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  چكيده

هدف اين پژوهش، بررسي تأثير معيارهاي عدم اطمينان اقتصادي بر مديريت سود مبتني بر اقلام تعهدي و مديريت سود 

مديريت سود هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است. براي تعيين ميزان  هاي واقعي( در شرکتواقعي)دستکاري فعاليت

گيري عدم هاي نقدي عملياتي غيرعادي و براي اندازه واقعي از سه معيار هزينه اختياري غيرعادي، هزينه توليد غيرعادي و جريان

هاي آرچ با استفاده از شاخص نرخ تورم، نرخ ارز و نرخ بهره رشد توليد ناخالص ملي،اطمينان متغيرهاي کلان اقتصادي از چهار معيار 

شرکت عضو بورس  241هاي مربوط به  استفاده شده است. بدين منظور چهار فرضيه براي بررسي اين موضوع تدوين و داده و گارچ

الگوي رگرسيون پژوهش با  .مورد تجزيه و تحليل قرار گرفته است 2831تا  2831هاي زماني بين سال اوراق بهادار تهران براي دوره

دهد با رويکرد اثرات ثابت و اثرات تصادفي، بررسي و آزمون شده است. نتايج به دست آمده نشان ميهاي تابلويي  استفاده از روش داده

( تأثير مثبت و معناداري بر مديريت سود )رشد توليد ناخالص ملي،نرخ تورم، نرخ ارز و نرخ بهرهمعيارهاي عدم اطمينان اقتصادي

 )رشد توليد ناخالص ملي،دهد که معيارهاي عدم اطمينان اقتصاديهش نشان ميمبتني بر اقلام تعهدي دارد. علاوه بر اين، نتايج پژو

هزينه اختياري غيرعادي، هزينه توليد غير عادي و )( تأثير مثبت و معناداري بر مديريت سود واقعينرخ تورم، نرخ ارز و نرخ بهره

 .هاي نقدي عملياتي غيرعادي( دارد جريان
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 مقدمه -1
گذاران موتورهاي حرکت پيشرفت  در دنياي امروز، سرمايه

شوند و درنتيجه، اطلاعاتي که  و توسـعه در نظـر گرفتـه مي

کنند، بسيار مهم و  گيري خود استفاده مي ها براي تصميم آن

گذاران از منابع اطلاعاتي مختلفي  سرمايه .اساسـي اسـت

کنند.  گيري مي اسـتفاده کـرده و از طريـق ايـن منـابع تصميم

توان در دو  گذاران را مي طور کلي منابع مورد استفاده سرمايه به

گروه منابع اطلاعـاتي در مورد وضعيت کلان اقتصادي و 

بندي کرد. اطلاعات در مورد  وضعيت خاص شرکت طبقه

ضعيت کلي اقتصاد، شامل اطلاعاتي است که کل اقتصاد را و

گذارد؛ اما اطلاعات در مورد  ها اثر مي فراگرفته و بر کل شرکت

وضعيت خاص شرکت، شامل اطلاعاتي ماننـد تغييـر مـديران، 

گذاران به  وضـعيت مـالي شرکت و... هستند. بنابراين سرمايه

موضـوعي که در اين  کنند؛ اما هر دو منبع اطلاعاتي توجه مي

زمان اهميت زيادي دارد، اين است که وضعيت کلي اقتصاد 

ها تأثير بگذارد. براي مثال،  تواند بـر عملکـرد شرکت مي

که اقتصاد رونق دارد، تقاضـا بـراي محصولات شـرکت  هنگامي

دهد که وضعيت کلي اقتصاد  يابد، اين امر نشان مي افـزايش مي

نتيجـه چنين انتظار  ذار است و درگ ها نيز تأثير بر شرکت

، به ايـن هاگذاران و هم مديران شرکت رود که هم سرمايه مي

کنند. گيري  موضـوع توجـه کـرده و بر اساس آن تصميم

بنابراين بهتر است اين موضوع با توجه به اهميت بـالاي خـود، 

در رويکردهاي مطالعاتي مورد توجه قرار گيرد)جانسون، 

ين پژوهش تلاش خواهد کرد تـا بـر اساس اين (. ا2333

مفهوم، به بررسي برخي از متغيرهاي عدم اطمينان اقتصادي بر 

مديريت سود مبتني بر اقلام واقعي و مديريت سود تعهدي 

 بپردازد.

