحد ( در بررسی رفتار5992) Sweeny برسند. توافق به با اعتباردهندگان وام برای دریافت بتوانند

 از بکارگیری اجتناب اقلام تعهدی و دستکاری با مدیران دریافت بدهی قراردادهای در شده استفاده حسابداری ارقام دستکاری

 در های( با بررسی شرکت2002) Jaggi & Pichengدهند. افزایش می را سود سود، کاهنده حسابداری هایروش و استانداردها

 مقرر هابرای آن را هاییتخفیف و امتیازها وام، قرارداد اعتباردهنده در که اگر دریافتند بالا، بدهی دارای و ورشکستگی حال

از  تا دهندمی افزایش را سود سود، دهنده اختیاری افزایش تعهدی اقلام انتخاب با هاشرکت صورت مدیران آن در باشد، نموده

تعهدی  اقلام انتخاب شود، مدیران منقضی تخفیف دوره هرگاه که دریافتند هاآن نمایند. همچنین دریافت تخفیف اعتباردهنده

 با وام، دریافت از قبل هاشرکت که شدند ( متوجه2001) Saleh & Ahmed  نمایند.می متوقف را سود دهنده افزایش اختیاری

-می کاهش را سود سود، کاهنده تعهدی اقلام انتخاب با آن از بعد و را افزایش سود سود، دهنده افزایش تعهدی اقلام انتخاب

 خود را سود سود، مدیریت از استفاده با دارند، مالی نامناسبی وضعیت که هاییشرکت دریافتندCharitou et al (2009 )دهند. 

 از قرارداد بدهی در مذاکرات را مناسبی شرایط وسیله این به و دهند جلوه نامناسب را خود وضعیت مالی تا دهندمی کاهش

 تا دهندمی افزایش سود مدیریت طریق از را سود خود وام، دریافت از بعد بلافاصله هاآن کنند. همچنین دریافت اعتباردهنده

 نسبت دهند. مالی تأمین به را آن

توزیع وجه نقد بین سهامداران، ممکن است به عنوان علامت دهی شرکت در مورد سودآوری مناسب برای سهامداران شرکت 

(. همچنین، نقد توزیع نشده ممکن است توسط مدیران به منظور Miller & Rock  ،5931؛ Bhattacharya  ،2171)تلقی شود 

(. Jensen  ،5931تواند منجر به کاهش تضاد نمایندگی شود )ها استفاده شود. بنابراین، سود نقدی میافزایش منافع آن

Faulkender & Wang (2003دریافتند که شرکت )قد کمتری هستند. از های پرداخت کننده سود دارای ارزش نهایی وجه ن

های آتی است گذاریسوی دیگر، سود نقدی سهام موجب کاهش توانایی شرکت در دستیابی به وجوه داخلی جهت سرمایه

(Blau & Fuller ,2003 در نتیجه، شرکت ناگزیر از تأمین مالی خارجی است که این موضوع هزینه بر و زمان بر است .)

(Jensen & Meckling ,2173 ؛Ritter  ,2197.)  Blau & Fuller (2003دریافتند که شرکت ) های با سطح بدهی کم از

-هایی که ارزش انعطافهای کمتر سود نقدی سهام برخوردارند. این یافته منطبق با این دیدگاه است که در شرکتپرداخت

های کمتر سود نقدی سهام وجود دارد. بنابراین، انتظار این است که بین ارزش پذیری مالی بالا است، تمایل به پرداخت
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پذیری مالی و تمایل به کاهش یا حذف پرداخت سود نقدی سهام رابطه مثبتی وجود داشته باشد. به طور معمول، انعطاف

ی در پرداخت سود نقدی سهام دهی مثبت به بازار، سیاست پرداخت با ثبات یا افزایشکنند جهت علامتها تلاش میشرکت

پیش بگیرند؛ در حالی که کاهش یا حتی حذف پرداخت سود نقدی سهام تنها ابزاری به عنوان آخرین راهکار است، زیرا 

 , Lintner؛ Michaely 2113 ,؛ Brav et al , 1003)کند عملکرد بازار به عنوان پیامد چنین شرایطی، به شدت افت پیدا می

های با ها در مقایسه با پرداختگذاریل، توانایی شرکت جهت دستیابی به منابع داخلی تأمین مالی سرمایه. به هر حا(2133

پذیری مالی بالا از اهمیت بیشتری برخوردار های با ارزش انعطافثبات سود نقدی سهام ممکن است برای سهامداران شرکت

سبت به حذف یا کاهش پرداخت سود نقدی سهام رضایت داشته هایی ممکن است نباشد. در نتیجه، سهامداران چنین شرکت

 باشند.

 دسو کند. تقسیم می یفاا رکتیـش تمیماـتصرا در  یـمهم نقش ن،هندگاردعتباداران و ا مسها ان،مدیر بین نمایندگی دتضا

تئوری نمایندگی، با جدایی  باشد. بر اساس مشکل نـیا تنـکاس ایرـب یـحلراه  یاو  باشد نمایندگی دتضاتأثیر تحت  نداتو می

آید؛ زیرا از دیدگاه مالکان هدف بنگاه باید حداکثرسازی ارزش مالکیت از مدیریت، تضاد منافع بین مالکان و مدیران بوجود می

شرکت باشد، اما ممکن است مدیران به جای حداکثرسازی ارزش شرکت، تابع مطلوبیت خودشان را حداکثر کنند.  لذا تضاد 

های کنند با تقبل هزینه، تضاد فوق را حداقل نمایند. یکی از راهق باعث عدم اطمینان طرفین شده و هر گروه سعی میمنافع فو

کاهش تضاد منافع از طریق افزایش سود تقسیمی است. یعنی مدیران با افزایش سود تقسیمی و پرداخت سود تقسیمی به 

کنند و سهامداران نیز نسبت به عملکرد مدیران اطمینان رکت میدهند که در راستای اهداف شرکت حمالکان اطلاع می

رود، از طرفی هر اندازه شرکت نمایند. لذا سود تقسیمی عاملی برای کاهش هزینه تضاد منافع به شمار میبیشتری کسب می

-گذاری محدود شود، بیشتر میسود بیشتری تقسیم کند، احتمال اینکه سود انباشته به عنوان منبع تأمین مالی داخلی سرمایه

گردد. نکته مهم این است که انتشار گذاری جدید میشود. لذا شرکت به دنبال منافع خارجی )بدهی یا سهام( برای سرمایه

شود هزینه تأمین مالی آتی بیشتر شود. از طرفی سود سهام سهام و متعاقباً پرداخت سود سهام نیز هزینه دارد؛ زیرا باعث می

شود. شرکتی که به دنبال حداکثر سازی سود است، باید سیاست ث کاهش هزینه تضاد و منافع بین سهامداران مینیز باع

ای را انتخاب کند که هزینه تضاد منافع را حداقل سازد و پرداخت سود سهام به عنوان ابزاری جهت کاهش هزینه تضاد بهینه

 رود.منافع به شمار 

-می اطلاق باشد،می مدیریت دلخواه اهداف راستای در غالباً  که تعیین سود فرآیند در مدیریت عمومی مداخله به سود مدیریت

