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 چکیده
سود  یبخش یسود و آگاه یداریسود مانند پا تیفیبر دوجنبه مهم از ک یسود واقع تیریمد ریتاث یپژوهش به بررس نیا

 یبوده و از بعد روش شناس یپردازد. پژوهش حاضر از لحاظ هدف، کاربرد یم ندهیآ ینقد یها انیجر یدرباره 
شده در بورس اوراق بهادار  رفتهیپذ یشرکتها هیکل ژوهش،پ ی. جامعه آمارباشدی( میدادی) پس رو یاز نوع علّ یهمبستگ
شرکت  121مشتمل بر  یا راستا نمونه نیدر هم ک،یستماتیحذف س یریو با استفاده از روش نمونه گ باشدیتهران م

 نیانتخاب و مورد آزمون قرار گرفت. به هم 1911ـ1911 یبازه زمان یشده در بورس اوراق بهادار تهران ط رفتهیپذ
چندگانه نشان  ونیبا استفاده از روش رگرس جی( استفاده شد. نتا1111سود از مدل جونز ) تیریمد یریگ اندازه یبرا ظور،من
سود  یداریپا ،یسود واقع تیریمد شیبا افزا یعنیسود دارد  یداریبا پا یمنف یا رابطه یعسود واق تیریکه مد دهد یم

 .شود یم ندهیآ ینقد یها انیو جر یسود جار نیکاهش ارتباط ب ثباع یسود واقع تیریمد نیهمچن ابد؛ی یکاهش م

 .سود تیفیسود، ک یداری، پاسود تیریمد کلیدی: واژگان

 

 مقدمه
گیری توسط افراد در نظر گرفته  سود حسابداری و اجزای مربوط به آن از جمله اطلاعاتی هستند که در هنگام تصمیم

شوند. صرف نظر از چگونگی استفاده از ارقام سود گزارش شده، کیفیت سود بایستی مدنظر قرار گیرد. اختیار عمل  می
از برآورد و پیش بینی از جمله عواملی است که کیفیت سود را تحت مدیران در استفاده از اصول تحقق و تطابق و استفاده 

 (.1931خواجوی و نظامی، )دهد  تاثیر قرار می
است و  یکه براساس اطلاعات حسابدار دیآ می شماربه  یسود حسابدار یفیهای ک یژگیاز جمله و سود یداریپا

رقم سود گزارش شده  نیعلاوه بر ا، کند شرکت کمک می یهای نقد انیو جر یهای آت   سود یابیگذاران را در ارز سرمایه
 یهای نقد انیو جر یهای آت گذاران در برآورد سود سرمایه .دارد ریها تاث های آن میگذاران مهم است و بر تصم سرمایه یبرا

 تیآن اهم داریاز بخش ناپا شتریسود ب داریکنند و به بخش پا توجه نمی یمورد انتظار خود تنها به رقم سود حسابدار
کنند.  آن توجه می هدهند لیسود به اقلام تشک یینهااز رقم  شتریها ب در واقع آن(. 1911بیات و همکاران، ) دهند می

 کیتداوم و ثبات سود از  ود،س یداریپا دارد. یبستگ یهای آت سود در دوره یداریبه پا یگذار سرمایه ماتیتصم نیبنابرا
شود. هر چه  نسبت به سود دوره قبل برآورد می یسود دوره جار ونیرگرس قیکند و از طر می یابیدوره به دوره بعد را ارز

سود  تیفیشود ک دارد و فرض می یهای دوره جار حفظ سود یبرا یشتریشرکت توان ب یعنیباشد،  شتریسود ب یداریپا
 شرکت بالاتر است.
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 سود یبخش یو آگاه یداریبر پا یسود واقع تیریرمدیتاث
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فراهم  ،یمال یگزارشگر یاز اهداف اصل یکی. ردیها مورد استفاده قرار گ بازده ینیب شیتواند در پ سود می یداریاز پا یآگاه
 یاطلاعات برا یسودمند کردیرو .است ها آن  های  یگیر تصمیم یگذاران برا کمک به سرمایه یبرا دیکردن اطلاعات مف

گذاران  سرمایه یرا برا یهای ارزش امیشوند که پ می یتلق دیمف یموضوع اشاره دارد که تنها اطلاعات نیبه ا یگیر تصمیم
رسد،  صورت گرفته به نظر می یتجربت قایسهام شود. بر اساس تحق متیق لیداشته باشد و موجب تعد هبه همرا

 هیاست. برپا سودمند بازده اوراق سکیبرآورد ارزش مورد انتظار و ر یگذاران برا سرمایه یبرا یاطلاعات حسابدار
، مرمنیو ز یکوتار)بازار سهام و تحقیقات مبتنی بر  1(1131، وریبال و براون و ب) ه توسطصورت گرفت یادیمطالعات بن

آنان،  دگاهیهای سهامداران از د یگیر تصمیم یبرا یخالص حسابدار سودبودن  دیسود به مف یدهندگ یآگاه، 2(1111
رساندن  یاریهای گزارش شده را در  سود تیسود است که قابل تیفیاز ک یژگیو، سود یبخش یمنظور از آگاه اشاره دارد.

 سودچنانچه  گرید انیب ، به(1131و بیور، ن اوبال بر)کند  می انیشرکت ب یارزش گذار ندیبه صاحبان سهام در فرا
فروش سهام خود اتخاذ  ایو  دیخر نهیدر زم یماتیگذاران فراهم کند تا به واسطه آن تصم سرمایه یبرا یدیاطلاعات مف

 راتییتوان در تغ آن را می ی جهیبرخوردار است و نت ییبالا یبخش یاستنباط کرد که سود از آگاه نگونهیتوان ا کنند، می
 .سهام مشاهده کرد متیق

های  دهد که مدیران از قضاوت در گزارشگری مالی و ساختار معاملات برای دستکاری گزارش مدیریت سود زمانی رخ می
های مبتنی بر  های تجاری شرکت یا اثرگذاری بر نتایج قرارداد مالی و گمراه کردن برخی از افراد ذینفع در مورد فعالیت

کنند. مدیریت سود واقعی شامل تلاش مدیریت برای دستکاری سود گزارش شده با  ارقام حسابداری گزارش شده استفاده
 دخالت توان میرا  مدیریت سود 9(.1131 باشد )شیپر، های تجاری می ی قعالیتاستفاده از تغییر زمانبندی ومعیار اندازه گیر

 :سود دارند تیریمد یدو راهکار برا رانی. مدکرد تعریف ،سود تحصیل قصد خارجی با مالی گزارشگری فرآیند در هدفمند
سود بر  تیریمد استفاده ازی. اقلام تعهد قیسود از طر تیریمد های واقعی و تیفعال یدستکار قیسود از طر تیریمد

 . دشو سهام، استفاده از آن محدودتر می متیق ییاست که با فرض کارا یهای متعدد یژگیو یدارا یاقلام تعهد یمبنا
این پژوهش به بررسی تاثیر مدیریت سود واقعی بر دوجنبه مهم از کیفیت سود مانند پایداری سود و آگاهی بخشی سود 

پردازد. مدیریت سود ممکن است منجر به افزایش یا کاهش پایداری سود شود. از  آینده می های نقدی درباره ی جریان
ها با مدیریت سود واقعی به طور فرصت طلبانه سود سال جاری را افزایش داده و این مطلب باعث  یک طرف، شرکت

تواند داشته باشد. از  بیشتری می یابد که تاثیرات مخرب شود زیرا سود به طور مصنوعی تغییر می کاهش پایداری سود می
تواند منجر به هموارسازی سود و در نتیجه علامت راجع به سودآوری آتی شرکت  طرف دیگر، مدیریت سود واقعی می

شود )تئوری علامت دهی(. پایداری سود میزان  گردد که با توجه به نتایج مدیریت سود منجر به افزایش پایداری سود می
نماید  نماید و در نتیجه این سنجه سودمندی سود حسابداری را مشخص می آینده را اندازه گیری میدوام سود جاری در 
باشند. بدلیل  های نقدی آتی آگاهی دهنده می . ارقام سود حسابداری پایدار راجع به جریان1(2119)شیپر و وینسنت، 

(. لذا سوال 2111، 1تواند موثر باشد )لی شرکت میتاثیرات مدیریت سود بر پایداری سود، این معیار بر آگاهی بخشی سود 
 اصلی این پژوهش این است که آیا مدیریت سود واقعی بر پایداری و آگاهی بخشی سود موثر است یا خیر؟ 

