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ي هاشركتوجه نقد ناشي از عمليات و مديريت سود در 

پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران

∗∗مريم صفري ـ ∗بيتا مشايخي

1/12/84:تاريخ دريافت مقاله
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چكيده
ي توليدي پذيرفته شده در بورس اوراق  هاشركت رابطه بين وجه نقد ناشي از عمليات         در اين مطالعه  

. مورد بررسي قرار گرفتـه اسـت      1379-1382 طي دورة    ،بهادار تهران و رفتار اقلام تعهدي اختياري      
ي توليدي پذيرفتـه شـده در بـورس اوراق بهـادار     هاشركتفرض اصلي اين تحقيق آن است كه در         

 به منظور   .شود و ميزان مديريت سود بستگي به عملكرد شركت دارد          مي ت سود اعمال   مديري ،تهران
 ايجاد شـد  )CFO( پرتفوي جداگانه بر اساس وجوه نقد حاصل از عمليات 12بررسي ارتباط مذكور،    

 نـوع   3.ي مذكور آزمـون شـود     هاتا وجود تفاوت سيستماتيك در اقلام تعهدي اختياري بين پرتفوي         
 بـراي  ، آزمـون همبسـتگي و تحليـل رگرسـيون     ،شامل آزمون ميانگين اقلام تعهدي    آزمون مختلف   

 بـه كـار گرفتـه    ،گذارد ميي عملياتي بر تفاوت اقلام تعهدي اختياري اثر هافعاليت آيا   كهاينبررسي  
 نتايج  اين مطالعه حاكي از تاييد فرضيه اصلي تحقيق مبني بر انجـام مـديريت سـود  در        .شده است 

ي عمليـاتي   هـا فعاليـت  مشخص گرديد،  هنگـامي كـه         چنينهم.باشد مي مورد بررسي ي  هاشركت
ي افـزايش   ها تمايل دارند كه استراتژي    هاشركت،)بر مبناي وجه نقد ناشي از عمليات      (ضعيف است   

بر مبناي وجه نقـد ناشـي از        (ي با فعاليت عملياتي خوب    هاشركت ولي در مورد     .سود در پيش بگيرند   
شـود كـه    مـي شود ولي با بررسي پرتفوها مشاهده ميل كاهش اقلام تعهدي مشاهده    در ك ) عمليات

ي افزايشـي سـود از خـود    هـا ي با فعاليت خوب نيز تمايل به سياست      هاشركتتعداد قابل توجهي از     
ي هـا ي عملياتي بسيار عالي نيز تمايل به سياسـت        هافعاليتي با   هاشركتبعضي از   . دهند مي نشان

.دكاهشي سود دار

ي عملياتي هافعاليتمديريت سود؛ وجـوه نقد حاصل ازعمليات؛ : كليديهايهواژ
عالي ؛ كل اقلام تعهدي ؛ اقلام تعهـدي اختياري/خوب/ضعيف

) كنندهمكاتبه(عضو هيأت علمي دانشگاه تهران ∗

دانشگاه تهراندانشكده مديريت كارشناسي ارشد حسابداري  ∗∗



1385 ـ تابستان 44هاي حسابداري و حسابرسي ـ شماره بررسي 36

مقدمه 
 تغييـردر   ،ي خاص حسابداري  هادهند كه مديران از طريق انتخاب سياست       مي مطالعات نشان 

 يكي  .دنكن مي تعديلسودهاي گزارشي را    ،برآوردهاي حسابداري و مديريت اقلام تعهدي     

از اهداف اساسي وضع استانداردهاي حسابداري اين است كه اسـتفاده كننـدگان بتواننـد بـا                 

 پـس نيـاز حرفـه       ،اتخاذ كنند نسبتا مربوط و صحيحي     ي مالي تصميمات    هاصورتاتكاي بر   

ننـدگان بصـورتي    منـافع تمـام اسـتفاده ك   باشد كـه  ميبه آن شيوه از گزارشگري  حسابداري  

،آيـد  مـي   همان طور كه از تعريف مديريــت سـود بـر            از سوي ديگر،   . رعايت شود  مطلوب

،كنـد  مـي خـاص را تـأمين    اي  مديران براي رسيـدن به اهداف خاصـي كه منطقـاً منافع عـده          
 اسـتفاده كننـدگان    بـا هـدف تـأمين منـافع عمـومي         ايـن   كنند كه    مي طوري گزارش سود را   

ي مـالي در چـارچوب      هـا صـورت بـر مطلوبيـت   ابرسان وظيفه دارنـد كـه        حس .مغايرت دارد 

در نيـز    اسـتانداردهاي حسـابداري      كـه حـالي  در   ،صـحه بگذارنـد   استانداردهاي حسـابداري    

 در واقـع    .گـذارد  مـي  بعضي از موارد دست مديران را بـراي انتخـاب روش حسـابداري بـاز              

 مواقع باعث گمراه كننده شدن      شود كه مديريت سود در بعضي      مي ناشيجاييآنمشكل از   

ي مالي از نظر قرار گـرفتن در چـارچوب          هاصورت در حالي كه     ،شود مي ي مالي هاصورت

ي هـا صورتاستانداردهاي حسابداري مشكلي نداشته و حسابرسان از اين نظر نمي توانند بر             

ر  پس با توجه بـه ايـن موضـوع كـه سـود يكـي از مهمتـرين عوامـل د                     .مالي اشكالي بگيرند  
توانـد آنهـا را در    مي بودن سود قابل اتكا  آگاهي استفـاده كنندگان از      .ستهاتصـميم گيري 

.]19[اتخاذ تصميمات بهتر ياري دهد

ايـن آگـاهي    ي مالي   هاصورت به استفاده كنندگان از       سعي شده است كه    تحقيقاين  در

 شـده از سـود   شـود و از ايـن رو سـود گـزارش     ميمديريتداده شود كه گاهي اوقات سود 

ي خـود دقـت     هـا   در تصـميم گيـري      ددر اين صورت ايشان باي ـ    . واقعي متفاوت خواهد بود   

.ده و محتاط تر عمل نمايند آورعملبهبيشتري 

 بـراي آزمـون     ، بـورس اوراق بهـادار تهـران        پذيرفته شـده در    يهاشركتدر اين مطالعه    

ي عمليـاتي آنهـا بسـتگي       هـا فعاليـت ي سيستماتيك در اجراي مديريت سود كه به         هاتفاوت

.اندگرفته مورد بررسي قرار ،دارد
توسط مديريت  به راحتي انجام پـذير        ) CFO( از عمليات    حاصلوجه نقد   دستكاري در   

 را آگاهانه و عمداً معوق كرده يـا      ها وجه نقد مربوط به درآمدها يا هزينه       كهاينمگر  ،نيست

ي عمليـاتي   هافعاليت كه ميزان مديريت سود به       شود مي  در اين تحقيق فرض    .به جلو اندازند  
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براي كشـف هـر گونـه       ،CFOبر اساس ميزان     پر تفوي    12اين تحقيق با ايجاد   .بستگي دارد 

 آغاز،مذكور با مشخصات متفاوتها در اجراي مديريت سود ميان پر تفوي       مندنظامتفاوت  