 گزارشگری تغییر و اصلاح برای بندی معاملات، ساختار و مالی دهی در گزارش قضاوت مدیریت از استفادة سود، گردد. مدیریت

به  که نتایج معاملاتی بر یا و کند گمراه شرکت اقتصادی مورد عملکرد در را مالی های صورت استفاده کنندگان تا مالی است

سود  مدیریت مثبت است. جنبه منفی و مثبت دارای جوانب سود گذارد. مدیریت تأثیر بستگی دارد، سود مثل حسابداری ارقام

 منفی مدیریت جنبه که است حالی در گیرد. اینمی قرار ای اخلاق حرفه و قوانین چارچوب در که است هایی فعالیت شامل

 شود. شرکت توسط مدیران ها شرکت در فساد و گزارشگری و به تقلب و منجر کند تن بر آمیزی فریب جامه تواند می سود

اهمیت موضوع مدیریت سود به طور خاص به واسطه اختیاری که مدیران در مورد اقلام تعهدی دارند از یک سو و همچنین 

نوان معمای مهم مالی در حوزه تصمیمات مدیران از سوی دیگر، محقق را بر آن اهمیت سیاست تقسیم سود شرکت ها به ع

داشت تا در مورد رابطه بین این دو موضوع به تحقیق بپردازد. بر این اساس، مقرر شد که روابط مورد نظر در محیط ایران در 

 های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران آزمون شود.قالب شرکت
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 پیشینه پژوهش ادبیات و

 پیشینه پژوهش های خارجی

Kasanen et al (5991دریافتند هنگامی که سودهای مدیریت نشده کمتر از پرداخت ) های سود سال قبل باشد، مدیران به

 منظور راضی نگهداشتن سرمایه گذاران نهادی تلاش می کنند سود را رو به بالا مدیریت کنند. اما برای مقاصد مالیاتی هنگامی

که سودهای مدیریت نشده بیشتر از پرداخت سود سال قبل باشد، مدیران به منظور کاهش مالیات تلاش می کنند سود را رو 

 به پایین مدیریت کنند.

Kato et al (2002دریافتند تقسیم سود با انگیزه مدیریت سود همراه است. آن ) ها نشان دادند رابطه مثبتی بین مدیریت سود

 سود وجود دارد.  و سیاست تقسیم

Savov (2001دریافت شرکت )ها از طریق اقلام تعهدی گذاری بیشتری هستند، مدیریت سود آنهایی که دارای سرمایه

 دار و منفی با اقلام تعهدی اختیاری دارد.اختیاری بیشتر است. همچنین، نسبت پرداخت سود سهام رابطه معنی

Odabashian (2001دریافت که افزایش اه )طلبانه مدیران و همچنین کاهش رم مالی منجر به کاهش رفتارهای فرصت

 گردد.مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی می

Gupta & Fields (2001دریافتند مدیریت سود شرکت )های کوتاه مدت مورد استفاده در ها تحت تأثیر مبالغ نسبی بدهی

های جاری بیشتری دارند، بیشتر مستعد مدیریت سود کت هایی که بدهیباشد. نتایج نشان داد شرها میساختار سرمایه آن

های تر است. ضمن این که ویژگیهای بازار بدهی مواجه هستند، قویهایی که با محدودیتهستند. این رابطه در مورد شرکت

 گردد. حسابرس نظیر کیفیت حسابرسی و دوره تصدی حسابرس منجر به کاهش این رابطه می

Jelinek (2009نشان داد افزایش اهرم مالی از طریق کاهش هزینه ) های اختیاری مدیران با کاهش مدیریت سود مبتنی بر

هایی که در دوره پنج ساله به تدریج با داری بین مدیریت سود در شرکتاقلام تعهدی همراه است. همچنین تفاوت معنی

اند، وجود که طی دوره مشابه همواره از درجه اهرم مالی بالایی برخوردار بودههایی اند، نسبت به آنافزایش اهرم مالی روبرو بوده

 ندارد.

Caramaniz & Lennox (2003نشا )یش افزاطریق ل از طون مادر زکیفیت حسابرسی د و یریت سون مدمیاط تباارند که ن داد

 یابد.   میکاهش س حسابرری ختیااتغییر ه به واسطیافتند کیفیت حسابرسی ها درآنهمچنین است. کاهش یافته د مدیریت سو

Daniel et al (2003نشا )مدیران جهت برآورده ساختن انتظارات نسبت به پرداخت سود، انگیزه پیدا می کنند که ند که ن داد

را بیشتر سود را رو به بالا مدیریت کنند. در حقیقت مادامی که سودهای مدیریت نشده کمتر از انتظارات باشند، مدیران سود 

 نشان می دهند.

Ghosh & Moon (2050 دریافتند در شرکت هایی که رتبه اعتباری پایینی دارند، بدهی به طور معکوس با مدیریت سود )

مبتنی بر اقلام تعهدی اختیاری مرتبط است، در حالی که سطوح بالای بدهی با اقلام تعهدی اختیاری بالاتری در ارتباط است. 

دهندگان دلیل احتمالی این رابطه منفی است؛ اما هنگامی که سطح بدهی بالا باشد، بحران مالی ارت وامها معتقدند نظآن

دهندگان قرار گیرد، در نتیجه سطوح بالای شود تمایل به انجام مدیریت سود نتواند تحت تأثیر نظارت وامبوجود آمده سبب می

 ت.بدهی با اقلام تعهدی اختیاری بالاتری در ارتباط اس

Ali Shah et al (2050دریافتند در شرکت ) های چینی و پاکستانی، مدیریت سود اثری بر تقسیم سود ندارد. همچنین نشان

 اند.های کوچکتر سود بیشتری پرداخت کردهتر و در چین شرکتهای بزرگدادند در پاکستان شرکت
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Arif et al (2055دریافتند ارتباط معنی )های کوچکتر در و تقسیم سود وجود ندارد. همچنین شرکت داری بین مدیریت سود

 کنند.تر سود بیشتری پرداخت میهای بزرگمقایسه با شرکت

Chen, Cheng & Wang (2055 دریافتند زمانی که محیط اطلاعاتی قوی است، نقش نظارتی هیأت مدیره مستقل اثربخشی )

ها از استقلال برخوردار نیستند، لازم است نسبت به افزایش مدیره آنهایی که هیأت ها بیان کردند شرکتبیشتری دارد. آن

ها مستقل نیست، کاهش قابل هایی که هیأت مدیره آناستقلال هیأت مدیره خود اقدام نمایند. شواهد نشان داد شرکت

 اند.ای در مدیریت سود را تجربه نکردهملاحظه

Nugroho & Eko (2055دریافتند استقلال هیأت م ) ،دیره، اندازه هیأت مدیره، ترکیب هیأت مدیره، دوره تصدی هیأت مدیره

های مدیریت سود ندارند. تنها دوگانگی وظایف بر مدیریت سود داری بر رویهمالکیت مدیریتی و کمیته حسابرسی اثر معنی

 اثرگذاری منفی دارد. 