 

 

                                                           
1 Ball, R.& P. Brown  
2
 Kotari, S P,& Jerold Zimmerman 

3
 Schipper, K 

4
 L. Vincent 

5
 lee 
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 مبانی نظری
 شود: کاهش هزینه فروش کالا یا تولید بیش با توجه به مطالعات گذشته، دو روش زیر در مدیریت سود واقعی بررسی می

های احتیاطی. این دو روش دستکاری توسط دو معیار اندازه گیری بررسی شد: سطح  از حد آن کالاو کاهش هزینه
 های اختیاری. های تولید و سطح غیرعادی هزینه غیرعادی هزینه

تقاضا توانند برای افزایش درآمد محصولات را بیشتر از  های فروش با تولید بیش از حد: مدیران می الف( کاهش هزینه
های  های سربار ثابت را به تعداد واحد توانند هزینه کنند می های بیشتری تولید می تولید کنند. زمانی که مدیران واحد

های ثابت هر واحد  یابد. تا زمانی که کاهش هزینه های ثابت هر واحد کاهش می بیشتری تخصیص دهند، بنابراین هزینه
یابد. این موضوع تولید بیش از حد  نشده باشد، هزینه کل هر واحد کاهش می با افزایش هزینه نهایی هر واحد جبران

های نگهداری را  های تولید اضافی و هزینه آورد، در حالی که برخی از هزینه هزینه کالای فروخته شده را پایین تر می
های نقدی برای سطح  جریان های تولید و کاهش کند. به طور کلی، تولید بیش از حد منجر به افزایش هزینه تحمیل می

 شود.  معین فروش می
های احتیاطی منجر به افزایش درآمد فعلی و  های احتیاطی از جمله: تبلیغات، این کاهش هزینه ب( کاهش هزینه

ها به صورت نقد پرداخت شده باشند. این یک معیار خاص  شود البته اگر این هزینه های نقدی احتمالا بالاتر می جریان
ها است در حالی که پوشش رسانه ای و بازده تاریخی را به سختی  ابل دسترس برای نمونه بزرگی از شرکتمدیر ق

 توان صرفا به مدیر نسبت داد.  می
شود. به همین دلیل به آن مدیریت سود  های واقعی انجام می این نوع از مدیریت سود با استفاده از دستکاری فعالیت

های مدیران  های عملیات عادی بوده و یکی از انگیزه های واقعی، انحراف از روش فعالیت شود. دستکاری واقعی گفته می
های  های ذینفع است، به صورتی که باور کنند اهداف گزارشگری مالی از طریق فعالیت از انجام آن گمراه کردن گروه

مطرح شد. او برای عملیاتی  (2111عادی محقق شده است. مدیریت سود واقعی نخستین بار توسط )روی چاوداری، 
 کردن مدیریت سود واقعی مدلی سه بخشی معرفی نمود.

  مدل اول:

CFOtββ0 +ββ1 Salest ββ2 Salest +εε 
بیانگر          نشان دهنده ی جمع درآمد فروش و        نشان دهنده ی جریان نقد عملیاتی،       در این مدل،

 نیزنشان دهنده ی مقادیر خطای مدل است. εباشد.  تغییرات درآمد فروش سال جاری نسبت به سال قبل می
 مدل دوم:

                                                 
سال بیانگر تغییرات درآمد فروش    Salest-1نشان دهنده ی بهای تمام شده کالای فروش رفته و  CGStدر این مدل

 باشد. قبل نسبت به دو سال قبل می
 مدل سوم:

DISEtββ0+ββ1 Salestεε 
 باشد. )عملیاتی( می  های توزیع، فروش و عمومی نشان دهنده ی جمع هزینه DISEt  در این مدل،

است و  یکه براساس اطلاعات حسابدار دیآ می شماربه  یسود حسابدار یفیهای ک یژگیاز جمله و سود یداریپا
رقم سود گزارش شده  نیعلاوه بر ا، کند شرکت کمک می یهای نقد انیو جر یهای آت   سود یابیگذاران را در ارز سرمایه

 یهای نقد انیو جر یهای آت گذاران در برآورد سود سرمایه .دارد ریها تاث های آن میگذاران مهم است و بر تصم سرمایه یبرا
 تیآن اهم داریاز بخش ناپا شتریسود ب داریکنند و به بخش پا توجه نمی یمورد انتظار خود تنها به رقم سود حسابدار

کنند.  آن توجه می هدهند لیسود به اقلام تشک یاز رقم نهای شتریها ب در واقع آن(. 1911بیات و همکاران، ) دهند می
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 کیتداوم و ثبات سود از  ود،س یداریپا دارد. یبستگ یهای آت ود در دورهس یداریبه پا یگذار سرمایه ماتیتصم نیبنابرا
شود. هر چه  نسبت به سود دوره قبل برآورد می یسود دوره جار ونیرگرس قیکند و از طر می یابیدوره به دوره بعد را ارز

سود  تیفیشود ک دارد و فرض می یهای دوره جار حفظ سود یبرا یشتریشرکت توان ب یعنیباشد،  شتریسود ب یداریپا
 شرکت بالاتر است.

گیری به آنها نیاز دارند.  از آنجا که حسابداری شامل انتقال اطلاعات خصوصی مدیران به افرادی است که برای تصمیم
شود. دی فوند و پارک  های حسابداری به کار گرفته می نظریه سیگنالینگ )علامت دهی( به طور گسترده در پژوهش

گیرد اما توانایی سود برای انعکاس عملکرد  نشان دادند که سود یکنواخت مورد استفاده فرصت طلبانه قرار نمی 1(1117)
دهد که درآمد یکنواخت به عنوان وسیله ای برای مدیران در  بخشد. به طور کلی، مطالعات نشان می آینده را بهبود می

های دارای  گیرد. سیگنالینگ در بازار آینده مورد استفاده قرارمیارسال سیگنال اطلاعات خصوصی خود در مورد عملکرد 
دهد که  شود. علاوه بر این، ادبیات امور مالی وحسابداری نشان می اطلاعات نامتقارن برای وقوع تراکنش استفاده می

پردازد.  خارجی میهای  های هموارتر به انتقال اطلاعات خصوصی خود به طرف هایی مثل سود مدیران با اتکا به سیگنال
گیری عملیاتی خود با احتیاط  دهند که مدیران در گزارش مالی و تصمیم این جریان تحقیقات در کنار یکدیگر نشان می

کند. به طور کلی  های خارجی ناآگاه ارسال می سیگنال اطلاعات خصوصی خود در مورد عملکرد آینده شرکت را به طرف
 ارج آن است.مزایای سیگنالینگ سنگین تر از مخ

  های  یگیر تصمیم یگذاران برا کمک به سرمایه یبرا دیفراهم کردن اطلاعات مف ،یمال یگزارشگر یاز اهداف اصل یکی
 یتلق دیمف یموضوع اشاره دارد که تنها اطلاعات نیبه ا یگیر تصمیم یاطلاعات برا یسودمند کردیرو .است ها آن
سهام شود. بر اساس  متیق لیداشته باشد و موجب تعد هگذاران به همرا سرمایه یرا برا یهای ارزش امیشوند که پ می
برآورد ارزش مورد انتظار و  یگذاران برا سرمایه یبرا یرسد، اطلاعات حسابدار صورت گرفته به نظر می یتجربت قایتحق

( و 1131ال، در س وریبراون و ببال و )صورت گرفته توسط  یادیمطالعات بن هیاست. برپا سودمند بازده اوراق سکیر
خالص  سودبودن  دیسود به مف یدهندگ یآگاه(، 1111، در سال مرمنیو ز یکوتار)بازار سهام تحقیقات مبتنی بر 

 تیفیاز ک یژگیسود، و یبخش یمنظور از آگاه آنان، اشاره دارد. دگاهیهای سهامداران از د یگیر تصمیم یبرا یحسابدار
 انیشرکت ب یارزش گذار ندیرساندن به صاحبان سهام در فرا یاریهای گزارش شده را در  سود تیسود است که قابل

گذاران فراهم کند تا به واسطه  سرمایه یبرا یدیاطلاعات مف سودچنانچه  گرید انیب ، به(1113 و بیور،ن اوبال بر)کند  می
 یبخش یاستنباط کرد که سود از آگاه نگونهیتوان ا فروش سهام خود اتخاذ کنند، می ایو  دیخر نهیدر زم یماتیآن تصم