شان را هنگـامي    د سودهاي  تمايل دارن  هاشركتبراي آزمون اين فرضيه كه      سپس  .گرددمي

تـر يـا بـالاتر از ميـزان     پـايين )شود ميگيرياندازهCFOكه با   (ي عملياتي شان    هافعاليتكه  

 آزمــون تفــاوت ميــانگين اقــلام تعهــدي و آزمــون ، مــديريت كننــد،هاســتقابــل قبــول آن

.شود ميتحليل رگرسيون اجرانيز همبستگي و 

ي گـزارش   ها بين مديريت سود و تقلب      فاصله ، طبق تحقيقات صورت گرفته    آنجا كه از  

نتـايج  ،نيستكه وظيفة اصلي حسابرسان كشف تقلب       جاييآنشده چندان زياد نيست و از       
هـم بـه اسـتفاده       را   كه مديريت سود كرده اند    يي  هاشركتخطر وجود تقلب در     اين تحقيق 

.كند مييادآوريكنندگان و هم به حسابرسان 

ارايـه  مديريت سود   تعاريفي از بعد در قسمت    : بدين صورت است   در ادامه مقاله  ساختار  

در قسـمت   .گيـرد  مي  مديريت سود مورد بررسي قرار     گيرياندازهسوم در قسمت    .شودمي

.گـردد  مـي  ارايه،سـتهاه تحقـيق كه شامل مدل و روش آزمون فرضـي        شناسيروشچهارم

ـــمت ــنجمدر قس ــق  پ ــايج تحقي ــمت در ، نت ــه گيـ ـ قس ــم نتيج ـــمت،ريشش ــتمدر قس  هف

قـرار   بحـث   پيشنهادها براي تحقيقات آتي مـورد     آخر در قسـمت  و   ،ي تحقيق هامحدوديت

.گرفته است

تعريف مديريت سود
:   كرده اندارايهمديريت سود را از  تعريف زير هيلي و والن

دهد كه مدير براي گزارشگري مالي از قضـاوت شخصـي            مي مديريت سود زماني رخ   "

كنـد، و ايـن كـار را بـا هـدف گمـراه كـردن برخـي از سـهامداران دربـاره              مي تفادهخود اس 
عملكرد واقعي اقتصادي و يـا بـراي تـأثير در نتـايج قراردادهـايي كـه بـه ارقـام حسـابداري                        

]13[". دهد مي انجام،گزارش شده بستگي دارند

حسـابداري  ي هـا اختيار شـركت در انتخـاب سياسـت       به عنوان    مديريت سود اسكات به   

.]18[كند  مياشاره،براي دستيابي به برخي اهداف خاص مدير

 دسـتيابي بـه قسـمتي از پـيش          بـه منظـور   مديريت  سود توسط   دستكاري  فرن و همكاران    

 برآوردهاي قبلي   ،گراني تحليل هامانند پيش بيني  (»سود مورد انتظار  «هاي مربوط به    داوري

]. 4[كند مي تعريف، مديريت سودبه عنوانرا )مديريت و يا كاهش پراكندگي سودها
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تشــويق  : كننــد مــيتعريـف  مــديريت ســوددو انگيــزه اصـلي بــراي  كـلاگ و كــلاگ  
.]16[ براي خريد سهام شركت و افزايش ارزش بازار شركتگذارانسرمايه

  بـه نظـر  .مباحـث مربوط به منافع را عنـوان كرده اسـت  كاملاً نظري،هدي  در يك مقال
ي اطلاعـات   عـدم تقـارن     معمـولاً از اسـتفاده مـديران از مزايـاي          مـديريت سـود   د كـه    رس ـمي

اسـت اسـكات    شـده توسـط      ارايـه  كانون تعريف    مسئله، اين   .]10[شود مي سهامداران ناشي 
 بـراي   ، اولاً . اسـت  مهـم را مطـرح نمـوده      حـداقل دو مسـئله      ، در مباحث مـذكور    ، دي .]18[

، ثانيـاً  .شـود دستكاري  سود  ،شود مي تامينگذارانهسرماي كه توسط    انافزايش پاداش مدير  
.داشـته باشـد  ارزش شـركت   بهتـري از   بالفعل تمايل دارند كه بازار برداشت گذارانسرمايه
 كـه ايجـاد     ، قـديمي  گـذاران سـرمايه  جديد به    گذارانسرمايه انتقال ثروت بالقوه از      ،بنابراين

.]10[آيد مي به وجود،د هستنمديريت سودكننده يك تقاضاي داخلي براي 

 مديريت سودگيرياندازه
 اقـلام تعهـدي     . مديريت سود عموماً متوجه اقلام تعهدي بوده اسـت         ه دربار  موجود مطالعات

 كـه شـامل هزينـه    گـردد،  مـي وجـوه نقـد حاصـل از عمليـات حاصـل     تفاوت بين سـود و   از  
ي هـا حسـاب از قبيل(ه نقد ي جاري به غير از وجهابدهي و ها داراييرات دري تغي ،استهلاك
 بـا ايـن فـرض كـه         ، در نتيجـه   .باشـد  مـي  )ي پرداختنـي  هاحسابو   موجودي كالا    ،دريافتني

افـزايش يـا   ، تنهـا راه باقيمانـده بـراي دسـتكاري سـود           ،جريان وجه نقد دستكاري نمي شود     
.كاهش اقلام تعهدي است
 و سـطح نرمـال اقـلام    افزايش يـا كـاهش تـا چـه ميـزان اسـت      ": اما سؤال اين است كه      

"تعهدي چقدر است ؟
 براي تخمـين اقـلام تعهـدي     "جونز"شناسيروش از    به بعد،  90دهه  بسياري از مطالعات    

 اولين مشكل اين است كـه كـدام قسـمت از اقـلام        .انداختياري و غير اختياري استفاده كرده     
دسـتكاري  بـه  انـد  تو مـي  و كدام قسمت  ) غير اختياري (تعهدي مربوط به سطح فعاليت است       

 مطالعات پيشين بر روي اقلام تعهدي خاصـي كـه بيشـتر از بقيـه در                 .)اختياري(مربوط باشد 
 مديريت  اتر تحقيق د.استمتمركز شده   ،معرض استفاده براي اهداف مديريت سود بودند      

 زيـادي  مطالعات، در ابتدا. سود استدر موردگيري اختيار مديريت    سود جزء اساسي اندازه   
متغيرهـاي  كردند اقلام تعهدي اختياري را بر اساس ارتباط بـين كـل اقـلام تعهـدي و                  تلاش

 انجـام لـي و دي آنجلـو  يهتوسطكه اولين بار مطالعاتاين در  . كنند گيرياندازه،توضيحي
 سـود  در مـورد  را به عنوان مقياس اختيار مديريت آن در ات كل اقلام تعهدي و تغيير   ،شدند
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ي غير اختياري مـؤثر     هاونز يك روش رگرسيون براي كنترل عامل      ج.]12و7[به كار بردند  
 بـين كـل اقـلام تعهـدي و تغييـر در فـروش و           كه بـر اسـاس آن     بر اقلام تعهدي معرفي كرد      