Atieh & Hussain (2052دریافتند شرکت )کنند از گزارش زیان پرهیز نمایند. نند، سعی میکهایی که سود پرداخت نمی

کنند، هنگامی که سودهای مدیریت نشده کمتر از انتظارات سود نقدی هایی که سود نقدی پرداخت میهمچنین در شرکت

 یند.نماگذاران نهادی، سود را مدیریت میباشند، مدیران به منظور برآورده ساختن انتظارات دریافت سود نقدی توسط سرمایه

Liu (2052نشان داد استقلال هیأت مدیره منجر به افزایش مدیریت سود خواهد شد. مالکیت مدیریتی نیز اثر معنی ) دار

مثبتی بر سطح اقلام تعهدی اختیاری به عنوان معیاری از مدیریت سود دارد. در حالی که افزایش بروز دوگانگی وظایف مدیر 

 است. عامل با کاهش سطح مدیریت سود همراه

An, Li & Yu (2058دریافتند در شرکت )های مرتبط با مدیریت سود بیشتر است، مدیران تمایل بیشتری به هایی که فعالیت

بالا بردن اهرم مالی دارند. در حقیقت رابطه مثبتی بین  مدیریت سود و ساختار سرمایه وجود دارد. نکته قابل تأمل این که 

 شود.ر به فرونشاندن شدت این رابطه مثبت میوجود مکانیزم نظارتی قوی، منج

Datta et al (2058دریافتند که صنایع با درجه بالاتر رقابت از مدیریت سود بالاتری برخوردارند. آن ) ها دریافتند که اندازه و

دار و رابطه معنی دار و منفی با مدیریت سود هستند. در حالی که رشد فروش و فرصت رشد دارایاهرم مالی دارای رابطه معنی

 باشند. مثبتی با مدیریت سود می

Afza & Rashid (2052دریافتند بدهی )های شوند، در حالی که بدهیمدت منجر به افزایش مدیریت سود میهای کوتاه

د ها به دلیل اعمال نظارت بالای اعتباردهندگان منجر به کاهش فرآیند مدیریت سومدت و همچنین سطح کل بدهیبلندت

 گردند.می

Srikanth & Prasad  (2051نشان دادند رابطه معنی ).دار و منفی بین تقسیم سود و اقلام تعهدی اختیاری وجود دارد 

Hassani & Ghaheri (2051دریافتند اهرم مالی رابطه معنی ) ،دار و مثبتی با مدیریت سود دارد. متغیرهای اندازه، رشد فروش

-ر و منفی با مدیریت سود دارند. در حالی که فرصت رشد و رشد فروش نتوانستند از اثرگذاری معنیداگزارش زیان رابطه معنی

 داری بر مدیریت سود برخوردار باشند.

Lee et al (2051 دریافتند بازار نسبت به شرکت هایی که کمتر از الزامات قانونی مقرر سود پرداخت می کنند در مقایسه با )

ز الزامات قانونی مقرر سود پرداخت می کنند، واکنش مثبتی نشان می دهد. آن ها همچنین دریافتند شرکت هایی که بیشتر ا

شرکت هایی که سود کمتری پرداخت می کنند، مدیران آن ها تمایل بیشتری به مدیریت سود دارند. آن ها نشان دادند که 

 خت سود ایفا می نماید.هزینه های نمایندگی جریان وجوه نقد آزاد نقش مهمی در سیاست پردا
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 ایران های انجام گرفته درپژوهش

ت مدیره، تعداد و أبین سازوکارهای مختلف حاکمیت شرکتی شامل تعداد اعضای هی( دریافتند 5833یگانه و همکاران )حساس

ساختار مالکیت و ت مدیره، أعامل از رئیس هیات مدیره یا عضویت وی در هی کفایت مدیران غیرموظف، تفکیک وظایف مدیر

-یمعن ها و اندازه شرکت نیز رابطهداری وجود ندارد. همچنین نسبت بدهییوجود حسابرسی داخلی با مدیریت سود رابطه معن

  .داری با مدیریت سود از خود نشان ندادند

ت ن بین استقلال هیأدار منفی بین مالکیت نهادی و مدیریت سود، همچنی( نشان دادند رابطه معنی5833آقایی و چالاکی )

، نفوذ مدیرعامل، های حاکمیت شرکتی )تمرکز مالکیتداری بین سایر ویژگیالبته رابطه معنیمدیره و مدیریت سود وجود دارد.

 .عامل در هیأت مدیره( و مدیریت سود وجود ندارددوگانگی وظایف،اندازه هیأت مدیره،اتکای بر بدهی و مدت زمان تصدی مدیر

گذاران نهادی عمده با مدیریت سود داری بین مدیران غیرموظف و سرمایه( دریافتند رابطه معنی5833اران )احمدپور و همک

گذاران نهادی وجود ندارد. در حقیقت، زمانی که مدیران انگیزه زیادی برای دستکاری سود دارند، مدیران غیرموظف و سرمایه

 عادی دارند.عمده نقش ضعیفی در کاهش ناهنجاری اقلام تعهدی غیر

 با زیادی دارند مالی اهرم درجه هایی که هموارهدر شرکت سود مدیریت میزان که دادند ( نشان5839هاشمی و کمالی )

و  آزاد نقدی جریان داد نشان نتایج داری ندارد. سایرمعنی تفاوت شوند،مالی می اهرم افزایش درگیر به تدریج که هاییشرکت

 باشند.می تأثیرگذار سود مدیریت و بر میزان هستند مدیران طلبانه فرصت رفتارهای میزان در تأثیرگذار عواملی شرکت رشد

 عنوان به مدیریت سود از تهران، بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته هایشرکت ( بیان کردند مدیران5839تقوی و همکاران )

 در سود مدیریت بهتر، عبارتی به و کنند،می شرکت استفاده ارزش افزایش نه و خود شخصی منافع افزایش جهت در ابزاری

 سودمند. نه و باشدمی طلبانه فرصت تهران، بهادار بورس اوراق در شده پذیرفته هایشرکت

 ندارد. این نتایج، رویکرد هاشرکت بدهی نسبت داری بامعنی رابطه سود دادند مدیریت ( نشان5895عامری )مهد و عرببنی

 نماید.نمی را تأیید بدهی توضیح در سود مدیریت درباره حسابداری اثباتی تئوری کارآیی

( نشان دادند که بین تمرکز مالکیت و نسبت اعضای غیر موظف هیأت مدیره با مدیریت 5895رهنما رودپشتی و همکاران )

داری وجود دارد؛ اما بین تصدی دو ت و معنیداری و بین سهامدارن نهادی و مدیریت سود رابطه مثبسود رابطه منفی و معنی

 داری و جود ندارد.پست مدیرعامل و رئیس هیأت مدیره با مدیریت سود رابطه معنی

( نشان داد نوع حسابرس و شاخص سودآوری با کیفیت اطلاعات حسابداری رابطه ای مستقیم و مثبت دارد. اما 5895مهد )بنی

ای منفی و معکوس است. نتایج بیانگر آن است که بهبود طلاعات حسابداری، رابطهرابطة شاخص مدیریت سود با کیفیت ا

شود. همچنین کاهش ها، موجب بهبود کیفیت اطلاعات حسابداری میعملکرد مدیران و درنتیجه افزایش سودآوری شرکت

تواند بر الکیت از مدیریت میمدیریت سود، ابزار دیگری برای بهبود کیفیت حسابداری است. از این رو، تفکیک محتوایی م