 .سهام مشاهده کرد متیق راتییتوان در تغ آن را می ی جهیبرخوردار است و نت ییبالا
( مدیریت سود را دخالت هدفمند در فرایند گزارشگری مالی برون سازمانی، با هدف تحصیل منافع شخصی 1131) شیپر

کند: مدیریت سود عبارت است از  مدیریت سود را به این صورت تعریف می 2(2111ریف نموده است. همچنین، اسکات )تع
 های حسابداری توسط مدیر تا این که به واسطه ی این انتخاب، به اهداف خاصی نائل آید. انتخاب رویه

های  مدیریت سود کاملا در چارچوب استانداردهای مالی متفاوت است. زیرا،  مدیریت سود با تقلب و تحریف صورت
رود. هدف ازهموار  های مدیریت سود به شمار می شود. هموار سازی سود نیز یکی از انواع رایج روش حسابداری انجام می

های اندازه گیری کیفیت سود  کردن سود ایجاد جریان رشد ثابت و کاهش نوسان سود است. مدیریت سود یکی از شاخص
 هایی که کمتر مدیریت شوند، دارای کیفیت بالاتری هستند. شود. به این معنی که سود گرفته میدر نظر 
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های  های حسابداری، کنترل اقلام تعهدی و تصمیم های مختلفی مانند دستکاری روش برای مدیریت سود از ابزار
مختلف )مانند تغییر ازروش  های های حسابداری شامل انتخاب بین روش شود. دستکاری روش اقتصادی استفاده می

های برآوردی )مانند کاهش نرخ مطالبات مشکوک  در ارزیابی موجودی کالا( و یا تغییر در نرخ FIFOمیانگین به روش 
های تضمین کالا و ذخیره ی کاهش ارزش موجودی کالا( است و  های ثابت، ذخیره ی هزینه الوصول یا عمرمفید دارایی
باشد.  های اعتباری فروش به منظور افزایش فروش می ها و سیاست ا اقداماتی مانند انتخاب رویهکنترل اقلام تعهدی نیز ب

 باشد. های تبلیغات می های تحقیق و توسعه و هزینه هایی مانند کاهش هزینه های اقتصادی نیز شامل روش تصمیم

 :شود مدیریت سود از سه منظر مختلف تقسیم بندی می
 1ر هدف اعمال آن، به دو بخش مدیریت سود فرصت طلبانه و مدیریت سود مبتنی بر کاراییالف( مدیریت سود از منظ

افتد که مدیران با توجه به انعطاف پذیری در به کارگیری  شود. مدیریت سود فرصت طلبانه، زمانی اتفاق می تقسیم می
کنند که منافع شخصی بیشتری  راحی میهای مالی را به شکلی ط های حسابداری، فرآیند تهیه و انتشار صورت استاندارد

افتد که مدیران با استفاده از انعطاف پذیری در به کارگیری  کسب نمایند. مدیریت سود مبتنی بر کارایی، زمانی اتفاق می
 های حسابداری در جهت افزایش منافع سهامدارن از طریق انتشار اطلاعات محرمانه و با اهمیت گام بر دارند. استاندارد

و مدیریت سود مبتنی بر 2مدیریت سود از منظر ابزار اعمال آن، به دو دسته ی مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی ب( 
شود. در مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی، مدیران با استفاده از دستکاری اقلام تعهدی مبلغ  تقسیم می 9فعالیت واقعی

های نسیه و کاهش نرخ ذخیره ی مطالبات مشکوک  ال، افزایش فروشدهند. به عنوان مث سود را به دلخواه تغییر می
دهند  هایی را انجام می باشند. در مدیریت سود واقعی، مدیران فعالیت مدیریت سود اقلام تعهدی می هایی از الوصول نمونه

شود. به  زارش انجام میکه با خروج یا ورود وجه نقد نیز همراه است. اما، این کار با هدف تغییر اندازه ی سود مورد گ
های نقدی، کاهش اضافه کاری کارکنان، کسب سود از طریق فروش  عنوان مثال، اعمال تخفیف زیاد در فروش

هایی از مدیریت سود واقعی  های ثابت در پایان سال و یا افزایش موجودی کالای پایان سال با افزایش تولید نمونه دارایی
 باشند. می

شود، زیرا در این روش مدیریت  س دستکاری اقلام تعهدی، مدیریت سود تصنعی نیز گفته میبه مدیریت سود بر اسا
بدون این که یک فعالیت تجاری انجام داده باشد و فقط از طریق تغییر در روش یا برآورد و تاثیر بر اقلام تعهدی، مبالغ 

جاری، به عنوان مدیریت سود واقعی معرفی شده های ت سود را تغییر دهد. در مقابل، مدیریت سود با استفاده از فعالیت
ها برای اثر گذاری بر سود  است. این شکل از مدیریت سود مستلزم آن است که مدیران از برنامه ی بهینه ی فعالیت

های بیشتری را در بلندمدت به  منحرف شوند و یک هزینه واقعی را به شرکت تحمیل کنند. مدیریت سود واقعی هزینه
دهند. زیرا، آنها انتظار دارند هنگام دستکاری اقلام  کند، اما مدیران تمایل بیشتری به اعمال آن نشان می می شرکت وارد

های شخصی بیشتری را حداقل درکوتاه مدت، متحمل شوند. همچنین، مدیریت سود واقعی با احتمال  تعهدی، هزینه
 شود. کمتری توسط حسابرس کشف می

و هموار  1، حداکثرسازی1ی حداقل سازیلام تعهدی ازمنظر نحوه اعمال آن، به سه دسته ج( مدیریت سود مبتنی بر اق
پاداش و مزایای بالاتر نیستند. گاهی با  شود. یعنی، مدیران همیشه به دنبال افزایش سود و کسب تقسیم می 1سازی سود

کنند در بازه ی  هدف کاهش مالیات پرداختی، سود را در حداقل ممکن گزارش کنند. در اغلب موارد، مدیران تلاش می
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 ن واسهامدار زمانی تحت مدیریت خود از نوسان سود کاسته و آن را هموار کنند. دلیل این موضوع آن است که معمولاً
 دانند. های با کیفیتی می های با نوسان کمتر را سود ن مالی سودتحلیل گرا

)تکرارپذیری( سود جاری است. هرچه پایداری سود بیشتر  همانطور که قبلا گفته شد، پایداری سود به معنای استمرار
 ت.شود کیفیت سود شرکت بالاتر اس های جاری دارد و فرض می باشد، یعنی شرکت توان بیشتری برای حفظ سود

های مالی گردد. این اثرات،  رود مدیریت سود و دستکاری آن باعث تداوم بیشتر این رقم در گزارش بنابراین انتظار می
تواند نشانه ای از عملکرد  های گذشته و آینده ظاهر شود که در واقع ثبات سود یک شرکت می ممکن است در سود

کند نوسانات دوره ای سود را حذف نماید و سود  یریت سعی میهای هموار. مد مطلوب آن باشد در جهت رسیدن به سود
گزارش شده سالانه را با یک نرخ رشد ثابت مدیریت نماید تا دورنمای آتی شرکت مطلوب به نظر برسد. مدیریت سود 

 ها با مدیریت سود واقعی به طور فرصت ممکن است منجر به افزایش یا کاهش پایداری سود شود. از یک طرف، شرکت
شود زیرا سود به طور مصنوعی تغییر  طلبانه سود سال جاری را افزایش داده و این مطلب باعث کاهش پایداری سود می

تواند منجر به هموارسازی  تواند داشته باشد. از طرف دیگر، مدیریت سود واقعی می یابد که تاثیرات مخرب بیشتری می می
رکت گردد و در نتیجه مدیریت سود منجر به افزایش پایداری سود سود و در نتیجه علامت راجع به سودآوری آتی ش

نماید و در نتیجه این  شود )تئوری علامت دهی(. پایداری سود میزان دوام سود جاری در آینده را اندازه گیری می می
راجع به (. ارقام سود حسابداری پایدار 2119نماید )شیپر و وینسنت،  سنجه سودمندی سود حسابداری را مشخص می

باشند. بدلیل تاثیرات مدیریت سود بر پایداری سود، این معیار بر آگاهی بخشی  های نقدی آتی آگاهی دهنده می جریان
 (. 2111تواند موثر باشد )لی،  سود شرکت می

 

 پیشینه پژوهش
که سود در دورة  افتیپرداخته است. او در یهای تجار سود در طول چرخه یداریپا نیرابطة ب یبه بررس  (2112) 1تامی