.]9[شود ميبرآوردارتباط خطي ، يك )اموال و ماشين آلات و تجهيزات(ي ثابت هادارايي
كـه در تحقيقـات اخيـر در زمينـه مـديريت      يي هـا مدل سه گروه از     ،)1(در نگاره شماره    

.  نشـان داده شـده اسـت   ،سود به عنوان تعريف اقلام تعهدي اختياري در نظر گرفته شده انـد          
ي مبتنـي بـر    هـا مدل،در گروه دوم  . شود مي  در نظر گرفته   كل اقلام تعهدي  ،در اولين گروه  

آنهـا  قلام تعهـدي    اين مطالعات اغلب روي صنايع مشخصي كه ا        خاص بوده و     اقلام تعهدي 
يهـا ويژگـي ،در گـروه سـوم    . متمركز است ، است و به قضاوت نياز دارد      گيرياندازهقابل  

.گيرد مي سود مورد آزمون قراراترفتار اثريي شناسا به منظور آماري سود
مـدل تعـديل   "شيوه دچو و همكـاران كـه بـه            در اين تحقيق اقلام تعهدي اختياري به        

ابتدا كـل اقـلام تعهـدي بـه         در اين شيوه    ]. 10[گردد مي  محاسبه ،رديد مشهور گ  "شدة جونز 
:شود ميشكل زير محاسبه

) 1   (CFONITA −=

سـود خـالص  NIوجـوه نقـد حاصـل از عمليـات و     CFO،كـل اقـلام تعهـدي   TA١كه 
غييـر در فـروش و نيـز بهـاي      زير در مورد كل اقلام تعهدي در مقابل تمدلسپس ٢.باشدمي

٣:شود مي برازش،ي ثابت دورههاتمام شده دارايي

)2 (ititititititit APPEAREVATA εγβα ++∆+= −−− )/()/()/( 1111
ــن رابطــه  ــراي شــركتt در ســالتعهــدياقــلام كــل TAitكــه در اي ــغi،∆REVitب مبل

 1. Total Accruals
تهيهاي  طبقه5 وجوه نقد در ايران متفاوت از استاندارد بين المللي آن و بر مبناي جريان صورت كهاين با توجه به .2

همان وجوه نقد حاصل از عمليات محاسبه شده طبق CFO) 1( در رابطه شماره كهاينگردد و نيز با عنايت به مي
ي پذيرفته شده هاشركتي مالي هاصورتاز  لذا وجوه نقد حاصل از عمليات استخراجي ،استاندارد بين المللي است

.   مطابق استاندارد بين المللي تعديل شده است،در بورس اوراق بهادار تهران
تنها فرق مدل . شود مي لازم به ذكر است كه براي برآورد ضرايب مدل تعديل شدة جونز از همان مدل جونز استفاده.3

ي دريافتني از تغييرات فروش به هنگام محاسبه هاحسابتغييرات  كم كردن ،تعديل شدة جونز با مدل اصلي جونز
نه در زمان چرا كه در مدل جونز به طور ضمني فرض بر آن است كه اقلام درآمد،.اقلام تعهدي غير اختياري است

و، مورد اعمال نظر )دوره برآورد(و نه در زمان تخمين مديريت سود ) دوره رويداد(برآورد پارامترهاي مدل 
را در دوره )  درآمد(با نقض اين فرض، تغييرات فروش ) 1995(دچو و همكاران .دستكاري مديريت قرار نمي گيرند

.دانند ميبرآورد را نيز نشأت گرفته از مديريت سود
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ي هـا دارايـي مبلـغ  i،PPEit شـركت بـراي قبلدرآمدهاي سال مبلغ  منهاي t سالدرآمدهاي

بـراي شـركت   قبـل سـال  پايان  در ها كل داراييi،Ait-1 براي شركتtثابت ناخالص در سال

i، ضرايبα،β و γو  ، ضرايب مدل جونز εit در سالمدلخطاي tبراي شركت iباشد مي.

 اقلام تعهدي اختيارييهاشاخص.1نگاره

ي مبتني بر كل اقلام تعهدي هامدل-1

ي اختياريشاخص اقلام تعهدمحقق
]7[كل اقلام تعهدي)1985(هيلي 

]8[تغيير در كل اقلام تعهدي)1986(دي آنجلو 

)1991(جونز 
پسماند رگرسيون كل اقلام تعهدي در مقابل تغيير در فروش و بهاي تمام شده 

].9[ي ثابتهادارايي

مدل تعديل شده "–) 1995(دچو 
"جونز

قابل تغيير در فروش و بهاي تمام شده پسماند رگرسيون كل اقلام تعهدي در م
ي دريافتني در هاحسابكه درآمد از طريق تغيير در اي ي ثابت به گونههادارايي

.]10[شود ميدورة رويداد تعديل
كانگ و سيواراماكريشنان 

)1995(
ي تعديل شده با هابدهيي جاري غير نقدي منهاي هاپسماند رگرسيون دارايي

].11[ي ثابتها، و بهاي تمام شده داراييها هزينه،مدهاتوجه به افزايش درآ

ي مبتني بر اقلام تعهدي خاصهامدل-2

)1988(مك نيكولس و ويلسون
پسماند رگرسيون ذخيره (مانده ذخيره مطالبات مشكوك الوصول  برآورد شده 

مطالبات مشكوك الوصول روي مانده ذخيره اول دوره و مطالبات سوخت شده 
].12) [آتيجاري و 

].13[مانده ذخيره زيان وام )1996(بيور و انگل 

)1997(بنيش 
، شاخص حاشيه فروش،ي دريافتنيهاحسابشاخص تعداد روزهاي بازيافت 

 شاخص هزينه اداري، كل اقلام ، شاخص استهلاك،شاخص كيفيت دارائي
.]14[هاتعهدي به شاخص كل دارايي

.]15[خيره زيان سالانه براي بيمه گران اموالرشد ذ)1998(بيور و مك نيكولس 

ي مبتني بر روش توزيع فراواني هامدل-3

)1997(بورگ استالر و دچو 
ي گذشته با هاسالفراواني مقايسه سود سالانه با سطح سود صفر و مقايسه سود 

] 16[سود مورد انتظار 

سالانه با سطح سود صفر و مقايسه سود فصل قبل فراواني مقايسه سودهاي فصلي )1999(دي جورج و همكاران 
.]17[ي تحليل گران هابا پيش بيني

يز   )NDAC(1تعهدي غيراختياري اقلام   ن بطه     به    به  ) 3(از را دست شرح زير 

:آيدمي

1. Non-Discretionary Accruals
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)3 ()/(]/)[()/( 1111 −−− +∆−∆+= ititititititit APPEARECREVANDAC γβα

-t  سـال  ي دريـافتني هـا حساب منهاي t سالي دريافتنيهاحسابREC∆كه در اين مدل

) 2(در مـدل  از طريق روش تخمين حـداقل مربعـات   نيز γوα  ،β بوده و  iي شركت برا1

:شود مينيز به اين طريق محاسبهDAC(1(اقلام تعهدي اختياري.دنآي ميبه دست

)4 (ititit NDACTACDAC −=

 شـده در زمينـه     ارايـه ي  هـا مـدل از  اي  اي، مجموعـه  در مطالعـه  ) 1995(دچو و همكاران    
، مـدل جـونز   )1986(، مـدل دي آنجلـو     )1985(كشف مديريت سـود از جملـه مـدل هيلـي            