های کارگزاری تأثیرگذار باشد و در نتیجه کیفیت اطلاعات حسابداری نیز افزایش یابد. شواهد نشان داد خصوصی کاهش هزینه

سازی حسابرسی و واگذاری بخشی از وظایف سازمان حسابرسی به مؤسسات خصوصی حسابرسی، و در واقع افزایش رقابت در 

 ند موجب تنزل کیفیت اطلاعات حسابداری شود.تواحسابرسی می

های های دارای وضعیت عادی در پرداخت سود سهام در مقایسه با شرکت( نشان دادند در شرکت5895محمدی )مهام و علی

د گیری اقلام تعهدی کمتر است و در مقابل ارتباط سودارای وضعیت غیرعادی، اقلام تعهدی اختیاری و قدر مطلق خطای اندازه

دار نبود. همچنین سود ها بیشتر است. نتایج در خصوص انحراف معیار خطای اندازه گیری اقلام تعهدی معنیو بازده آن

 ها شد.تقسیمی بالاتر سبب تقویت یافته
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های پذیرفته شده در بورس اوراق ( دریافتند بین رقابت در بازار محصولات و مدیریت سود در شرکت5892خواجوی و رضایی )

 داری وجود دارد.هادار تهران رابطه معنیب

های نمایندگی بر اعمال مدیریت سود اثر منفی دارند و متغیرهای اندازه، اهرم و ( نشان دادند هزینه5892حسنی و نجد )

 هایهای با هزینه نمایندگی کمتر، شرکتسودآوری در اعمال مدیریت سود دارای اثرگذاری مثبتی هستند؛ به عبارتی، شرکت

نمایند. این در را اعمال می سود بزرگ، دارای سطح اهرم بالاتر و همچنین میزان سودآوری بیشتر سطح بالاتری از مدیریت

داری در اعمال بینی سود از توان لازم و اثرگذاری معنیحالی است که ساختار مالکیت، ساختار هیأت مدیره و خطای پیش

 سود برخوردار نیستند. مدیریت

 .دار و منفی بین مدیریت سود و سیاست تقسیم سود وجود داردیرابطه معن( دریافتند 5892و همکاران ) پورخدامی

دار و منفی بین مدیریت سود و اندازه مؤسسه حسابرسی و همچنین رابطه ( دریافتند رابطه معنی5892حسنی و شیرزادی )

دار و وجود دارد. ضمن این که اندازه شرکت اثر معنی دار و مثبتی بین دوره تصدی مؤسسه حسابرسی و مدیریت سودمعنی

 داری نداشتند.منفی بر مدیریت سود داشت، در حالی که اهرم مالی و رشد اثرگذاری معنی

ای بین بدهی و های مادر پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران هیچ رابطه( دریافتند در شرکت5892نیکومرام و هادیان )

سازی شده و مدیریت سود های متنوعبین تنوع سازی شرکتی و مدیریت سود و همچنین بین بدهی شرکتمدیریت سود، 

 وجود ندارد.

های بازرگانی و مدیریت سود برقرار است. ضمن این ( دریافتند رابطه منفی و معکوس بین استراتژی5898حسنی و طاهری )

دار و منفی برخوردار بودند، در حالی که فرصت رشد و اندازه اثر معنیکه اهرم مالی، گزارش زیان، نگهداشت وجه نقد از اثر 

 داری بدست نیامد.های ثابت و رشد فروش شواهد معنیدار مثبتی داشتند. همچنین، در مورد رشد داراییمعنی

( نشان دادند بین دوگانگی وظیفه مدیرعامل و مدیریت سود ارتباط مثبت وجود 5898) پورغفاردستجردیمحمودزاده باغبانی و 

 دید.مدیره با مدیریت سود مشاهده نگرای بین اندازه و استقلال هیأت که رابطهدارد، در حالی 

داری برقرار نیست. اما بین ناکارایی های مالی و مدیریت سود رابطه معنی( نشان دادند بین محدودیت5892حسنی و اکبری )

دار و مثبتی وجود دارد. همچنین عمر اثر منفی بر مدیریت سود دارد، در حالی که گذاری و مدیریت سود رابطه معنیسرمایه

زار به دفتری و اندازه اثر مثبتی بر مدیریت سود دارند. در ضمن اندازه مؤسسه حسابرسی، نگهداشت وجه نقد، نسبت ارزش با

 داری بر مدیریت سود برخوردار نیستند.ها و رشد فروش از اثرگذاری معنیبازده دارایی

و مثبتی برقرار دار مدت بدهی رابطه معنی( نشان دادند بین مدیریت سود حسابداری و سررسید کوتاه5892حسنی و خدامی )

مدت انگیزه بیشتری جهت مدیریت سود دارند. این نتیجه های با سررسید کوتاهاست. در حقیقت، مدیران با بکارگیری بدهی

دار و منطبق با فرضیه قرارداد بدهی و تئوری درماندگی مالی است. سایر نتایج نشان داد اندازه و نوسان درآمدی رابطه معنی

د حسابداری دارند؛ در حالی که اهرم مالی، رشد، زیاندهی، جریان وجه نقد عملیاتی و اندازه هیأت مدیره مثبتی با مدیریت سو

دار حسابرس بزرگ و استقلال هیأت دار و منفی با مدیریت سود حسابداری دارند. هرچند شواهدی از اثر معنیرابطه معنی

 مدیره بر مدیریت سود حسابداری بدست نیامد.

که سیاست تقسیم سـود بر مدیریت سود رو به بالا )افزاینده سود( اثرگذار ( نشان دادند 5892گرلویی و همکاران )جبارزاده کن

های غیر پرداخت کننده سود سهام به مدیریت سود های پرداخت کننده سود سهام بیشتر از شرکتاست و همچنین شرکت

 آورند.میواقعی رو به بالا روی 
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 پژوهش فرضیه

 دارد. بین پرداخت سود سهام و مدیریت سود رابطه معنی داری وجود: فرضیه اصلی پژوهش 

 

 روش تحقیق 
مسائل موجود برای حل تحقیق حاضر از لحاظ هدف، از نوع تحقیقات کاربردی است که با هدف برخورداری از نتایج یافته ها 

نیز توصیفی است. تجزیه تحلیل اطلاعات تحقیق نیز با استفاده  در سازمان ها صورت می گیرد و از نظر شیوه گرد آوری داده ها

.این تحقیق همچنین روش تحقیق از نوع تحقیقات علی پس رویدادی می باشد از تحلیل رگرسیون چند متغیره انجام می گیرد.

در این تحقیق اطلاعات  .مبتنی بر اطلاعات واقعی صورتهای مالی شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران می باشد

 برای آزمون فرضیات به صورت مستقیم برداشت می شود.

 

 گیری پژوهشجامعه و نمونه آماری و روش نمونه

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است که بیانگر جامعه آماری است. قلمرو زمانی قلمرو مکانی تحقیق، شرکت

های یک سال قبل  نیز باشد. البته جهت محاسبه برخی متغیرها به دادهمی 5898ا سال ت 5839ساله از سال  1تحقیق دوره 

 های نمونه باید حائز شرایط زیر باشند:شوند. شرکتهای مورد نظر به روش حذف سیستماتیک غربال مینیاز است. شرکت

 های تولیدی بورس اوراق بهادار تهران باشند. جزء شرکت -5

های یک سال قبل جهت همگن در بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته شده باشند )به دلیل نیاز به داده 5833قبل از سال  -2

 سازی ارقام مدل اقلام تعهدی اختیاری(.