 یدهندة سود )بخش نقد لیاقلام تشک یداریپا یبه بررس نیهمچن ی. و دارد یشتریب یداریرونق نسبت به دورة رکود پا
 است. یاز بخش تعهد شتریب ،یبخش نقد یداریکه پا افتیاساس در نیپرداخت و بر ا( سود ینقد ریو غ

های فعلی  های نقدی و اجزای تعهدی سود با تفکیک سود به اجزای تشکیل دهنده ی آن، پایداری جریان (1111) 2اسلوان
های  های آتی توسط این اجزا را بررسی نموده و به این نتیجه رسیده است که جزء نقدی سود و قابلیت پیش بینی سود

 .نسبت به جزء تعهدی ماندگارتر استفعلی 
رابطه بین بخش تعهدی سود و پایداری سود را بررسی کردند و به این نتیجه رسیدندکه  (2111) 9ریچاردسون و همکاران

 هر چه قابلیت اطمینان بخش تعهدی بالاتر باشد ، سود از پایداری بالاتری برخوردار خواهد شد.
 ننشا یانیو ز دسو رتصو دیکررو و ای نامهازتر دیکررو حسب بر دسو اریپاید هنحو مقایسه با( 2111) 1و راس یچود

 .درــیگیــم اررـق ملاـقا یدـتعه تــعلامو اندازه  تأثیر تحت دسو اریپاید که ندداد
در پژوهش خود، استفاده از مدیریت سود واقعی در مقابل مدیریت سود حسابداری، جهت تحقق  (2113) 1چن و همکاران

ها به دلیل جلوگیری  شرکت های سود از طریق تجزیه وتحلیل بازار را بررسی کرده و به این نتیجه رسیدند که پیش بینی
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تواند بین مدیریت سود واقعی  یت، بازار اغلب نمیدهند و در نها از عواقب تحقق نیافتن برآوردها، مدیریت سود را انجام می
 ومدیریت سود حسابداری تفاوت قائل شود.

های سرمایه تحقیق کردند و  در مورد مدیریت سود واقعی در مقابل مدیریت سود حسابداری و هزینه (2111) 1کیم و سون
سود حسابداری رابطه مثبتی دارد ولی با  های سرمایه با مدیریت سود واقعی و مدیریت به این نتیجه رسیدند که هزینه

 مدیریت سود واقعی رابطه معنی داری دارد.
های پیرفته شده در بورس اوراق بهادار  به بررسی تاثیر مدیریت سود و پایداری سود شرکت (1911نوردیده )مشکی و 

بوده است که در  1931تا 1931های  شرکت در سال 11 تهران را بررسی کردند. نمونه مورد بررسی آنها شامل اطلاعات
و  2(1111) ان برای تعیین سطح هموار سازی سود شرکتها از روش بر آورد اقلام تعهدی بر اساس مدل تعدیل شده جونز

 استفاده شده است.( 2112)ها نیز از مدل رگرسیونی دچو و دیچو  برای پایداری سود شرکت
 تیفیک اریبه عنوان دو مع سود، یداریو پا یاقلام تعهد تیفیک رابطه درپژوهش خود، (1931) و همکاران یطبر یعلو

از  را خود پژوهشهای  هیآزمون فرض ازیهای مورد ن نموده اند. آنها داده یرا بررس یسهام عاد هیسرما نهیسود، با هز
استخراج و پس از  1931 تا 1931 های سال یبهادار تهران ط قشده در بورس اورا رفتهیهای پذ شرکت یهای مال صورت

در  یمورد بررس یفیهای ک یژگیو و یسهام عاد هیسرما نهیهز نیلازم به وجود رابطه معکوس ب یهای آمار انجام آزمون
 بردند. یپ ،یاقلام تعهد تیفیسود و ک یداریپا یعنی قیتحق

سود و قیمت سهام نشان داد  دارییاتکای اقلام تعهدی با پا تیبا عنوان رابطه قابل قییر تحقد (1931)محمدزادگان 
اقلام از  نیدرباره ا ابییخطای ارزش جهیداشته و در نتپایین ن اتکای تیاز اقلام تعهدی با قابل قییان برآورد دقگذار سرمایه

به  دیهای جاری به دست می آ بدهی جادیکه با ا اتییرعملیو غ اتییعمل یها ییدارا ن،یتر است. همچن شیاقلام ب ریسا
های  بدهی جادیتر از حالتی است که از محل ا شیها ب آن دارییپا بیتری خواهد داشت و ضر شیاتکای ب تیمراتب قابل

 .شود می رییاندازه گ پاییناتکای  تیانتشار سهام عادی باشد که با قابل ای رجارییغ
 سود هموارسازی جهت در حسابداری سود مدیریت و واقعی سود مدیریت بین رابطه بررسیبه  (1912) همکاران و کرمی

در  مدیران که زمانی ،داد نشان آنها پژوهش های یافته. پرداختند تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته شرکتهای در
 سود مدیریت راهکار دو هر برای را ای بهینه سطوح ،باشد می موردانتظار سود سطح از کمتر شده گزارش سود مییابند

 هم طور به را تعهدی اقلام و واقعی های فعالیت دستکاری تصمیمات و کنند می تعیین حسابداری سود مدیریت و واقعی
 .کنند می اتخاذ زمان

 

 فرضیه های پژوهش
 مدیریت سود واقعی با پایداری سود رابطه منفی دارد. -1

 دهد. میهای نقدی آینده را کاهش  مدیریت سود واقعی ارتباط بین سود جاری و جریان -2
 

 روش شناسی پژوهش
بر اساس هدف  گیرد. تحقیقات علمی این پژوهش، براساس روش و ماهیت درگروه تحقیقات همبستگی و توصیفی قرار می
شوند. این پژوهش از نوع  تقسیم می پژوهش به پنج دسته تحقیقات بنیادی، کاربردی، ارزیابی، تحقیق و توسعه و علمی 

ها، اصول و فنون را برای حل مسائل اجرایی و واقعی بکار  ها، قانونمندی کاربردی نطریه پژوهش کاربردی است. پژوهش
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معمولا از نوع کاربردی است و نتایج آن جهت جلوگیری ازتکرار حوادث و وقایع نامطلوب و توسعه  گیرد. تحقیقات علمی
های پژوهش از اطلاعات گذشته  که دادهگیرد. همچنین با توجه به این وقایع و حوادث مطلوب مورد استفاده قرار می

 شود. روش شناسی پژوهش از نوع رویدادی است.  شرکت جمع آوری می
تعیین شده قلمرو مکانی آن نیز   1911لغایت  1911قلمرو زمانی این پژوهش، برای یک دوره شش ساله از سال 

 باشند: ه دارای شرایط زیر میهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران و فرابورس ک شرکت تمامی
 پایان سال مالی شرکت منتهی به پایان اسفند باشد. -
 شرکت در دوره مورد مطالعه تغییر سال مالی نداشته باشد. -
 اطلاعات مالی شرکت در دوره مورد مطالعه در دسترس باشد. -
 نباشد. …گذاری، بیمه، بانک و لیزینگ و  های مالی، سرمایه جز شرکت -

عنوان نمونه انتخاب  شرکت به 121با توجه به شرایط فوق، از بین شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران، 
 .شد

 

 مدل و متغیرهای پژوهش
 گردد: ( مطرح می2111طبق پژوهش لی ) 2و  1به منظور بررسی فرضیه اول و دوم پژوهش مدل شماره 

 مدل اول پژوهش: 
Ei,t+1ββ0uoo1Ei,t mtt 2RMi,t hh3Ei,t×RMi,tββ4SIZEi,t ββ5DIVi,t+ββ6DIVDUMi,t+ 

β7LOSSi,t+ββ8ACCi,t+ββ9LEVi,tββ10MTBi,tββ11SALESi,tββ12Dummy industry+ 
β13mmmmy year+εi,t 

 مدل دوم پژوهش: 
OANCFi,t+1ββ0ββ1Ei,tββ2RMi,tββ3Ei,t×RMi,tββ4SIZEi,tββ5DIVi,tββ6DIVDUMi,t+ 

β7LOSSi,tββ8ACCi,tββ9LEVi,tββ10MTBi,tββ11SALESi,tββ12mmmmyssssssssy+β13Dummy 

yea++εi,t 
در هر دو مدل  بیضر نیاست که ا نیاست که انتظار ما بر ا 33 بیمورد نظر، ضر بیدر مدل اول و دوم پژوهش ضر