از مدل جونز را اي  و مدل صنعت را مورد بررسي قرار داده اند و شكل تعديل شده       ،)1991(

ي هـا ويژگـي  و  قـرار داده   مقايسه   مذكور را مورد  ي  هامدلر ادامه،    ايشان د  .اند داده ارايهنيز  

 نتايج اين مطالعـه حـاكي از برتـري    .اند دادهارايهيش ها و ضعف هاهر مدل را به همراه قوت     

دليل انتخاب اين مدل در تحقيق      . باشد مي عديل شده جونز براي كشف مديريت سود      مدل ت 

2.]8[گيرد ميهمكاران نشات از استناد به مقاله دچو و ،حاضر نيز

 تحقيقروش شناسي
در . باشـد  مـي اين تحقيق از نوع تحقيقات شبه تجربي در حوزه تحقيقات اثبـاتي حسـابداري            

ي هـا شركتي همراه مربوط به هايادداشتي مالي و    هاصورتاين تحقيق اطلاعات مالي از      

ه  آمـد  دسـت بـه دار تهـران    سازمان بورس اوراق بها   ي فشرده هالوح و با كمك     مورد مطالعه 

.است

زماني تحقيقهو دورآماري نمونه 

 پذيرفته شده در بـورس اوراق بهـادار تهـران بـراي دوره         توليدي يهاشركت،جامعه آماري 

شرايط زير انجـام شـده كـه بـراي          اعمال  گيري به روش حذفي با       نمونه .است1382تا1376

: اب شده است شركت انتخ– سال 437معادل اي  سال نمونه4

1. Discretionary Accruals
 رجوع شود به  مقاله دچو و ، مديريت سودگيرياندازهود در زمينه كشف و ي موجهامدلبراي آشنايي بيشتر با جزئيـات انواع . 2

).1995(همكاران 
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. باشدمنتهي به پايان اسفند ماه شركتپايان سال مالي.1

 معاملـه  مسـتمر  به طـور   در بورس اوراق بهادار تهراندر دوره مورد مطالعه سهام شركت   .2

١.د باششده

. تغيير سال مالي نداده باشدشركت در دوره مورد مطالعه .3

.ددر دسترس باششركت در دوره مورد مطالعه اطلاعات مالي .4
 از ٣ آزمـون ه و دوراسـت 1382تـا 1376 از سـال   ٢دوره برآورد اقلام تعهدي اختيـاري     

.است1382تا1379سال 

فرضيه تحقيق

:فرضيه تحقيق عبارت است از

 مـديريت سـود   ،ي توليدي پذيرفتـه شـده در بـورس اوراق بهـادار تهـران          هاشركتدر  "
."شود مياعمال

.گردد ميارايهاين فرضيه و نتايج حاصل از آنها ي آزمون هاروش،در ادامه تحقيق

هاساختار پرتفوي

هـا شـركت ي عملياتي   هافعاليت بسته به    ،در اين تحقيق تفاوت درجات انگيزه مديريت سود       
بـه سـختي قابـل      CFO.گيـرد  مـي   مـورد بررسـي قـرار      ،شـود  مـي  گيـري انـدازه CFOكه با   

 را معـوق  ها نقد مربوط به درآمدها يا هزينه عمداً وجههاشركتكهايندستكاري است مگر    

ي عملياتي  هافعاليتتواند يك شاخص خوب براي       مي CFO،بنابراين. 4كرده يا جلو اندازند   

ي هـا قـوي بـراي اسـتفاده از اسـتراتژي    اي  يك شركت با عملكرد بـد، انگيـزه      .شركت باشد 

 انگيزه نسـبتاً ضـعيفي   عموماً، در حالي كه يك شركت با عملكرد خوب    ،افزايشي سود دارد  

ي بـا عملكـرد   هـا شركت به استثناي بعضي از      ،ي كاهشي سود دارد   هابراي كاربرد استراتژي  

.باشد مي ماه1 عدم توقف معاملاتي به مدت حداكثر ، منظور از معامله مستمر. 1
2. Event Period
3. Estimation Period

نجر به تعويق و يا جلو انداختن شناسايي  خود مهاشركت توجه به اين نكته ضروري است كه فعاليت خاص برخي .4

توان به پيش فروش تلفن همراه توسط شركت مخابرات و يا پيش فروش  ميشود كه از جمله ميهادرآمدها و هزينه

شناسايي بايستي چنين عملكردي از تعويق يا جلو انداختن عمدي . ي خودرو سازي اشاره كردهاشركتخودرو در 

. مجزا كرد،ه منظور مديريت سود بهادرآمدها و هزينه
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لازم بـه ذكـر    . نماينـد  مـي  فوق العاده خوب  كه عكس اين استراتژي را به طور موقت اتخاذ            

بـه  . شـود  مياستفادهCFO از معيار هاشركتاست كه براي تعيين خوب يا بد بودن عملكرد   

سالانه يك شركت منفي باشد، اين به معناي عملكرد بـد يـا ضـعيف               CFOعنوان مثال اگر      

سالانه آنهـا در بـالاترين سـطوح قـرار     CFOيي كه   هاشركتشركت در آن سال است و يا        

.انددارند داراي عملكرد فوق العاده خوب بوده

پراكنـدگي سـودهاي    انگيزه مديران براي اعمال مديريت سود، ممكن است كم كـردن            

، كـاهش هزينـه ماليـات بـر درآمـد     ،افـزايش قيمـت سـهام    ،گزارش شده و هموارسـازي آن     

ي ها حداكثر كردن پاداش مديران يا كاهـش قابل توجه هزينه         ،نمايش بهتر عملكرد شركت   
،بـا در نظـر گـرفتن ايـن مفروضـات بـه عنـوان پـيش زمينـه تحقيـق                    .   باشد ،سيـاسي شركت 

در ايـن  .  طبقـه بنـدي  شـدند    CFOبر مبناي ميزان    ) پرتفوي( گروه   12ي نمونه در  هاشركت

 بكـار  ،طبقه بندي، روشي كه مك نيكولس و ويلسـون  در مطالعاتــشان اسـتفاده كـرده انـد                

منفـي  CFOيي كـه    هـا شـركت  بـدين صـورت كـه دو پرتفـوي بـراي             ،1گرفته شـده اسـت      

آنهـا مثبـت   CFOيي كـه  هـا شـركت  پرتفوي براي  10داشتند و   ) عملكرد نامطلوب تجاري  (

.]11[ايجاد گرديد) عملكرد مطلوب تجاري(

آزمون مديريت سود 

 ايـن   .گيـرد  مـي  قـرار استفاده  مورد   روش براي آزمون فرضيه مديريت سود        3در اين تحقيق  

دو و   ) تفـاوت ميـانگين اقـلام تعهـدي        بر مبنـاي  ( يك آزمون تحليل توصيفي       شامل هاروش