 از لیست بورس اوراق بهادار تهران حذف نشده باشند. 5898تا انتهای سال  -8

 اشند.طی دوره زمانی تحقیق، سال مالی خود را تغییر نداده ب -2

ساله به عنوان جامعه غربال شده  1شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در دوره زمانی  222به این ترتیب تعداد 

 مورد بررسی قرار گرفتند. 

ج در ها و مقالات مندرنامهای گردآوری شدند؛ برای این منظور از پایانادبیات نظری و پیشینه تحقیقات قبلی از روش کتابخانه

های خام اولیه جهت محاسبه متغیرهای پژوهش به های اینترنتی استفاده گردید. دادهمجلات یا مقالات انتشار یافته در سایت

های های مالی حسابرسی شده و اطلاعات مندرج در سامانهها از صورتروش اسنادکاوی گردآوری شدند و برای این منظور داده

های اولیه در نرم افزار اکسل ذخیره شده و جهت رس اوراق بهادار تهران استخراج گردیدند. دادهاطلاعاتی موجود در سازمان بو

 ها انجام شد.های نهایی، محاسباتی روی آندستیابی به داده

    

 هاو پایایی گردآوری آن های پژوهشدادهنوع 

اند. شواهد نشان داد شرط پایایی تعمیم یافته ، ارائه شده نتایج آزمون پایایی متغیرها با استفاده از آزمون ریشه واحد دیکی فولر

درصد، برقرار است. در نتیجه بحث ریشه کاذب در متغیرها  1متغیرها با توجه به مقادیر آماره تی و احتمال آن در سطح خطای 

نگاره، پایایی متغیرهای  ها طی دوره زمانی پژوهش وجود دارد. در اینمطرح نیست و اطمینان مناسبی از پردازش درست داده

 ها مصداق ندارد.اند؛ زیرا پایایی در مورد آنها بررسی نشدهمجازی به خاطر ماهیت دوگانه مقداری آن
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 پژوهش به ترتیب زیر است: رگرسیونی مدل اصلی

 
 

+  i,tBIND8+ β i,tBSIZE7+ β i,tSG6+ β i,tLOSS5+ β i,tLEV4+ β i,tBTM3+ β i,tSIZE2+ β i,tDIV1= α + βi,t EM

i,t+ ε i,tBIGAUD9β 

 

i,tEMگیری آن اقلام تعهدی اختیاری طبق مدل : مدیریت سود؛ مبنای اندازهDechow et al (5991 .است ) 

i,tDIV .پرداخت سود سهام؛ برابر با نسبت سود نقدی هر سهم به سود اعلامی هر سهم است : 

i,tSIZEها.: اندازه؛ لگاریتم طبیعی کل دارایی 

i,tBTM.نسبت ارزش دفتری به ارزش بازار؛  نسبت کل حقوق صاحبان سهام به ارزش بازار سهام : 

i,tLEVها.ها به کل دارایی: اهرم؛ نسبت کل بدهی 

i,tLOSS.زیاندهی؛ در صورت وقوع زیان خالص عدد یک و در غیر این صورت صفر است : 

i,tSGنسبت به دوره قبل. : رشد فروش؛ تغییرات درآمدهای عملیاتی هر دوره 

i,tBSIZE.اندازه هیأت مدیره؛ لگاریتم طبیعی تعداد کل اعضای هیأت مدیره : 

i,tBIND.استقلال هیأت مدیره؛ نسبت تعداد اعضای غیر موظف به کل تعداد اعضای هیأت مدیره : 

i,tBIGAUDباشد عدد یک و در  : حسابرس بزرگ؛ در صورتی که حسابرس شرکتی سازمان حسابرسی در نقش حسابرس بزرگ

 غیر این صورت صفر است.

 

 یریت سودنحوه محاسبه معیارهای مد

 Dechow et al( که توسط 5995) Jones گیری آن از مدل تعدیل شدهمدیریت سود است که برای اندازهمتغیر وابسته پژوهش،

ها ( طراحی شده استفاده گردید. طبق این مدل، اقلام تعهدی کل تابعی از تفاوت تغییرات درآمدی و تغییرات دریافتنی5991)

باشد. بر اساس مقادیر اجزای خطای ناشی از برازش مدل، اقلام تعهدی اختیاری استخراج و آلات و تجهزات میو اموال، ماشین

 شد.  به عنوان شاخص مدیریت سود منظور

 ( به شرح زیر است:5991) Dechowگیری آن اقلام تعهدی اختیاری طبق مدل مبنای اندازه
 

i,t+ ε i,tPPE2 ) + βi,t∆REC - i,t(∆REV1= α + β i,tTA 

 

i,tTAهای اول دوره: نسبت کل اقلام تعهدی )تفاوت سود عملیاتی و جریان نقد عملیاتی( به ارزش دفتری دارایی 

i,t∆REV های اول دوره : نسبت تغییرات درآمدها به ارزش دفتری دارایی 

i,t∆REC های اول دوره ها به ارزش دفتری دارایی: نسبت تغییرات دریافتنی 

i,tPPE های اول دوره آلات و تجهیزات به ارزش دفتری دارایی: نسبت اموال، ماشین 

i,tε  است که بیانگر اقلام تعهدی اختیاری و شاخص مدیریت سود است.: خطای مدل رگرسیونی 
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 هاهای تجزیه و تحلیل دادهروش

های توصیفی جهت توصیف های آماری به تفکیک در دو گروه آمار توصیفی و آمار استنباطی انجام شدند. کاربرد آمارهتحلیل

خطی بین توزیع متغیرها، پایایی متغیرها، همبستگی و همها است. همچنین مواردی همچون نرمال بودن مشخصات داده

رگرسیونی چند متغیره  اصلی پژوهش از مدل های استنباطی و بررسی فرضیهمتغیرها نیز بررسی گردید. جهت انجام تحلیل

ها از ون فرضیهسال است. برای تحلیل و آزم-های شرکتهای مورد استفاده از نوع ترکیبی به شکل مشاهدهاستفاده شد. داده

های گیری بر اساس مقایسه آمارهها، تصمیمهای مختلف مطرح شده در آزموننرم افزار ای ویوز استفاده شد. در خصوص آماره

بدست آمده با مقادیر بحرانی و همچنین از طریق مقایسه احتمال بدست آمده از آماره با سطح خطای مورد نظر انجام گردید. 