 باشد. یمنف
 :باشد یم ریبه شرح ز کیهای پژوهش به تفک ریمتغ

 وابسته مدل اول  ریمتغ
Ei,t+1: شود. های شرکت محاسبه می ، از نسبت سود خالص آینده شرکت بر کل داراییندهیسود خالص سال آ  

 وابسته مدل دوم ریمتغ
OANCFi,t+1: های  ییبر کل دارا میشرکت تقس یاتیهای عمل تیفعالی سال آینده، برابر وجه نقد ناشی از نقد های جریان

 .t+1 در سال iشرکت 

 مستقل  های ریمتغ
Ei,t:  شود. ها حاصل می جاری، از نسبت سود جاری بر کل داراییسود  

RMi,tآید. فوق ضرب در منفی یک به دست می 9ی، به منظور محاسبه آن از خطای مدل شماره سود واقع تیری: مد 
 است: ریبه شرح ز 9مدل شماره  

DISXi,t/ ASSETSi,t-1=αα11/TAi,t+αα2SALESi,t/ASETSi,t-1+αα3  Salesi,t/ASSETSi,t-1+εi,t 

 در مدل فوق متغیرها به شرح زیر هستند: 
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DISXهای سال  : هزینه تبلیغات یا مجموع تبلیغات، تحقیق و توسعه و سایر مخارج اختیاری شرکت تقسیم بر کل دارایی
 .قبل

SALESi,t فروش شرکت : i در سال t های  داراییباشد که از طریق فروش خالص در دوره جاری تقسیم بر جمع  می
 آید. ابتدای دوره بدست می

ASSETSi,tهای شرکت  : جمع داراییi در سال t.  
SALESi,t  تغییرات سالیانه در فروش شرکت : i در سال t های  باشد که تقسیم بر جمع دارایی نسبت به سال قبل می

 شود. ابتدای دوره می
 باشد.  شود و معیار مدیریت سود واقعی می خطای مدل فوق ضرب در منفی یک می

 کنترل های ریمتغ
SIZEهای شرکت  : اندازه شرکت، لگاریتم جمع کل داراییi  در سالt. 
DIVها شرکت  : سود نقدی، برابر سود نقدی سهام شرکت تقسیم بر کل داراییi  در سالt. 

DIVDUM متغیر مجازی سود نقدی، اگر شرکت در سال مورد نظر سود نقدی توزیع کرده باشد عدد یک در غیر :
 شود.  اینصورت عدد صفر درنظر گرفته می

LOSS .وضعیت سودآوری، اگر شرکت در سال جاری زیان ده باشد عدد یک و در غیراینصورت عدد صفر : 
ACC:  اقلام تعهدی، جمع اقلام تعهدی شرکتi سال در t ها. از تفاوت سود عملیاتی یا جریان  تقسیم بر کل دارایی

 شود. نقدی عملیاتی اقلام تعهدی محاسبه می
LEVهای شرکت.  : اهرم مالی، جمع کل بدهی تقسیم بر جمع کل دارایی 
MTB،ها نسبت به سال قبل. درصد تغییر در مجموع دارایی : رشد شرکت 

SALESبه ارزش دفتری سهام شرکت. : رشد فروش، نسبت ارزش بازار 
Industry Dummy:  صفر و یک  صورت بهاست و  محاسبه قابلمتغیر مجازی صنعت، به تعداد صنایع موجود در پژوهش

 گردد. محاسبه می
Year Dummy شود. صفر و یک محاسبه می صورت به: متغیر مجازی سال، به دوره زمانی پژوهش است و 

 

 یافته های پژوهش
های پژوهش،  مطالعه قرارگرفته است و آشنایی بیشتر با متغیر های که در پژوهش مورد اخت بهتر ماهیت جامعمنظور شن به

وسیله  هایی را که به  ها توصــیف گردد. در حقیقت، روش های آماری، لازم اســت این داده  وتحلیل داده قبل از تجزیه
گویند. این نوع آمار صرفاً به  و خلاصه نمود، آمار توصیفی میشده را پردازش کرده  آوری توان اطلاعات جمع ها می آن

(. 1931های جامعه یا نمونه پژوهش است )آذر و مؤمنی،  پردازد و هدف از آن، محاسبه پارامتر توصیف جامعه یا نمونه می
حقایق عددی  بندی و توصیف آوری، خلاصه کردن، طبقه باشد که برای جمع هایی می  آمار توصیفی شامل مجموعه روش

ها برای استفاده  کند و طرح یا الگوی کلی از داده ها و اطلاعات پژوهش را توصیف می رود. درواقع این آمار، داده به کار می
های یک   توان ویژگی بندی با استفاده مناسب از آمار توصیفی می دهد. در یک جمع ها به دست می صحیح و بهتر از آن

های این معیارها  روند. کارکرد های مرکزی و پراکندگی به همین منظور به کار می کرد. پارامتردسته از اطلاعات را بیان 
صورت یک عدد بیان کنند و بدین ترتیب علاوه بر  ها را به های از داده توانند خصوصیات اصلی مجموع این است که می

 های دیگر مقایسه کرد.  مون را با آزمونتوان نتایج آن آز کنند، می آنکه به فهم بهتر نتایج یک آزمون کمک می
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 آمار توصیفی (:0)جدول 
 های پیوسته پنل متغیر

 مشاهدات انحراف معیار کمترین بیشترین میانه میانگین متغیر نماد
Oancf 731 14211 -14712 14917 14117 14111 نقدی عملیاتی  جریان 

E  731 14111 -14211 14111 14117 14191 سود خالص 
RM 731 14131 -14129 14117 14119 14112 مدیریت سود واقعی 

SIZE 731 14111 114911 114791 194171 194111 اندازه شرکت 
DIV 731 14111 14111 14171 141111 14111 سود نقدی 
ACC 731 14113 -14911 14239 14117 14117 اقلام تعهدی 
LEV 731 14111 14121 14119 14121 14112 اهرم مالی 
MTB 731 14129 14123 74371 24972 24711 رشد شرکت 

SALES 731 14111 -14113 14319 14111 14172 رشد فروش 

 های گسسته پنل متغیر

 تعداد مشاهدات درصد صفر درصد یک متغیر نماد
DIVDUM 731 11 11 متغیر مجازی سود نقدی 

LOSS 731 32411 17411 وضعیت سودآوری 

 

 خطی بین متغیرهاآزمون هم 
 خطی، باشد. در صورت وجود هم و کنترلی موجود در مدل می های مستقل خطی به معنای وجود رابطه شدید بین متغیر هم

 های معنادار شود که تعداد متغیر درنتیجه این مسئله باعث می ضرایب برآوردی الگو دارای خطای معیار بالایی خواهد بود و
های مستقل پژوهش  خطی متغیر عامل تورم واریانس شدت هم گیری از ضرایب پژوهش با بهره در معادله کاهش یابد. این

. نتایج در باشد خطی می دهنده عدم وجود هم باشد، نشان 11کمتر از  شاخص تورم واریانس که ینماید. وقت بررسی می را
های مستقل و کنترلی مدل پژوهش در  غیردهد میزان تورم واریانس مت است. نتایج نشان می شده ارائه( 2جدول شماره )

 حد مجاز خود قرار داشته و لذا از این بابت مشکلی وجود ندارد.
 