.باشد مي)يب همبستگي و تحليل رگرسيوني ضربر مبناي(آزمون تحليل استنباطي 

تفاوت ميانگين اقلام تعهدي 
ــلام تعهــدي    ــين اق ــاوت سيســتماتيك ب ــه تف ــن مطالع ــاشــركتدر اي ــا ه ــي و CFOي ب منف

 تحـت فرضـيه عـدم اعمـال مـديريت      .مثبت مورد بررسي قـرار گرفـت  CFOي با  هاشركت

 اما تحـت فرضـيه      .ي مختلف مشابه خواهد بود    ها ميانگين اقلام تعهدي در بين پرتفوي      ،سود
ي مـذكور احتمـالا مشـابه       هـا وجود مديريت سود ميانگين اقلام تعهـدي در ميـان پـر تفـوي             

ايجاد كردند و بررسي كردند كه آيا تفاوت سيستماتيكي در CFO پر تفوي 10)1998(مك نيكولس و ويلسون . 1

TAي هاميان پرتفويCFOكند كه  مي اين مطالعه تأييد.وجود دارد يا خيرCFOتواند يك متغير جدا كننده  مي

.خوب براي اقلام تعهدي باشد
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در ) رونـد افـزايش سـود   (رود ميـانگين اقـلام تعهـدي مثبـت          مي  در واقع انتظار   .نخواهد بود 

ثبت بايد براي منفـي      حجم ميانگين اقلام تعهدي م     .منفي مشاهده گردد  CFOي با   هاپرتفوي

رود يـك كـاهش تـدريجي در ميـانگين كـل        مي  انتظار .بيشتر باشد CFOي  هاترين پرتفوي 

CFOي    هـا تا بيشـترين پرتفـوي    CFOي  ها هنگامي كه از منفي ترين پرتفوي      ،اقلام تعهدي 

هرچنـد ممكـن اسـت ميـانگين اقـلام تعهـدي برخـي از               . مشـاهده گـردد    ،كنـيم  مي حركت
. هايي منفي گرددهاي منفي نيز با اتخاذ سياستتفويها، با پرشركت

همبستگي سود خالص و وجوه نقد حاصل از عمليات 
 و نيز براي هـر پرتفـوي بـه طـور     ها براي كل دادهNI و CFO  همبستگي بين ،در اين مطالعه  

 انتظـار ، تحـت فرضـيه عـدم وجـود مـديريت سـود      . مورد آزمون قرار گرفته است ،جداگانه

همبستگي مثبتي بين دو متغير پيدا شود، چرا كه هر دو متغيـر نشـان دهنـده عملكـرد                   رود  مي

بـين  ) 54/0(بـراي مثـال، مـك نيكـولس و ويلسـون  يـك همبسـتگي مثبـت           .شركت هستند 

 الزاماً چنـين همبسـتگي      ، سود را مديريت كنند    هاشركت اما چنانچه    .متغيرها گزارش كردند  

 همبسـتگي منفـي   ،رود مـي  انتظـار  ،ر برخي موارد افراطـي     البته د  . مشاهده نخواهد شد   ،مثبتي

.مشاهده گردد

ارتباط اقلام تعهدي و وجوه نقد حاصل از عمليات 
توان مستقيماً از طريق بررسي رگرسيون اقلام        مي  را CFOرابطه بين اقلام تعهدي اختياري و       

بزرگترين عامـل   CFO. و تعدادي متغير كنترل آزمون كرد      CFOتعهدي اختياري در مقابل     
 انتظـار نمـي   ،تحت شرايط عدم مديريت سـود . ستهاشركتمؤثر بر تصميمات حسابداري    

 در اين تحقيق رابطه     ،لذا. و اقلام تعهدي اختياري يافت شود      CFOرود همبستگي مهمي بين     
بـراي  ) متغير موهـومي (يك شيب ساختگي  و نيزNI  وCFOخطي اقلام تعهدي اختياري و 

CFO  اين متغيـر موهـومي      . برازش شده است   ، كردن علامت مثبت و منفي آن       جهت متمايز 
  هنگـامي كـه   .گيـرد  مـي  )0(و چنانچه مثبت باشد مقدار      )1( منفي باشد مقدار     CFOچنانچه  
NI عموماً بر اقلام تعهـدي اثـر منفـي گذاشـته  و      CFO،كنند مي  سود را مديريت   هاشركت

 اما بـر  .گذارد مياست اقلام تعهدي شركت اثرنيز به عنوان شاخص عملكردي ديگر،  بر سي      
ممكـن  ) سود خـالص (NI پس .تواند موضوع مديريت سود واقع شود  مي CFO،NIخلاف  

 رابطـه منفـي بـا    CFOكهحالي در ،است كه رابطه مثبتي با اقلام تعهدي اختياري داشته باشد         
ق جاري در نظر گرفته      براي تحقي  ، رابطه رگرسيون زير   .اقلام تعهدي اختياري خواهد داشت    

: شده است 
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)   5(ititititit CFODCFONIDAC εββββ ++++= *3210

سود خـالص  i،NIit براي شركتt در سال    اقلام تعهدي اختياري   DAitكه  در آن     
بــراي شــركتtدر ســال   i  ،CFOit ال وجــوه نقــد حاصــل از عمليــات راي tدر ســ بــ  

 زمـاني  .اسـت ) 0(و در غير اين صـورت  ) 1(ابر  برD منفي باشد،  CFO  و چنانچهiشركت
 باشـد، در سـطح پرتفوهـا تفـاوت درمـديريت سـود وجـود              دارمعني از لحاظ آماري     β3كه  

.خواهد داشت

نتايج تحقيق
 مثبـت   CFO منفـي و بقيـه داراي        CFO مورد داراي    70، شركت مشاهده شده   - سال 437از  

10 منفــي و CFO پرتفــوي بــا 2: شــد  در نظــر گرفتــه CFO پرتفــوي بــر اســاس 12.بودنــد
2ي مشـاهده شـده منفـي بـه طـور مسـاوي بـه هـر يـك از          هـا CFO. مثبتCFO پرتفوي با

ي مثبـت مشـاهده شـده نيـز بـه همـين       هـا CFO منفي تخصيص داده شـدند و  CFO پرتفوي

 و  NI، ميـانگين    )2(  در نگـاره شـماره        1. پرتفـوي مثبـت تخصـيص داده شـدند         10ترتيب به   

CFO    نشـان داده  ) داخـل پرانتـز  ( و اقلام تعهدي را به همراه خطاي استاندارد مربوط به آنهـا
 همـانور كـه ملاحظـه      . شده است  ارايه تعداد مشاهدات هر پرتفوي در ستون اول         .شده است 

. پرتفوي ديگـر مثبـت اسـت       10 پرتفوي اول منفي و براي       2 براي   هاCFOشود، ميانگين   مي
مشـابهي نشـان   ) مثبت يـا منفـي   ( نيز بايد علامت     NI ميانگين   ،ددر صورت عدم مديريت سو    

بـر مبنـاي   ( از نظر عملكردي هاشركت بدترين و بهترين ،رفت مي همان طور كه انتظار  .دهد
رســد كــه عمــل مــديريت ســود بيشــتري را در مقايســه بــا ديگــر  مــيبــه نظــر) CFOميــزان 