هاي مختلف اقتصادي)رونق يا  گذاران در موقعيت سرمايه

اندازها  اندازهاي متفاوتي دارند و براساس اين چشم رکود( چشم

کنند. براي  آوري و وزن دادن به اطلاعات اقدام مي به جمع

مثـال، ازآنجاکه عدم اطمينان کل اقتصاد را در برگرفته است، 

کنند تا ريسك خود را  ها در شرايط رکود اقتصادي تلاش مي آن

به حداقل برسانند؛ لذا به دنبال اطلاعاتي هستند که بـالاترين 

ه و همچنين از عينيت بالايي برخوردار قابليـت اتکـا را داشت

باشند. درنتيجه از ميان منابع اطلاعـاتي مختلـف، بـه منابعي 

دهند که عينيت بيشتري داشته باشند. از  وزن بيشتري مي

سوي ديگر، سود حسابداري يك منبع اطلاعاتي با عينيت بالا 

ها به سود حسـابداري کـه يـك منبـع  است از اين رو، آن

اي دارند. سود اتي شفاف و صحيح است توجه ويژهاطلاع

باشد که  حسابداري يکي از فراگيرترين اطلاعاتي مي

کنند، اما مسئله اصلي  همواره به آن توجه مي  گذاران سرمايه

مطروحه اين موضوع اسـت کـه سـود تحـت تـأثير عوامل 

داخل شرکت و عوامل خارج از شرکت قرار دارد. آگاهي از اين 

تواند به افراد در اتخاذ تصـميمات مناسب ياري  رات، ميتأثي

 رساند.

هاي  گذاران بر اساس وضعيت هاي سرمايه گيري تصميم

از اين رو، در دوران رکود  .مختلف تجاري)رونق يا رکود( اسـت

تجاري، چون وضعيت اقتصادي نوسان داشته و با عدم اطمينان 

روند  گذاران بيشتر به دنبال اطلاعـاتي مي همـراه است، سرمايه 

کـه از قابليـت اتکـا و عينيـت بـالاتري برخوردار باشد. در 

 يدر پ ها دوران رونق که وضعيت اقتصادي روبه رشد است، آن

انداز آتي داشته باشند و بيشتر  اتي هستند که چشماطلاع

ها مهـم اسـت. بنـابراين ويژگي  ويژگي مربوط بودن بـراي آن

ها کمتر اهميـت دارد و بـه آن وزن  قابليت اتکا براي آن

 (.1663دهند)جنکينـز و همکاران،  کمتـري مي

از مهمترين اقلام مندرج در صورتهاي مالي شرکتها يکي 

توانند از  گذاران و ديگر کاربـران زماني ميسرمايهسود است. 

بيني گــذاري و پيشهاي سرمايهسود شرکت براي تصميم

طور صحيح بهره بگيرند  هاي نقدي و سودهاي آينده به جريان

که سود شرکت بر مبناي عملکرد مالي واقعي شرکت و نه بر 

ي، هاي حسابدارنظر مديريت در استفاده از روش اساس اعمال

(. استانداردهاي حسابداري به 1664باشد)حبيب،گزارش شده

دهند که طيف وسيعي از اختيارات را در مديران اجازه مي

سود در  هاي مختلف حسابداري براي محاسبهانتخاب روش

اختيار داشته باشند. البته، ممکن است مديران از تمام اين 

در واقع،  اختيارات براي تحقق اهداف شرکت استفاده نکنند.

هاي تواند با استفاده از اين روش مديريت بنگاه تجاري مي

پذير مجاز، سود را براي اهداف خود مديريت انعطاف

(. هدف مديريت، نشان 2838کند)سمائي و شريعت پناهي،

گذاران و بازار سرمايه دادن شرکتي پويا و باثبات در نظر سرمايه

-ن اعتقاد دارند شرکتگذاران و مديرااست؛ زيرا اغلب سرمايه

ها دچار  هايي که روند سودآوري مناسبي دارند و سود آن

هاي مشابه، ارزش  شود نسبت به شرکتتغييرات عمده نمي

و  بيشتري دارند)نوروش بيني و مقايسهپيش بيشتر و قابليت

هاي  (. مديريت سود، عدم اطمينان از جريان2834، همکاران

دهد که اين  داران افزايش مينقدي آتي شرکت را براي سهام

موضوع منجر به عدم تقارن اطلاعات بين سهامداران و مديران 

(. عدم اطمينان محيطي بالا، 1621شود)باتاچاريا و همکاران، مي

ريسك تخمين دقيق سودهاي آتي توسط سهامداران را افزايش 

کند.  ها تبديل مي دهد و آن را به يك موضوع بغرنج براي آن مي

-تي که مديريت اقدام مناسبي براي کاهش اين نوساندر صور

پذيري انجام ندهد، عدم تقارن اطلاعاتي بين مديريت و 
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شود. عدم اطمينان محيطي،  سهامداران حادتر مي