 خطی بین متغیرها : آزمون هم(2)جدول 
 عامل تورم واریانس تلرانس متغیر نماد
Et 2411 14991 سود جاری 

RM 1491 14711 مدیریت سود واقعی 
Et*RM 1421 14713 سودجاری*مدیریت سود واقعی 
SIZE 1413 14179 اندازه شرکت 
DIV 1419 14337 سود نقدی 

DIVDUM 1421 14712 متغیر مجازی سود نقدی 
LOSS 1471 14172 وضعیت سودآوری 
ACC 1471 14131 اقلام تعهدی 
LEV 1411 14111 اهرم مالی 
MTB 1491 14712 رشد شرکت 

SALES 1493 14721 رشد فروش 
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MEAN  1471  ثابتمقدار 

 کنترل شد سال و صنعت

  

 های تابلویی  های ترکیبی یا داده  انتخاب روش داده
 های کنترلی، متغیر یریکارگ های مختلف و به  بر انجام آزمون های پانل علاوه  برای استفاده از رگرسیون در ساختار داده

ساختار  ها در سال و صنعت نیز کنترل شوند؛ زیرا دادهتأثیرگذار  اتکا، دو عامل منظور حصول نتایج قابل ضرورت دارد به
ارتباط  کند. لذا برای اینکه تأثیر تغییرات سال و صنعت بر می های مختلف و هم صنایع مختلف تغییر  پانل هم بین سال

 دلایل شود. یکی از کنترلی نیز در مدل رگرسیونی استفاده می های اصلی پژوهش کنترل شود، این دو متغیر بین متغیر
در  یجادشدهاحتمالی خودهمبستگی سریالی ا رگرسیونی، رفع مشکل اصلی واردکردن سال و صنعت در الگوی

(. 1912مهد،  مرام و بنیاست )نیکو های مشترک  های فعال در صنایع یکسان و سال  مربوط به شرکت های مدل  باقیمانده
هاسمن برای تعیین اثرات ثابت  و آزمونترکیبی( تابلویی و )ها  داده برای تعیین نوعلیمر  Fهای پانل انجام آزمون   در داده

 F شده است، انجام آزمون در مدل کنترل دارد. در پژوهش حاضر با توجه به اینکه اثرات سال و صنعت و تصادفی اهمیت

 کند. هاسمن ضرورت پیدا نمی لیمر و
 

 نرمال بودن مقادیر خطاها
های مدل تصادفی باشد، میانگین  که مقادیر خطا سیون کاملاً تصادفی باشد. درصورتیمقادیر خطا باید طبق مفهوم رگر

های مدل باید نرمال باشد  دیگر، توزیع خطا بیان  خطاها در سطح مقادیر مختلف متغیر مستقل باید برابر صفر باشد. به
کند.  مشکل را در صورت وجود، رفع می(. بنابر قضیه حد مرکزی، بالا بودن حجم نمونه این 1917مهد و همکاران،  )بنی

سال ـ شرکت است، لازم نیست که در مورد نرمال بودن یا نرمال نبودن توزیع  731چون تعداد مشاهدات این پژوهش 
 م.جمله اختلال نگران باشی

 

 نتایج آزمون فرضیه اول
 بیان گردیده است.  9در جدول  با پایداری سود رابطه منفی دارد مدیریت سود واقعینتایج آزمون فرضیه 

 : نتیجه آزمون فرضیه اول(3)جدول 
 tاحتمال آماره  tآماره  خطای استاندارد ضریب متغیر

 14111 1431 14117 14911 سود جاری

 14119 -9412 14111 -14211 مدیریت سود واقعی

 14119 -9411 14199 -94119 سودجاری*مدیریت سود واقعی

 14717 -1491 14111 -14111 اندازه شرکت

 14111 -1412 14111 -14111 سود نقدی

 14111 1411 14112 14112 متغیر مجازی سود نقدی

 14133 -1471 14117 -14121 وضعیت سودآوری

 14112 -1411 14111 -14112 اقلام تعهدی

 14111 -9491 14111 -14111 اهرم مالی

 14111 1412 14119 14121 رشد شرکت

 14113 1417 14191 14121 رشد فروش

 14111 1411 14111 14127 مقدار ثابت
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 کنترل شد سال و صنعت

 Fاحتمال آماره  Fآماره  شده ضریب تعیین تعدیل

14119 97417 14111 

برابر صفر و این مقدار کمتر از  Fتوان مشاهده کرد، در آزمون مدل، مقدار احتمال آماره  می 9طور که در جدول  همان
باشد. همچنین نتایج مربوط به ضریب تعیین  درصد اطمینان مدل معنادار می 11توان گفت با  است. پس می 1411

های مستقل و کنترلی مدل، توضیح داده  یله متغیروس بهدرصد تغییرات متغیر وابسته  11دهد که حدود  شده نشان می تعدیل
 شوند.  می

باشد و  می -94119، ضریب متغیر تعاملی )سود جاری*مدیریت سود واقعی( برابر 9در جدول  شده حاصلتایج بر اساس ن
درصدی، ضریب متغیر تعاملی  11دهد با سطح اطمینان  مربوط به متغیر مورد نظر نشان می tهمچنین احتمال آماره

باشد. بر  سته میمنفی بین متغیر تعاملی با متغیر واب رابطه دهنده نشانمعنادار است. علاوه بر این علامت منفی این ضریب 
 شود.  تأیید می با پایداری سود رابطه منفی دارد مدیریت سود واقعیاین اساس فرضیه 

 

 نتایج آزمون فرضیه دوم
 1در جدول  دهد های نقدی آینده را کاهش می  مدیریت سود واقعی ارتباط بین سود جاری و جریاننتایج آزمون فرضیه 
 بیان گردیده است. 

 : نتیجه آزمون فرضیه دوم(4)جدول 
 tاحتمال آماره  tآماره  خطای استاندارد ضریب متغیر

 14111 11422 14111 14172 سود جاری

 14121 -2429 14131 -14111 مدیریت سود واقعی

 14191 -2413 14112 -24971 سودجاری*مدیریت سود واقعی

 14139 1471 14111 14113 اندازه شرکت

 14111 -9471 14113 -14191 سود نقدی

 14111 9417 14119 14111 متغیر مجازی سود نقدی

 14111 9411 14111 14111 وضعیت سودآوری

 14117 -1411 14111 -14171 اقلام تعهدی

 14223 -1421 14111 -14111 اهرم مالی

 14111 2411 14111 14111 رشد شرکت

 14719 -1499 14112 -14119 رشد فروش

 14191 -1411 14171 -14119 مقدار ثابت

 کنترل شد سال و صنعت

 Fاحتمال آماره  Fآماره  شده ضریب تعیین تعدیل

14119 29421 14111 

برابر صفر و این مقدار کمتر از  Fتوان مشاهده کرد، در آزمون مدل، مقدار احتمال آماره  می 1طور که در جدول  همان
باشد. همچنین نتایج مربوط به ضریب تعیین  درصد اطمینان مدل معنادار می 11توان گفت با  است. پس می 1411

های مستقل و کنترلی مدل، توضیح داده  یله متغیروس بهدرصد تغییرات متغیر وابسته  11دهد که حدود  شده نشان می تعدیل
 شوند.  می
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باشد و  می -24971، ضریب متغیر تعاملی )سود جاری*مدیریت سود واقعی( برابر 1در جدول  شده حاصلتایج بر اساس ن
درصدی، ضریب متغیر تعاملی  11دهد با سطح اطمینان  مربوط به متغیر مورد نظر نشان می tهمچنین احتمال آماره 

باشد. بر  سته میه منفی بین متغیر تعاملی با متغیر وابرابط دهنده نشانمعنادار است. علاوه بر این علامت منفی این ضریب 
 شود.  تأیید می دهد های نقدی آینده را کاهش می  مدیریت سود واقعی ارتباط بین سود جاری و جریاناین اساس فرضیه 

 

 آزمون حساسیت
، رگرسیون با اثرات ثابت و OLS ازجملههای مختلفی   بر پایداری و آگاهی بخشی سود از روش مؤثردر تعیین عوامل 

و  زا دروندر راستای بررسی روابط متقابل، متغیرها به دو گروه  شود. استفاده می GMMو  PSCECE، 2SLSتصادفی، 
های درون مدل  متغیری است که هیچ اثری از سایر متغیر زا برون(. متغیر 2111شوند )گجراتی،  یمتقسیم  زا برون

متغیری است که از حداقل یک متغیر دیگر در مدل  زا درونشود. متغیر  یمر خارج مدل تعیین پذیرد، بلکه مقدار آن د ینم
بستگی دارد، بلکه بعضی از  زا برونبه متغیر  تنها نه زا درونگونه که متغیر  یناپذیرد. به  یمشده اثر  یطراحو الگوی 

خلاصه  طور بهگذارند.  یمیر تأثپذیرند یا بر آن  یمیر تأثی دیگر زا درونهای  خود از متغیر نوبه بهنیز  زا درونهای  متغیر
های  طرفه و بین متغیر ی یک رابطه زا برونهای  و بعضی از متغیر زا درونهای  توان گفت که در این موارد بین متغیر یم

ستقل و وابسته اعتبار های م یجه تفکیک متغیرها به متغیردرنتکه  وجود دارد زمان همیا  دوطرفهبا یکدیگر رابطه  زا درون
مدیریت سود واقعی بر پایداری و آگاهی بخشی سود اثرگذار مانند  یریمتغمثال اگرچه  طور بهدهد.  یمخود را از دست 

را تحت تأثیر  موردنظرتوانند متغیر  یمپذیر است. درواقع پایداری و آگاهی بخشی سود نیز  است، اما عکس آن نیز امکان
های گذشته در راستای پایداری و آگاهی بخشی سود این   . در پژوهشدوطرفه وجود دارد تیمکان علا نیبنابرا قرار دهد؛

 یبرا ییزا ، درونانسیوار ی، ناهمسانیالیسر یهمبستگ نهیدر زم ستاای پانل قرار نگرفته است. روش موردتوجه مسئله
 رگرسیون با اثرات ثابت و تصادفی و ،OLS های  روش درواقع است. یمشکلات یدارا یحیتوض های ریاز متغ یبعض

PSCE 2مربوط به روابط دوطرفه بین متغیرها را در نظر گیرند. در میان دو روش  مسائلتوانند  نمیSLS  وGMM  ،نیز
های بیشتری است و الزامات کلیدی برای کاربرد آن وجود ندارد. بنابراین، با توجه به   شرط دارای پیش 2SLSروش 
ورود وقفه متغیر وابسته به  GMMهای پویا   توان از روش پنل های پایداری و آگاهی بخشی سود می غیرزا بودن مت درون

زایی را حل نمود. در ادامه نتایج این آزمون برای فرضیات این پژوهش ارائه شده  مدل( مدل را برآورد نمود و مسئله درون
 است.