2.اندي مورد مطالعه به كار بردههاشركت

 لازم به ذكر است كه تخصيص مشاهدات به پرتفوهاي مذكور، به ترتيب منفي به مثبت بوده و به شكلي انجام گرفته .1
.است كه تعداد نسبتا مساوي در هر پرتفوي قرار داشته باشند

شته هاي منفي و مثبت، به صنايع خاصي تعلق نداCFOهاي به عمل آمده توسط نويسندگان اين مقاله،  طبق بررسي.2
تواند  بنابراين انجام اين مطالعه به تفكيك صنايع مي.انداند و به طور تصادفي متعلق به كليه صنايع مورد مطالعه داشته

.نتايج متفاوتي به دنبال داشته باشد
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 گانه12ي هاميانگين و خطاي استاندارد ارقام مربوط به  پرتفوي.2نگاره 

NICFOTADACتعداد نمونه شماره پرتفوي

135
118/0-

)0799/0(
2186/0-

)0497/0(
1006/0

)0590/0(
1503/0

)0500/0(

235
0106/0-

)0285/0(
0308/0-

)0031/0(
01970/0

)0283/0(
0514/0

)0262/0(

334
0691/0

)0257/0(
0141/0

)0018/0(
0541/0

)0262/0(
0697/0

)0279/0(

437
1670/0

)0472/0(
0546/0

)0018/0(
1130/0

)0475/0(
1286/0

)0487/0(

537
0984/0

)0308/0(
0924/0

)0019/0(
0073/0

)0307/0(
319/0

)0303/0(

637
1267/0

)0127/0(
1270/0

)0018/0(
0008/0-

)0131/0(
0051/0

)0139/0(

737
1546/0

)0150/0(
1560/0

)0011/0(
0008/0-

)0151/0(
0119/0

)0171/0(

837
1438/0

)0165/0(
1819/0

)0015/0(
0386/0-

)0160/0(
0349/0-

)0156/0(

937
1927/0

)0114/0(
2246/0

)0027/0(
0321/0-

)0115/0(
0038/0-

)0141/0(

1037
2176/0

)0163/0(
2770/0

)0026/0(
06/0-

)0169/0(
0365/0-

)0152/0(

1137
2408/0

)0126/0(
3351/0

)0033/0(
0946/0-

)0125/0(
14/0-

)0604/0(

1237
3270/0

)0221/0(
4905/0

)0161/0(
1638/0-

)0310/0(
1538/0-

)03129/0(

- CFO 70- منفي
0643/0

)0426/0(
1247/0-

)0264/0(
0601/0

)0328/0(
1008/0

)0287/0(

CFO 367-- مثبت
1746/0

)0082/0(
1968/0

)0073/0(
0223/0-

)0086/0(
0128/0-

)0107/0(

437 كل--
1364/0

)0105/0(
1853/0

)0075/0(
0091/0-

)0090/0(
0054/0

)0103/0(

 بـر مجمـوع     ،مگـن شـدن   در ضمن تمامي متغيرهـاي فـوق بـه منظـور ه           . باشند مي  خطاي استاندارد  ،ارقام داخل پرانتز  * 
 وجـوه نقـد حاصـل از    ، به ترتيب بيـانگر سـود خـالص   DAC،و NI،CFO،TA.اندي اول دوره تقسيم شده   هادارايي

.باشند ميعمليات، كل اقلام تعهدي و اقلام تعهدي اختياري

 بر اين دلالت دارد كـه تعـديلات سـودها بـه             هاپرتفوي) كل اقلام تعهدي   (TAميانگين  

 مثبـت متفـاوت   CFOي بـا  هـا شركت منفي و   CFOي با   هاشركتماتيك بين   صورتي سيست 
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 بـراي  TA  مثبت است در حالي ميانگين  ، منفيCFO يها براي پرتفويTA ميانگين .است

 بـا بررسـي اقـلام تعهـدي         . منفـي اسـت    5 و 4،  3 به غير از پرتفوي      ، مثبت CFOي  هاپرتفوي

اقلام تعهدي اختياري بر اين دلالت دارد كـه       .  يدآ مي دستبه نتايج تقريباً مشابهي     ،اختياري

گيرنــد در حــالي كــه  مــي منفــي اســتراتژي افــزايش ســود در پــيش CFOي بــا هــاشــركت

ي مختلفـي از خـود نشـان       هـا ي مختلـف واكـنش    هـا  در پرتفوي  ، مثبت CFOي با   هاشركت

ختيـاري   افـزايش اقـلام تعهـدي ا      7 و   6،  5،  4،  3دهند، به اين صورت كـه در پرتفوهـاي          مي

 كـاهش اقـلام تعهـدي    12 و 11، 10، 9، 8ي هـا شـود در حـالي كـه در پرتفـوي          مي مشاهده

ي مـورد   هـا شـركت تواند دلالت بر اين داشـته باشـد كـه بعضـي از               مي  اين .شود مي مشاهده
مطالعه علي رغم عملكرد خوب تمايل بـه اسـتفاده از سياسـت افـزايش سـود از خـود نشـان                     

 ايراني بر اقلام تعهـدي نشـات   گذارانسرمايهد از تاكيد بيش از حد توان مي  كه اين  ،دهندمي

يعنـي بـا    (ي بـا فعاليـت بسـيار عـالي          هـا شركتاز سوي ديگر بعضي از      ]. 2 و   1[گرفته باشد 

، از سياست كاهشي سود استفاده كـرده انـد        ،)بالاترين سطح از وجوه نقد حاصل از عمليات       

.]20[مانند يون و ميلر است كه اين مطابق با برخي تحقيقات خارجي  

آزمون تفاوت ميانگين اقلام تعهدي 

ي هـا توانـد دلالـت بـراين داشـته باشـد كـه شـركت رويـه         مـي اقلام تعهدي اختيـاري مثبـت     

 اقلام تعهدي منفي نيـز بـر ايـن دلالـت     .حسابداري جهت افزايش سود را به كار گرفته است  

ه و يـا مـديريت سـودي انجـام نـداده      دارد كه شركت يا سياست كاهشي سود در پيش گرفت         

ي هاشركت چون بسياري از     ، منفي باشد  TAرود كه    مي  چرا كه به طور معمول انتظار      .است

، هزينه نقصان و انقضـاء     ،ي غير نقدي مانند هزينه استهلاك     هاتوليدي ممكن است كه هزينه    

ين اقـلام تعهـدي    نتايج آزمون تفاوت ميانگ1.مشكوك الوصول، داشته باشندهزينه مطالبات

 تنها تفاوت ميانگين اقلام تعهدي بـين  ، در اين بخش .خلاصه شده است  ) 3(در نگاره شماره    
 در بـين كـل      . مثبـت گـزارش شـده اسـت        CFOي با   هاشركت منفي و    CFOي با   هاشركت

 بـا اهميـت و بـا      ،آمارياي   به گونه  ، منفي CFOي با   هاشركت ميانگين اقلام تعهدي     ها،داده

 تفـاوت   . مثبت اسـت   CFOي با   هاشركت درصد، بالاتر از ميانگين اقلام تعهدي        99اطمينان  

CFOي  هـا  تمام اقلام تعهـدي اختيـاري پرتفـوي        . بسيار مهم يا با اهميت است      TAدر مورد   