کند و بر استراتژي  هاي جدي براي شرکت ايجاد مي محدوديت

و تصميمات مديران شرکت مؤثر است. در چنين شرايطي 

ستراتژيکي براي مقابله با اين شرايط هاي ا مديران فرصت

 ها، مديريت سود است)کارميرخواهند داشت. يکي از اين فرصت

ها نشان دادند که در يك  برخي پژوهش .(1628 و همکاران،

محيط با عدم اطمينان بالا، سهامداران در تشخيص مديريت 

( زيرا 1663،و همکاران شوند)ليم سود با دشواري مواجه مي

که عمليات  هايي مالي و سنجش عملکرد در شرکتگزارشگري 

تر است. لذا، انتظار  تجاري متغير و پرنوساني دارند، پيچيده

رود سودهايي که در اين پيچيدگي محيطي مديريت  مي

گونه که  شوند توسط بازار سرمايه شناسايي نشوند. همان مي

گذاران سود حسابداري را يك منبع مهم  اشاره شد سرمايه

کنند. از اين  گيري مي دانند و بر اساس آن تصميم تي مياطلاعا

منزله يك عامـل مهـم مطرح بوده   همواره به يت سودمديررو، 

اين عوامل . عوامل مختلفي است تحت تأثيرمديريت سود  است.

، يسك مالي شرکتر ، اندازه حسابرس،اندازه شرکت ملشا

يي براي ها. تاکنون پژوهشباشد سودآوري آن و امثالهم مي

مشخص کردن روابط متغيرهاي مختلف مالي و حسابداري، 

شده است اما به  مديريتي و کنترلي با نوع مديريت سود انجام 

عنوان يك متغير بر  عدم اطمينان متغيرهاي کلان اقتصادي به

مديريت سود مبتني بر اقلام تعهدي و مديريت سود واقعي 

بورس اوراق بهادار شده در  هاي پذيرفته ويژه براي شرکت به

-تهران که جامعه آماري اين پژوهش را تشکيل خواهد داد، کم

اهميت درك نقش عدم اطمينان اقتصادي تر توجه شده است. 

ها در دهه اخير  در کشورهاي درحـال توسـعه، ناشي از رشد آن

است. علاوه براين، موضوع تأثير عدم اطمينان اقتصادي در 

مورد توجهي است که نظر  کشورهاي آسيايي، از مباحث

محققـان را بـه خـود جلب کرده است. مطالعات پيشين که 

ها را مورد  نقـش متغيرهاي کلان اقتصادي در وضعيت شرکت

اي گسترده داشته و ارتباط بين اند، دامنهبررسي قرار داده

متغيرهاي کلان اقتصادي با نتايج گوناگون مالي را مورد تجزيه 

اند. براي نمونه، ايـن مطالعـات بـه بررسـي هو تحليل قرار داد

بيني سود ارتبـاط بـين متغيرهاي کلان اقتصادي و پيش

عدم اطمينان اقتصادي بر (؛ 1628مديريت)شو و همکاران،

( و 1624کيم و همکاران، بيني سود)تصميم مديران در پيش

( 1621بل و همکاران،سهام)عدم اطمينان اقتصادي بر بازده 

گذاري و بازار بنابراين با توجه به اهميت سرمايهاند؛ پرداخته

سهام در سطح اقتصاد ملي، تأثير عدم اطمينان اقتصادي بر 

مديريت سود واقعي( و )هاي واقعيمعيارهاي دستکاري فعاليت

شود. اين  مديريت سود مبتني بر اقلام تعهدي بررسي مي

زارشگري ها با توجه به تأثيري که بر شفافيت محيط گويژگي

مالي، کاهش عدم تقارن اطلاعاتي و ارزش شرکت دارند، موجب 

گذاران گيري سرمايهتغيير در شفافيت اطلاعات مالي و تصميم

 شوند.کنندگان ميو استفاده

 