 

 آزمون حساسیت فرضیه اول 
 بیان گردیده است. 1در جدول  داردمدیریت سود واقعی با پایداری سود رابطه منفی نتایج آزمون فرضیه 

 نتیجه آزمون حساسیت فرضیه اول (:5)جدول 
 zاحتمال آماره  zآماره  خطای استاندارد ضریب متغیر

 14111 1417 14111 14991 وقفه سود خالص سال آینده

 14122 2491 14122 14111 سود جاری

 14111 -2437 14111 -14231 واقعیمدیریت سود 

 14111 -2431 14211 -14323 سودجاری*مدیریت سود واقعی

 14111 -2411 14112 14121 اندازه شرکت

 14111 -1413 14111 -14191 سود نقدی

 14711 1427 14191 14191 متغیر مجازی سود نقدی
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 14111 1411 14111 14111 وضعیت سودآوری

 14911 1411 14117 14111 اقلام تعهدی

 14193 -2413 14111 -14122 اهرم مالی

 14111 9411 14119 14111 رشد شرکت

 14111 1411 14121 14111 رشد فروش

 14193 2417 14131 14937 مقدار ثابت

 191411 آماره آزمون والد )کای ـ دو(

 14111 احتمال آماره آزمون والد )کای ـ دو(

توان مشاهده کرد، در آزمون مدل، مقدار احتمال آماره آزمون والد برابر صفر و این مقدار  می 1طور که در جدول  همان
توان  باشد. با توجه به معناداری کلی مدل می درصد اطمینان مدل معنادار می 11توان گفت با  است. پس می 1411کمتر از 

 تک متغیرها اظهارنظر کرد. در رابطه با معناداری تک
باشد و  می -14323، ضریب متغیر تعاملی )سود جاری*مدیریت سود واقعی( برابر 1در جدول  شده حاصلج بر اساس نتای

درصدی، ضریب متغیر تعاملی  11دهد با سطح اطمینان  مربوط به متغیر مورد نظر نشان می zهمچنین احتمال آماره 
بر باشد.  نفی بین متغیر تعاملی با متغیر وابسته میرابطه م دهنده نشانمعنادار است. علاوه بر این علامت منفی این ضریب 

 شود. تأیید می با پایداری سود رابطه منفی دارد مدیریت سود واقعیاین اساس فرضیه 
 

 آزمون حساسیت فرضیه دوم
 1در جدول  دهد های نقدی آینده را کاهش می  مدیریت سود واقعی ارتباط بین سود جاری و جریاننتایج آزمون فرضیه 

 ان گردیده است. بی
 : نتیجه آزمون حساسیت فرضیه دوم(6)جدول 

 zاحتمال آماره  zآماره  خطای استاندارد ضریب متغیر

 14111 1423 14112 14991 های نقدی سال آینده  وقفه جریان

 14111 2471 14112 14113 سود جاری

 14193 -2413 14211 -14111 مدیریت سود واقعی

 14122 -2421 14111 -14171 واقعیسودجاری*مدیریت سود 

 14111 1412 14111 14131 اندازه شرکت

 14917 1411 14111 14111 سود نقدی

 14171 1472 14211 14173 متغیر مجازی سود نقدی

 14111 1413 14191 14121 وضعیت سودآوری

 14111 1413 14111 14711 اقلام تعهدی

 14111 9477 14111 14172 اهرم مالی

 14131 1491 14111 14117 رشد شرکت

 14171 1431 14193 14111 رشد فروش

 14111 -2411 14171 -14911 مقدار ثابت

 111413 آماره آزمون والد )کای ـ دو(

 14111 احتمال آماره آزمون والد )کای ـ دو(
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آزمون والد برابر صفر و این مقدار توان مشاهده کرد، در آزمون مدل، مقدار احتمال آماره  می 1طور که در جدول  همان
توان  باشد. با توجه به معناداری کلی مدل می درصد اطمینان مدل معنادار می 11توان گفت با  است. پس می 1411کمتر از 

 تک متغیرها اظهارنظر کرد. در رابطه با معناداری تک
باشد و  می -14171ریت سود واقعی( برابر ، ضریب متغیر تعاملی )سود جاری*مدی1در جدول  شده حاصلبر اساس نتایج 

درصدی، ضریب متغیر تعاملی  11دهد با سطح اطمینان  مربوط به متغیر مورد نظر نشان می zهمچنین احتمال آماره 
باشد. بر  سته میرابطه منفی بین متغیر تعاملی با متغیر واب دهنده نشانمعنادار است. علاوه بر این علامت منفی این ضریب 

 شود.  تأیید می دهد های نقدی آینده را کاهش می  مدیریت سود واقعی ارتباط بین سود جاری و جریاناساس فرضیه این 
 

 بحث، نتیجه گیری و پیشنهاد
باشد. ضریب متغیر تعاملی )سودجاری*مدیریت سود  در مدل اول، تاثیر مدیریت سود واقعی بر پایداری سود منفی می

درصدی،  11دهد با سطح اطمینان  مربوط به متغیر مورد نظر نشان می t همچنین احتمال آمارهباشد  واقعی( منفی می
ضریب متغیر تعاملی معنادار است. علاوه بر این علامت منفی این ضریب نشان دهنده رابطه منفی بین متغیر تعاملی با 

 شود. تایید می سود رابطه منفی دارد. با پایداریمدیریت سود واقعی باشد. بر این اساس فرضیه  بسته میمتغیر وا
دهد که بر اساس نتایج  های نقدی آینده را کاهش می در مدل دوم، مدیریت سود واقعی ارتباط بین سود جاری و جریان

مربوط به  tباشد همچنین احتمال آماره  حاصل شده ضریب متغیر تعاملی)سود جاری* مدیریت سود واقعی(منفی می
درصدی، ضریب متغیر تعاملی معنادار است. علاوه بر این علامت  11دهد که با سطح اطمینان  می متغیرمورد نظر نشان

مدیریت سود  باشد. بر این اساس فرضیه بسته میمنفی این ضریب نشان دهنده رابطه منفی بین متغیر تعاملی با متغیر وا
 شود. تایید می دهد های نقدیآینده را کاهش می انواقعی ارتباط بین سود جاری و جری

در این پژوهش، تاثیر منفی مدیریت سود واقعی بر پایداری سود و آگاهی بخشی سود و مدیریت سود واقعی ارتباط بین 
دهد را بررسی کردیم. بسیاری ازشواهد موجود درباره ی مدیریت سود  های نقدی آینده را کاهش می سود جاری و جریان

کنند. هر چند کاهش  های تحقیق و توسعه تمرکز می ای اختیاری، مانند هزینهه واقعی، بر کاهش فرصت طلبانه هزینه
تواند سود را در جهت برآورده ساختن برخی اهداف خاص، ارتقا بخشد. همانطور که قبلا هم گفته  های اختیاری می هزینه

ینکه این راهکار حاشیه شود. در مورد اضافه تولید با ا های نقدی عملیاتی آتی را موجب می شد ریسک کاهش جریان
های نقدی عملیاتی شرکت را  شود و در سطح عادی جریان هایی می بخشد اما شرکت متحمل هزینه سودآوری را بهبود می