.توجه داشته باشيد كه متغير كنترلي تورم در اين تحقيق در نظر گرفته نشده است. 1
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ي هـا  درصد، بزرگتـر از اقـلام تعهـدي پرتفـوي          99منفي نيز به شكل معنا داري و با اطمينان          

CFO  ي با عملكرد ضـعيف در  هاشركت اين فرض كه مديريت      ،ه نتايج حاصل  . مثبت هستند

 تمايـل بـه اسـتفاده از        ،ي بـا عملكـرد قـوي، بـه طـور ميـانگين            هـا شركتمقايسه با مديريت    

اين نتايج مطـابق بـا  نتـايج  مـك نيكـولس و       . كند مي  را تاييد  ،استراتژي افزايش سود دارند   

 طبقـه بنـدي    CFO بر اسـاس     هاشركتلذا وقتي كه    ]. 20 و   17[ و يون و ميلر است     ،ويلسون
ي بـا  هـا شـركت  در . كم تمايل به افـزايش اقـلام تعهـدي دارنـد           CFOي با   هاشركت،شوند

CFO          بنـابراين بـا آزمـون    . شـود  مـي  بالا نيز معمولا تمايل به كاهش اقـلام تعهـدي ملاحظـه

تـه  ي توليـدي پذيرف   هـا شـركت  فرضيه تحقيق مبني بر مديريت سود توسـط          ،تفاوت ميانگين 

.شود مي تاييد،شده در بورس اوراق بهادار تهران

 نتايج آزمون تفاوت ميانگين اقلام تعهدي.3نگاره 

واريانسميانگين اقلام 
ي باهاشركتتعهدي

CFOمنفي 
ي باهاشركت
CFOمثبت 

تفاوت
ي باهاشركت
CFOمنفي 

ي باهاشركت
CFOمثبت 

tمقدارP

TA602/00223/0-08/00754/00270/096/1000/0

DAC10/001/0-11/006/004/097/1000/0

آزمون همبستگي 

 كـاملاً قـوي و      NI و   CFOرود كه همبستگي بـين       مي  انتظار ،چنانچه سودها مديريت نشوند   

ي عمليـاتي  هـا فعاليـت شود كـه هـر دو متغيـر نماينـدة            مي  به اين علت كه فرض     ،مثبت باشد 

 هماهنـگ بـا يكـديگر حركـت         ،حت فرضيه عدم وجود مديريت سود     هستند و لذا بايستي ت    
نتـايج  ) 4(همبستگي مذكور با روش پيرسون بررسي شده است و نگـاره شـماره              ]. 18[كنند

.دهد ميارايهمذكور را 

 اسـت وحتـي بـراي بســــياري از     پـايين دهـد كـه ضـرايب همبســــتگي      مينتايج نـشان 

دار  و در اغلـب اوقـات معنـي        )12 و 4،6،7،10،  3،  2 و     1پرتفوهاي  (، مـنفي است    هاپرتفوي

 وقتي كه فرضيه صفر برابر همبستگي موجود در هر پرتفوي بـا همبسـتگي جامعـه       .باشندنمي

ي دارمعنـي طـور بـه ها،شود كه تمام ضرايب همبستگي پرتفوي      مي  ملاحظه ،شود مي آزمون

Z بـه ايـن منظـور از آزمـون      لازم به ذكر اسـت كـه       .كمتر از ضريب همبستگي جامعه است     

شود ضـريب همبسـتگي بـراي كـل نمونـه            مي همانطور كه ملاحظه  . فيشر استفاده شده است   
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 ولـي  ،بالاست كه اين به علت افـزايش درجـه آزادي  بـوده و تـا حـدودي مصـنوعي اسـت                    

ــوي ــتگي پرتف ــاهمبس ــرادي ه ــاييني انف ــهپ ــت ك ــي اس ــتر    م ــه بيش ــرد ك ــتنباط ك ــوان اس ت

 فرضـيه   ، لذا در آزمـون همبسـتگي نيـز        .انديريت سود را انتخاب كرده    سياست مد ،هاشركت

ي توليـدي پذيرفتـه شـده در بـورس        هاشركتتحقيق مبني بر دستكاري سود توسط مديران        

.شود تاييد مي،اوراق بهادار تهران

CFO و NIنتايج آزمون همبستگي پيرسون بين . 4نگاره 

يرسونهمبستگي پ پرتفوي 
CFO

اندازه زير نمونه
01ضريب =ρ:H)59401)الف .: =ρH)ب(

135680/0-000/0050/8-

2350300/0-833/0530/3-

3340376/0-028/0573/3-

4370960/0-573/0905/3-

5370280/0870/0202/3-

6371120/0-511/0996/3-

7371730/0-305/0349/4-

8372520/0133/0903/1-

9370690/0685/0969/2-

10371440/0-396/0180/4-

11371910/0258/0266/2-

12372960/0-076/0086/5-

000/0910/0-706380/0منفي

-3673900/0000/0031/1مثبت

----4375940/0000/0كل

 و مخـالف صـفر بـودن ضـرايب      دارمعنـي  در رابطه با آزمون      ،tآماره   براي   Pارقام اين ستون نشانگر مقادير    ) الف(

.باشد ميهمبستگي

 بـودن عـدم تسـاوي ضـرايب همبسـتگي بـا       دارمعني فيشر، در رابطه با آزمون Zارقام اين ستون نشانگر آماره  ) ب(
.باشد ميضريب همبستگي كل



1385 ـ تابستان 44هاي حسابداري و حسابرسي ـ شماره بررسي 50

تحليل رگرسيون 

و CFOوني را در مورد ارتباط اقلام تعهدي اختياري با          نتايج تحليل رگرسي  ) 5(نگاره شماره   

NI و متغير موهومي براي CFO،اين تحليل رگرسيون حاكي از آن است كه .دهد مي نشان 

DAC  رابطه مثبت بـا NI     و رابطـه منفـي بـا CFO     دارد و ضـرايب هـر دو از لحـاظ آمـاري 
 و از لحـاظ آمـاري بـا اهميـت      منفيCFO ضريب متغير موهومي نيز براي    .باشد مي دارمعني

) 1( مقـدار    ، منفـي باشـد    CFO همان طور كه قبلا بحث شد،  متغير موهـومي چنانچـه              .است

 بودن آن از دارمعني بررسي علامت متغير موهومي و       .گيرد مي )0(چنانچه مثبت باشد مقدار     

. باشد ميي مختلفها حاكي از تفاوت درمديريت سود بين پرتفوي،لحاظ آماري

 نتايج تحليل رگرسيون.5نگاره 

ititititit CFODCFONIDAC εββββ ++++= *3210

tp-valueضرايبمتغيرها
Durbin-
WatsonF

R2 تعديل 

شده

024/0164/6000/0000/224/192993/0مقدار ثابت

NI925/067,712000/0

CFO971/0-55,042-000/0

D*CFO089/0-2,667-008/0

.باشـد  مـي  بودن كلي مـدل رگرسـيوني   دارمعني حاكي از    ،)5(گاره شماره   ن در Fآماره  
، كه در معادله رگرسيون فـوق      ،)5( توجه به آماره دوربين واتسون در نگاره شماره          چنينهم