 آزمون از و چاو؛ آزمون از مورد حسب پژوهش هایفرضیه رگرسیونی نمادهای پردازش برای مناسب الگوی گزینش جهت

 اکسلافزار های پژوهش در نرمداده .شودمی استفاده تصادفی اثرات با مدل برابر در ثابت اثرات با مدل گزینش برای هاسمن

 ورد بررسی و وارسی قرار گرفت.م ای ویوزافزار ها، در نرمگردآوری شد و پس از مرتب سازی آن
 
 

  یافته ها

 های توصیفی متغیرهای پژوهشآماره

سال -مشاهده شرکت 5520های مورد بررسی اند. تعداد مشاهدهارائه شده 5-5های توصیفی متغیرهای پژوهش در نگاره آماره

سود است که همان اقلام تعهدی اختیاری ها است. متغیر وابسته پژوهش، مدیریت است که بیانگر در دسترس بودن تمام داده

باشد. نتایج بینی شده اقلام تعهدی کل نسبت به سطح واقعی اقلام تعهدی کل میدهنده اختلاف بین سطح پیشاست و نشان

دهد. شواهد بیانگر های اول دوره را تشکیل میدرصد ارزش دفتری دارایی 25/9نشان داد این انحراف به طور میانگین حدود 

ها دارای مدیریت سود کاهشی و برخی دیگر دارای مدیریت سود افزایشی هستند. سیاست نسبت ین است که برخی مشاهدها

های مورد بررسی حدود پرداخت نقدی سود سهام متغیر مستقل پژوهش است نتایج نشان داد که به طور میانگین شرکت

اند. مشاهده مقادیر کمترین و بیشترین نشان داد که داخت نمودهدرصد سود اعلامی را به شکل نقدی به سهامداران پر 31/12

اند، در مورادی نیز بیش از رقم سود خالص گزارش شده متعلق به سهامداران ها پرداخت سود نقدی نداشتهدر مواردی شرکت

 اند.عادی، سود نقدی پرداخت کرده

 

 آزمون همبستگی متغیرهای پژوهش
اند. شواهد حاکی از ارائه شده 2-5 تغیرهای پژوهش طبق ضرایب همبستگی پیرسون در نگارهنتایج آزمون همبستگی زوجی م

ها در برخی موارد بین زوج متغیرهای مورد بررسی همبستگی این است که با توجه به ضرایب همبستگی و احتمال آماره تی آن

دی جهت همبستگی منفی است. اما چنان که از داری قابل مشاهده است که در مواردی جهت همبستگی مثبت و در موارمعنی

دار بین برخی زوج متغیرهای های معنیرغم وجود همبستگیبررسی ضرایب همبستگی واحتمال آماره تی مشخص است، علی

 خطی روی نداده است. در نتیجه امکان ورود تمام متغیرها در مدل فراهم است.ها شدید نیستند و همتوضیحی، همبستگی
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 (: نتایج آمار توصیفی متغیرهای پژوهش1-1نگاره 

BRDIND BRDSIZE SG LEV BTM SIZE DIV EM شرح 

 میانگین 0.094159 0.548631 27.36322 0.454493 0.646219 0.224413 1.618751 0.665765

 میانه 0.065493 0.595935 27.27702 0.397789 0.637716 0.163390 1.609438 0.600000

 بیشترین 0.948993 7.500000 32.54155 3.887581 3.060401 4.651400 1.945910 1.000000

 کمترین 0.000162 0.000000 23.84673 5.122077- 0.017960 1.000000- 1.609438 0.000000

 انحراف معیار 0.095574 0.532688 1.411326 0.722059 0.296610 0.423581 0.055223 0.195214

 چولگی 2.523996 4.939190 0.638342 2.481111- 2.148171 2.392625 5.758255 0.666711-

 کشیدگی 14.08822 57.61440 3.900206 21.93128 14.82669 18.90046 34.15750 4.062357

 برا-آماره جارکو 6926.778 143748.1 113.8804 17874.13 7388.698 12867.09 51492.92 135.6420

 احتمال آماره 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000

 هاتعداد مشاهده 1120 1120 1120 1120 1120 1120 1120 1120

 
 : آزمون همبستگی متغیرهای پژوهش (2-1نگاره 

 همبستگی

 آماره تی احتمال
EM DIV SIZE BTM LEV LOSS SG BRDSIZE BRDIND 

BIGAU

D 

EM 
1.000000          

-----          

DIV 
-0.039580 1.000000         

0.1856 -----         

SIZE 
-0.050382 0.083740 1.000000        

0.0919 0.0050 -----        

BTM 
-0.107478 0.168108 0.083843 1.000000       

0.0003 0.0000 0.0050 -----       

LEV 
0.072304 -0.336515 -0.072644 -0.494475 1.000000      

0.0155 0.0000 0.0150 0.0000 -----      

LOSS 
0.036753 -0.371155 -0.092502 -0.303046 0.445455 1.000000     

0.2191 0.0000 0.0019 0.0000 0.0000 -----     

SG 
0.169973 0.036390 0.051273 -0.056205 -0.084990 -0.207921 1.000000    

0.0000 0.2236 0.0863 0.0601 0.0044 0.0000 -----    

BRDSIZE 
0.047961 -0.022908 -0.000818 -0.072579 0.025823 0.045516 -0.006331 1.000000   

0.1087 0.4437 0.9782 0.0151 0.3879 0.1279 0.8324 -----   

BRDIND 
-0.015195 0.020359 -0.119020 -0.055384 -0.116681 -0.021216 0.046925 0.089770 1.000000  

0.6115 0.4961 0.0001 0.0639 0.0001 0.4781 0.1165 0.0026 -----  

BIGAUD 
-0.001294 0.086294 0.239234 0.069306 -0.030792 -0.008986 -0.039280 -0.048906 -0.122626 1.000000 

0.9655 0.0039 0.0000 0.0204 0.3032 0.7639 0.1890 0.1019 0.0000 ----- 
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 پژوهش آزمون فرضیه

ها در مبانی مالی و همچنین اقداماتی که مدیران ممکن است جهت به دلیل اهمیت سیاست پرداخت سود سهام شرکت

رود بین پرداخت سود انتظار میها انجام دهند، طبق فرضیه نمایندگی و بحث عدم تقارن اطلاعاتی مدیریت نمودن سود شرکت

شد. برای آزمون  داری وجود داشته باشد. این رابطه در قالب فرضیه اصلی پژوهش آزمونسهام و مدیریت سود رابطه معنی

های رگرسیونی چند متغیره در نگاره چند متغیره استفاده شد. نتایج آزمون انتخاب شیوه مناسب برازش مدلمدل، از رگرسیون 

های ترکیبی پنل درصد، استفاده از مدل 1احتمال در سطح خطای  و آزمون چاو واف لیمر  اند. بر اساس آمارهئه شدهارا 2-2

 ها در آزمون هاسمن ، از روش اثرات ثابت مناسب است. دو مدلکای مناسب است. همچنین بر اساس آماره

درصد،  1های فیشر و احتمال در سطح خطای بر اساس آماره ، شده است ارائه 8-8در نگاره  مدل رگرسیونینتایج آزمون 

( قرار دارند؛ بنابراین 1/2تا  1/5در محدوده مطلوب )بین واتسون -برقرار است. آماره دوربینها داری در مدلروابط خطی معنی

هایی از ها، نشانهلیه مدلخودهمبستگی نداشته و دارای استقلال هستند. لازم به ذکر است در آزمون او هااجزای خطای مدل

خودهمبستگی بین خطاها وجود داشت که برای رفع این مشکل، ورود متغیر خودرگرسیون مرتبه اول منجر به ایجاد وضعیت 

ها نشان داد نسبت پرداخت سود سهام در ها شد. آماره ضریب تعیین تعدیل شده مدلواتسون مدل-مناسب در آماره دوربین