توان گفت که مدیران زمینه تخفیفات فروش را نزدیک به پایان سال  دهد. در مورد دستکاری در فروش نیز می کاهش می
سازد. در  فروش را افزایش دهند، در واقع این عمل سوآوری آتی را به دوره جاری منتقل می مالی فراهم آوردند تا اندازه

 (.1911نتیجه سودآوری آتی ممکن است به واسطه مدیریت فروش مورد آسیب واق شود )آقایی و همکاران، 
های ثابت  دن هزینههای واقعی است که موجب پخش ش های دستکاری فعالیت تولید بیش از اندازه یکی دیگر از روش

یابد و سود گزارش شده افزایش  سربار بر کل حجم تولید گردیده ودر نتیجه بهای تمام شده هر محصول کاهش می
های تولید بیشتر از  یابد.با وجود این شرایط مدیران زمانی تمایل به تولید بیش از حددارند که کاهش در هزینه می

های تولید غیرعادی  ضافی باشد. تولید بیش از اندازه با استفاده از پراکسی هزینههای نگهداری کالای تولیدذشده ا هزینه
 شود. اندازه گیری می

های اختیاری مانندمخارج تحقیق و توسعه، تبلیغات، تعمیر و نگهداری و آموزش کارکنان و....معمولا در دوره ای که  هزینه
تواند سود را در جهت برآورد ساختن برخی اهداف خاص  ی میهای اختیار شوند. کاهش هزینه تحمل شده اند گزارش می
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دهد و در عوض تاثیر مثبتی بر روی  های نقدی عملیاتی آتی را افزایش می ارتقا بخشد اما ریسک کاهش جریان
 های بعد، این تاثیر مستقیم ممکن است معکوس شود. های نقدی عملیاتی جاری دارد. به عبارتی در سال جریان

ها با مدیریت سود واقعی به  د ممکن است منجر به افزایش یا کاهش پایداری سود شود. از یک طرف، شرکتمدیریت سو
شود چونکه سود به طور  طور فرصت طلبانه سود سال جاری را افزایش داده و این مطلب باعث کاهش پایداری سود می

تواند منجر  د. از طرف دیگر، مدیریت سود واقعی میتواند داشته باش یابد که تاثیرات مخرب بیشتری می مصنوعی تغییر می
به هموارسازی سود و در نتیجه علامت راجع به سودآوری آتی شرکت گردد و در نتیجه مدیریت سود منجر به افزایش 

نماید و در  شود )تئوری علامت دهی(. پایداری سود میزان دوام سود جاری در آینده را اندازه گیری می پایداری سود می
(. ارقام سود حسابداری پایدار 2119نماید )شیپر و وینسنت،  نتیجه این سنجه سودمندی سود حسابداری را مشخص می

باشند. بدلیل تاثیرات مدیریت سود بر پایداری سود، این معیار بر آگاهی  های نقدی آتی آگاهی دهنده می راجع به جریان
 (.2111تواند موثر باشد ) لی،  بخشی سود شرکت می

باشد. ضریب متغیر تعاملی  نتایج حاصل ازمدل اول و دوم، تاثیر مدیریت سود واقعی بر پایداری سود منفی می
دهد با سطح  مربوط به متغیر مورد نظر نشان می tباشد همچنین احتمال آماره )سودجاری*مدیریت سود واقعی( منفی می

علاوه بر این علامت منفی این ضریب نشان دهنده رابطه منفی درصدی، ضریب متغیر تعاملی معنادار است.  11اطمینان 
 باشد. بر این اساس فرضیه اول و دوم مورد تایید است. بین متغیر تعاملی با متغیر وابسته می

 شود. که موضوعات زیر توسط پژوهشگران مورد بررسی قرار گیرد: برای انجام تحقیقات بیشتر در آینده پیشنهاد می
تری به پدیده ی مدیریت سود داشته باشند و تمرکز خود را  گذاران، نگاه عمیق ت و خصوصا سرمایه( ذینعان شرک1

های مختلفی  ها ابزار دهد شرکت معطوف به مدیریت اقلام تعهدی نکنند زیرا همانطور که نتایج این پژوهش نشان می
 یمات خود توجه بیشتری دارند.برای مدیریت سود واقعی سود دارند؛ بنابراین به رقم سود در اتخاذ تصم

پژوهش در این رابطه در بازار  ها تا امروز تعداد کمی ( با توجه به در دسترس نبودن اطلاعات مربوط به مدیران شرکت2
گذارن و دیگر ذینفعان شرکت باشد، زیرا  تواند به نفع مدیران و به زیان سرمایه ایران انجام شده است. این موضوع می

شود یک بانک اطلاعاتی در رابطه با اطلاعات مدیران  ات مالی مدیران دسترسی ندارد. بنابراین پشنهاد میکسی به اطلاع
 ها راه اندازی شود. به منظور دسترسی محققان و فعالان بازار به این داده

 شود: شود؛ بنابراین پیشنهاد می های دیگر باز می با انجام هر پژوهش، مسیری جدید برای پژوهش
 پایداری سود و آگاهی دهندگی سود( اثیر ارتباط سیاسی بر رابطه بین مدیریت سود واقعی و هموارسازی سود )( ت1
 قبیل از ،سهامی یها شرکت یشگرارگز یطـمح بر حاکم یمتغیرها سایر تاثیر که دشو می دپیشنها تیآ نمحققا به (2

 نمایند.  سیربر ها شرکت دوس اریپاید رابطه ی مدیریت سود واقعی وبر  را حسابرسی کیفیت

 

 منابع
 یاقلام تعهد یو دستکار یواقع یها تیفعال یدستکار ینیگزیرابطه جا یبررس (،1911) ادل،آذر، ع محمد علی، ،ییآقا 

  .11-11ص ص ،2شماره  ،1، دوره یمال یحسابدار یها مجله پژوهش ،یاریاخت
 یاطلاعات حسابدار یسود بر ارتباط ارزش یداریپا ریتأث یبررس ،(1911) ،رجیا ،ینیرحسیم ،حسن ،یزلق ،یمرتض ات،یب، 

  .13-11 ، صص1، شماره 22دوره  ،یو حسابرس یحسابدار یها  یبررس
 پنجم( یدر حسابدار یشناس و روش یتجرب یها  پژوهش ،(1917) ،وایپور، ش حسن ،یمهد ،یعرب ،بهمن مهد، یبن(، 

 .تهران، انتشارات ترمه
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 در  یبر نقش ارقام تعهد دیسود و بازده سهام با تاک تیفیک نیارتباط ب یبررس ،(1931) ،نیام ،یمناظ ،شکرالله ،یخواجو
 . 11-97، صص 11، شماره 12دوره  ،یو حسابرس یحسابدار یها یبورس اوراق بهادار تهران، بررس

 سود  یداریوپا یاقلام تعهد تیفیک نیب یرابطه  یبررس، (1931) ،میمر ،یبهارنو ،شهناز خ،یمشا ،نیحس ،یطبر یعلو
  .71-17، صص 2، شماره 9دوره  ه،یتوسعه و سرما ،یسهام عاد هیسرما یها نهیبا هز

 سود  تیریومد یسود واقع تیریمد نیرابطه ب یبررس ،(1912)، آرش ،یریرتح ،نژاد مقدم، اعظم یداور ،غلامرضا ،یکرم
شده در بورس اوراق بهادار تهران، فصلنامه مطالعات  رفتهیپذ یها سود در شرکت یبه منظور هموارساز یحسابدار

 .71-11، صص 91سال نهم، شماره  ،یمال یحسابدار یتجرب

 جلداول، تهران، انتشارات دانشگاه تهران ،یشمیابر دیترجمه حم ،یاقتصاد سنج ی، مبان(1937) ،امودارد ،یگجرات. 
 شده در بورس اوراق  رفتهیپذ یها سود شرکت یداریسود در پا تیریمد یبررس ،(1911) ،فیلط ده،ینورد ،یمهد ،یمشک

 .113-111، صص 11ماره ش ،یمال یحسابدار یها بهادار تهران، پژوهش
 ( ،1931محمدزادگان، اکبر)، قاتیسهام، تحق متیسود و ق دارییاتکای اقلام تعهدی با پا تیرابطه قابل یبررس 

 .111-31صص  ،یو حسابرس یحسابدار
 تیریو مد یاسیاقتصاد س دگاهید ،(1912) ،یعل ،یانیک ،دونیفر ،یپشترود یرهنما ،نمهد، بهم یبن ،هاشم  کومرام،ین 

 .19-91صص  ،13 ، شماره1دوره  ت،یریمد یحسابدار ،سود
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