 محاسبه شده است، حاكي از آن است كه اجـزاي خطـا در ايـن مـدل همبسـتگي                    2به ميزان   

بنابراين استقلال اجزاي خطا در     . مستقل از هم دارند   معني داري با يكديگر نداشته و رفتاري        

ي هـا  كه ايـن خـود از پـيش فـرض    ،شود ميمدل برازش شده رگرسيون در اين تحقيق تاييد  

،ي رگرسـيوني  هـا از ديگر فرضيات لازم بـراي تحليـل       . باشد مي لازم براي تحليل رگرسيون   

 نرمال بـودن ايـن      ،)1( شماره   نمودار. باشد مي )itε(نرمال بودن توزيع اجزاي خطا در مدل        

. توزيع را تاييد خواهد كرد

نتايج اين تحليل حاكي از آن است كه شركت با عملكرد خـوب تمايـل دارد كـه سـود                    

 در حالي كه شركت با عملكرد بد تمايل به افزايش سـود گـزارش      ،گزارشي را كاهش دهد   
فرضيه تحقيق مبني بر دسـتكاري سـود توسـط مـديران            ، لذا تحليل رگرسيون نيز    .شده  دارد  

.كند ميي توليدي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران را تاييدهاشركت
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 توزيع اجزائ خطا در مدل رگرسيون برازش شده.1نمودار 

گيرينتيجه
ي توليـدي پذيرفتـه شـده در  بـورس اوراق بهـادار تهـران را در يـك           هاشركتاين مطالعه،   

بـه عنـوان   (ي نقدي عمليـاتي شـركت   هاجريان براي تعيين اين موضوع كه آيا      ، ساله 4دوره  

 مـورد بررسـي قـرار   ،گـذارد يـا نـه    مـي  بر ميزان مديريت سود اثـر     )نماينده عملكرد شركت  

ي هـا فعاليـت  در ادامه و بر اساس اين فـرض كـه ميـزان مـديريت سـود بسـتگي بـه                     .دهدمي

تــوان تفــاوت  مــي ايجــاد شــد تــا بررســي گــردد كــه آيــاCFO پرتفــوي 12،عمليــاتي دارد

يي  نمونـه نهـا  .ي مذكور پيدا كرد يا خير     هاسيستماتيكي در انجام مديريت سود بين پرتفوي      

 مورد مطالعـه قـرار      1382 تا   1379ي  هاسال شركت مشاهده شده براي      - سال 437مشتمل بر   

 ضريب همبستگي و تحليـل      ، تعهدي ي تفاوت ميانگين اقلام   ها در اين مطالعه آزمون    .گرفت

ي توليـدي  هـا شـركت رگرسيون براي تست فرضيه تحقيق مبني بر اعمال مـديريت سـود در      
اقلام تعهـدي اختيـاري كـه از        . پذيرفته شده در  بورس اوراق بهادار تهران به كار گرفته شد           

 گرفتـه    به عنوان معيار مـديريت سـود در نظـر   ،طريق مدل تعديل شدة جونز محاسبه گرديد    

.شد
نتــايج ايــن مطالعــه حــاكي از تاييــد  فرضــيه تحقيــق مبنــي بــر اعمــال مــديريت ســود در 

ي بـا   هـا شـركت .باشـد  مـي ي توليدي پذيرفته شده در  بورس اوراق بهادار تهـران        هاشركت
CFO  كه اين نتيجه هـم در تـك تـك      ،گيرند مي ي افزايشي سود در پيش    ها منفي استراتژي 

 ولـي در مـورد      .شـود  مـي   منفي تأييد  CFOي  هاي و همه كل پرتفوي     منف CFOي  هاپرتفوي
دهد كه چنانچه كـل نمونـه را در نظـر         مي  نتايج اين مطالعه نشان    ، مثبت CFOي با   هاشركت
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 در حـالي كـه اگـر        ، مثبت تمايل به كاهش اقلام تعهدي دارند       CFOي با   هاشركت،بگيريم
شـود كـه تعـداد قابـل      مـي   مشـاهده ،يرنـد  به طور جداگانه مـورد بررسـي قـرار گ      هاپرتفوي

 تمايـل بـه     ) كمتـر مثبـت    CFOي بـا    هاشركتعموماً  ( مثبت   CFOي با   هاشركتتوجهي از   
.دهند ميافزايش اقلام تعهدي از خود نشان

ي تحقيقهامحدوديت
تواند خـود    مي توجه عمده اين مطالعه بر روي انتخاب نماينده اقلام تعهدي بوده است و اين             

 اقلام تعهدي اختياري و غيـر     ، در روش كل اقلام تعهدي     .محدوديتي در تحقيق گردد   باعث  
ي برآورد اقلام تعهدي نيز بـه  هاروشاختياري به طور مشخصي تفكيك نمي شوند  و ديگر    

 البتـه در ايـن تحقيـق بـراي     .انـد  به كـار گرفتـه نشـده   ،واسطه مشكل احتمالي بودن تشخيص   
) همبسـتگي و تحليـل رگرسـيون   (نيـز  دي، از دو روش ديگر    مقايسه كارايي روش اقلام تعه    

.براي تأييد نتايج استفاده شده است
در اين تحقيق فرض شده است كه تفاوت بين رفتار اقلام تعهدي و وجوه نقد حاصـل از            

باشـد كـه بـا توجـه بـه وجـود احتمـالي عوامـل          مـي   ناشي از اعمال مـديريت سـود       ،عمليات
عامـل تـورم و سـاير عوامـل اقتصـادي      , عوامل رفتاري سهامداران گر ديگر از جمله     مداخله

ي هـا توان به ايـن فـرض از جملـه محـدوديت           مي ، و جامعه  هاشركتخرد و كلان در سطح      
.تحقيق اشاره كرد

پيشنهادها براي تحقيقات آتي
شود در تحقيقات آتي موضوع مديريت سود از ديدگاه ديگر موضوعات مطـرح   مي پيشنهاد
تـوان بـه بررسـي     مـي از جملـه  ايـن موضـوعات   . حسابداري مورد مطالعه قرار گيـرد  مالي و   

تـوان بـه بررسـي     مـي چنـين هـم . اشاره كـرد  ) IPO(مديريت سود به هنگام عرضه اوليه سهام      
 از جملـه نـوع      ،ي خـاص شـركت    هـا ويژگـي ي خاص مـديريت سـود در رابطـه بـا            هاروش

.گزارش حسابرسان و يا نوع مالكيت پرداخت
 در اين تحقيق از مدل تعديل شـده جـونز بـراي بـرآورد اقـلام تعهـدي       كهاينتوجه به   با  

 در زمينه بـرآورد     هامدلشود در تحقيقات آتي از ساير        مي  پيشنهاد ،اختياري استفاده گرديد  
بررسي تاثير . ي كشف مديريت سود استفاده گردد     هاروشاقلام تعهدي اختياري و نيز ساير       

توانـد   مـي  ي شـركت از جملـه هزينـه سـرمايه نيـز           هـا ويژگـي ر برخي   اعمال مديريت سود ب   
.موضوع مناسب و جالبي براي تحقيقات آتي باشد
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