 غیره به همراه متغیرهای کنترلی توان توضیحی تقریباً بالایی دارد. مدل رگرسیون چند مت

 
 نتایج نهایی آزمون مدل رابطه میان پرداخت سود سهام و مدیریت سود:(  3-3نگاره

 EMمتغیر وابسته: 

 روش: حداقل مربعات نوع: با اثرات ثابت مدل: رگرسیون ترکیبی

 391ها )متوازن(: مشاهدهتعداد  2ها: تعداد دوره 222تعداد مقاطع: 

 ضرایب متغیرهای توضیحی
خطای 

 استاندارد
 عامل تورم واریانس احتمال آماره آماره تی

C -1.149330 0.137534 -8.356713 0.0000 - 
DIV 0.009109 0.003168 2.875641 0.0042 1.184065 

SIZE 0.028424 0.003432 8.281084 0.0000 1.198345 
BTM -0.002556 0.001801 -1.419317 0.1563 1.305037 
LEV -0.028734 0.004345 -6.613489 0.0000 1.606372 

LOSS 0.016457 0.004297 3.829507 0.0001 1.544450 
SG 0.029127 0.002836 10.26956 0.0000 1.192218 

BRDSIZE 0.291917 0.059243 4.927489 0.0000 1.037055 
BRDIND -0.014808 0.012999 -1.139156 0.2551 1.087326 
BIGAUD -0.030399 0.003250 -9.354453 0.0000 1.178546 

AR(1) -0.252494 0.024802 -10.18057 0.0000 1.080000 

 0.150019 میانگین متغیر وابسته 0.774743 ضریب تعیین 

 0.139622 انحراف معیار متغیر وابسته 0.695461 ضریب تعیین تعدیل شده

 4.022515 هامجموع مربعات باقیمانده 0.077951 خطای استاندارد رگرسیون

 2.251952 واتسون -آماره دوربین 9.771962 آماره فیشر

   0.000000 احتمال آماره فیشر
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 (: نتایج آزمون انتخاب الگوی برازش مدل رابطه میان پرداخت سود سهام و مدیریت سود2-2نگاره

 احتمال درجه آزادی مقدار  آماره آزمون

 0.0000 (223,887) 2.750570 اف لیمر پذیری چاوآزمون ترکیب

 0.0000 9 49.335003 دوکای آزمون اثرپذیری هاسمن
ها کاسته شده است. در هر دو مدل آزمون شده، به خاطر ورود متغیر خودرگرسیون مرتبه اول، یک دوره زمانی از تعداد مشاهده

سال شده است که در مجموع  2سال است، اما یک وقفه منجر به تبدیل دوره زمانی به  1معنی که دوره زمانی پژوهش  به این

سال( تقلیل یافته  2شرکت در طول  222مشاهده ) 391سال( به  1شرکت در طول  222مشاهده ) 5520ها از تعداد مشاهده

-به عامل تورم واریانس اختصاص داده شده است که جهت بررسی هماست. در مدل رگرسیونی چند متغیره، ستونی در نگاره 

شود عامل تورم واریانس گونه که مشاهده میهمان.خطی مربوط به حضور چند متغیر است خطی بین متغیرها است. مفهوم هم

خطی بین عدم وجود هماست. این موضوع حاکی از  1تمام متغیرهای مدل رگرسیونی چند متغیره از نظر عددی کمتر از مقدار 

 توان همزمان متغیرها را در یک مدل قرار داد. متغیرهای توضیحی مدل است که بر اساس آن می

های پردازد. فرضیهبیان شد، فرضیه اصلی پژوهش به بررسی رابطه میان پرداخت سود سهام و مدیریت سود میگونه که همان

 اند:صفر و ادعا به شرح زیر بیان شده

 داری وجود ندارد.فرضیه صفر: بین پرداخت سود سهام و مدیریت سود رابطه معنی* 

 داری وجود دارد.* فرضیه ادعا: بین پرداخت سود سهام و مدیریت سود رابطه معنی

0  :

0  :

11

10









H

H

 
.05)0( (0.0042) p          (1.96) (2.875641) t           0  .009109)0(1 cc pt  

سطح تر از است و همچنین احتمال آماره تی کوچک 91/5تر از مقدار بحرانی با توجه به این که آماره تی بدست آمده بزرگ

درصد تأیید نشده و به این ترتیب فرضیه اصلی پژوهش  91درصد است، بنابراین فرضیه صفر در سطح اطمینان  1خطای 

داری وجود دارد. مثبت بودن ضریب نیز حاکی شود. در نتیجه، بین پرداخت سود سهام و مدیریت سود رابطه معنیپذیرفته می

ها کمتر )بیشتر( هایی که پرداخت نقدی سود سهام در آنت. بر این اساس، شرکتاز مستقیم بودن رابطه بین این دو متغیر اس

 ها نیز کمتر )بیشتر( است.است، میزان مدیریت سود اعمال شده در گزارشگری مالی آن

شواهد حاصل از آزمون مدل رگرسیون چند متغیره نشان داد بین مدیریت سود و اندازه شرکت با توجه به ضریب تأثیر 

دار و مثبتی وجود دارد. در درصد رابطه معنی 1( در سطح خطای 0000/0( و احتمال آن )2350/3(، آماره تی )0232/0)

تر(، میزان مدیریت سود بیشتری )کمتری( روی داده است. به این ترتیب، افزایش )کاهش( یک تر )کوچکهای بزرگشرکت

 درصدی در مدیریت سود شده است. 32/2واحد لگاریتمی در اندازه شرکت سبب افزایش )کاهش( 

شواهد حاصل از آزمون مدل رگرسیون چند متغیره نشان داد بین مدیریت سود و نسبت ارزش دفتری به ارزش بازار شرکت با 

داری درصد رابطه معنی 1( در سطح خطای 5118/0( و احتمال آن )-2598/5(، آماره تی )-0021/0توجه به ضریب تأثیر )

ها عامل مؤثری بر وقوع مدیریت سود نیست و تغییرات آن ه عبارتی نسبت ارزش دفتری به ارزش بازار شرکتوجود ندارد. ب

 شود. دار مدیریت سود نمیمنجر به تغییر معنی
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شواهد حاصل از آزمون مدل رگرسیون چند متغیره نشان داد بین مدیریت سود و اهرم مالی شرکت با توجه به ضریب تأثیر 

دار و منفی وجود دارد. درصد رابطه معنی 1( در سطح خطای 0000/0( و احتمال آن )-1582/1آماره تی )(، -0239/0)

اند. به این ترتیب، کاهش هایی که اهرم مالی کمتری )بیشتری( دارند، با مدیریت سود بیشتری )کمتری( مواجهشرکت

 رصدی در مدیریت سود شده است.د 39/2)افزایش( یک درصدی در اهرم مالی شرکت سبب افزایش )کاهش( 

شواهد حاصل از آزمون مدل رگرسیون چند متغیره نشان داد بین مدیریت سود و زیاندهی شرکت با توجه به ضریب تأثیر 

دار و مثبتی وجود دارد. در درصد رابطه معنی 1( در سطح خطای 0005/0( و احتمال آن )3291/8(، آماره تی )0512/0)

ود ده(، میزان مدیریت سود بیشتری )کمتری( روی داده است. به این ترتیب، افزایش )کاهش( احتمال های زیان ده )سشرکت

 درصدی در مدیریت سود شده است. 12/5وقوع زیان در شرکت سبب افزایش )کاهش( 

ب تأثیر شواهد حاصل از آزمون مدل رگرسیون چند متغیره نشان داد بین مدیریت سود و رشد فروش شرکت با توجه به ضری

-دار و مثبتی وجود دارد. شرکتدرصد رابطه معنی 1( در سطح خطای 0000/0( و احتمال آن )219/50(، آماره تی )0295/0)

هایی که رشد فروش بیشتری )کمتری( دارند، به میزان بیشتری )کمتری( درگیر مدیریت سود هستند. به این ترتیب، افزایش 

 درصدی در مدیریت سود شده است. 95/2افزایش )کاهش( )کاهش( یک درصدی در فروش شرکت سبب 

شواهد حاصل از آزمون مدل رگرسیون چند متغیره نشان داد بین مدیریت سود و اندازه هیأت مدیره شرکت با توجه به ضریب 

د دارد. دار و مثبتی وجودرصد رابطه معنی 1( در سطح خطای 0000/0( و احتمال آن )9292/2(، آماره تی )2959/0تأثیر )

 اند. به این ترتیب،تری( دارند، مدیریت سود بیشتری )کمتری( انجام دادهتری )کوچکهایی که اندازه هیأت مدیره بزرگشرکت

درصدی در مدیریت  59/29یک واحد لگاریتمی در تعداد اعضای هیأت مدیره شرکت سبب افزایش )کاهش( افزایش )کاهش(

 سود شده است.

مدل رگرسیون چند متغیره نشان داد بین مدیریت سود و استقلال هیأت مدیره شرکت با توجه به شواهد حاصل از آزمون 

داری وجود درصد رابطه معنی 1( در سطح خطای 2115/0( و احتمال آن )-5895/5(، آماره تی )-0523/0ضریب تأثیر )

-سود نیست و تغییرات آن منجر به تغییر معنیها عامل مؤثری بر وقوع مدیریت ندارد. به عبارتی استقلال هیأت مدیره شرکت

 شود. دار مدیریت سود نمی

شواهد حاصل از آزمون مدل رگرسیون چند متغیره نشان داد بین مدیریت سود و بزرگی مؤسسه حسابرسی شرکت با توجه به 

دار و منفی وجود ه معنیدرصد رابط 1( در سطح خطای 0000/0( و احتمال آن )-8122/9(، آماره تی )-0808/0ضریب تأثیر )

اند، مدیریت سود کمتری هایی که توسط حسابرسان بزرگ )سایر مؤسسات حسابرسی( مورد حسابرسی قرار گرفتهدارد. شرکت

اند. به این ترتیب، افزایش )کاهش( احتمال حسابرسی شدن شرکت توسط سازمان حسابرسی سبب )بیشتری( انجام داده

 ر مدیریت سود شده است.درصدی د 08/8کاهش )افزایش( 

 

 گیریو نتیجه بحث

ارائه شده در فرضیه اصلی پژوهش، رابطه بین پرداخت سود سهام و مدیریت سود ارزیابی شد. نتایج آزمون مدل رگرسیون 

 دار و مثبتی وجود دارد.نشان داد بین پرداخت سود سهام و مدیریت سود رابطه معنی

دار و معکوسی از متغیرهای اهرم مالی و پژوهش نشان داد مدیریت سود تابع معنی نتایج آزمون مدل رگرسیون چند متغیره

رفتارهای مدیریت  کاهش باعث بدهی ها طبق مفاد قراردادهایحسابرس بزرگ است. به این ترتیب افزایش اهرم مالی شرکت

برسی شرکت طبق شواهد منجر به گیری از حسابرس بزرگ جهت انجام حساشود. همچنین بهرهمدیران می طلبانهفرصت سود
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 طلبانه مدیران جهت گزارشگری سود طبق منافع شخصی خواهد شد.بهبود کیفیت حسابرسی و کاهش اقدام فرصت

دار و مستقیمی از متغیرهای اندازه، زیاندهی، شواهد نشان داد در مدل رگرسیون چند متغیره پژوهش، مدیریت سود تابع معنی

های دارای احتمال تر(، شرکتتر )بزرگهای با اندازه کوچکمدیره است. به این ترتیب در شرکت رشد فروش و اندازه هیأت

تر های دارای هیأت مدیره کوچکهای دارای رشد فروش کمتر )بیشتر( و همچنین شرکتزیاندهی کمتر )بیشتر(، شرکت

تر به واسطه داشتن انگیزه های بزرگرسد شرکتیابد. به نظر میتر(، امکان وقوع مدیریت سود کاهش )افزایش( می)بزرگ

های با های سیاسی، تمایل بیشتری به انجام مدیریت سود از طریق اقلام تعهدی اختیاری دارند. شرکتجهت کاهش هزینه

-رشد فروش بیشتر به واسطه داشتن انگیزه کاهش اثرات نامطلوب این نوسان، جهت رساندن سود به سطحی هموار تلاش می

ده بیشتر های زیان نمایند. شواهد نشان داد تمایل مدیران به مدیریت سود در شرکتد و به این ترتیب سود را مدیریت میکنن

های سود ده است؛ زیرا وجود زیان انگیزه دستکاری اقلام به منظور القای سودآوری شرکت را افزایش داده و مدیران از شرکت

-قضاوت و ه سطح مورد نظر اقدام به مدیریت سود نمایند. اگر مدیریت از صلاحدیدکنند جهت رساندن سودآوری بتلاش می

بود. بر اساس یکی از  خواهد طلبانهفرصت تحریف کند، مدیریت سود سود را و استفاده کرده خود منافع جهت در های شخصی

گردد؛ تر باعث ارتقای عملکرد شرکت کشود هیأت مدیره کوچبینی میهای موجود در مورد ساختار هیأت مدیره، پیشدیدگاه

زیرا وجود تعداد اعضای بیشتر در هیأت مدیره ممکن است منجر به افزایش مشکلات نمایندگی شود. برخی از اعضاء ممکن 

است کارکرد مناسبی نداشته و توانایی ایفای مناسب وظایف خود را از دست داده و بیشتر در جایگاهی سمبولیک قرار گیرند. 

 گردد.این صورت نظارت و کنترل کارآ بر مدیر عامل انجام نشده و انگیزه مدیریت سود در مدیران تقویت میدر 

داری از متغیرهای نسبت ارزش دفتری به نتایج آزمون مدل رگرسیون چند متغیره پژوهش نشان داد مدیریت سود تابع معنی

رسید عامل رشد و یا وجود تعداد بیشتر اعضای غیرموظف در یارزش بازار و استقلال هیأت مدیره نیست. هرچند به نظر م

هیأت مدیره بتوانند عامل تعیین کننده مدیریت سود و یا محرکی جهت کاهش و جلوگیری از وقوع مدیریت سود باشند، اما 

 فی است. شواهد معنی داری در این زمینه بدست نیامد. البته شواهد نشان داد ضریب تأثیر این متغیرها در مدل من
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