 مباني نظري و مروري بر پيشينه پژوهش -2

مدیریت سود مبتني بر اقلام تعهددي و مددیریت    -2-1

 سود واقعي
گزارشگري مالي، انتقال اثربخش اطلاعات به نقش اصلي 

افراد برون سازماني به روشي معتبر و به موقع است. چنانچه 

هاي مالي، از کنندگان صورتمديران براي گمراه کردن استفاده

هاي حسابداري گزينش ينهطريق اعمال اختيارات خود در زم

رود هايي داشته باشند، احتمال ميدر گزارشگري مالي انگيزه

(. مديريت 2833مديريت سود رخ دهد)نوروش و حسيني، 

هاي واقعي و  پذير است: مديريت فعاليت سود، از دو راه امکان

مديريت اقلام تعهدي. در مديريت سود از طريق دستکاري 

هاي حسابداري مبتني رويه با استفاده از اقلام تعهدي اختياري

که عملکرد  شودبر اصول پذيرفته شده حسابداري تلاش مي

اقتصادي واقعي، مبهم نشان داده شود. مديريت سود واقعي 

ي انجام دهند که يهادهد که مديران فعاليت زماني روي مي

ها را از بهترين عملکرد منحرف کند تا بتوانند سودهاي  آن

(. 2833زاده لاريجاني، بالاتري گزارش کنند)مجتهد زاده و ولي

بر بوده هاي هزينه ت سود، فعاليتاز آنجاکه هر دو رويکرد مديري

رود هايي روبرو است، انتظار ميها با محدوديت و انجام آن

هاي نسبي دو رويکرد، بر اساس يك ها برمبناي هزينهشرکت

ها استفاده کنند؛ به اين معنا که وقتي  رابطه جايگزيني از آن

ها به استفاده بيشتر از يك رويکرد نسبتاً پرهزينه است، شرکت

و  فرانسيس(. 1621رويکرد ديگر روي خواهند آورد)ژانگ، 

-( نيز معتقدند که مديريت سود زماني رخ مي1624همکاران )

دهد که مديران يا از اختيارات گزارشگري خود و يا از نفوذ و 

گذاري و تأمين تأثيرگذاري خود بر تصميمات عملياتي، سرمايه

وب دست يابند. کنند تا به يك گزارش مطلمالي استفاده مي

مديريت سود مبتني بر اقلام تعهدي استفاده از اختيارات مجاز 

منظور دستيابي به اهداف مهم است.  حسابداري و گزارشگري به

در مقابل، استفاده از اختيار در مورد تصميمات عملياتي، 

هاي منظور دستيابي به شاخص گذاري و تأمين مالي بهسرمايه

هاي واقعي ي يا دستکاري فعاليتمهم را مديريت سود واقع

هايي از مديريت سود واقعي شامل دستکاري گويند. نمونه

هاي اختياري، توليد اضافي، ارائۀ تخفيفات قيمتي در هزينه

ها گذاريها و سرمايه بندي فروش دارايي و زمان پايان سال
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باشد. از جمله تفاوتهاي مديريت سود تعهدي و مديريت  مي

 1661توان به موارد زير اشاره نمود )رويچودري،  سود واقعي مي

 :(1663و گاني، 

  بر خلاف مديريت سود تعهدي، مديريت واقعي سود با

همراه است و بر جريان  هاي عملياتيتغيير در فعاليت

 گذارد.نقدي آينده تأثير مي

 منظور مديريت واقعي سود آزادي عمل  مديران به

سود تعهدي يا  بيشتري دارند در حالي که مديريت

هاي حسابداري، احتمال کشف بيشتري در بررسي

 ي دارد.قضايحسابرسي و 

 هاي شخصي مديريت براي مديران، ريسك و هزينه

براي واحد  سود تعهدي بيشتر است. در حالي که

هاي تجاري، معمولاً مديريت واقعي سود هزينه

بيشتري را در بردارد. براي مثال، توليد اضافي باعث 

هاي نگهداري و انبارداري بيشتر به هزينه تحميل

 گردد.شرکت مي

  اغلب، مديريت واقعي سود در طي دورۀ مالي اتفاق

افتد در حالي که مديريت سود تعهدي معمولاً در مي

 پيوندد.مي پايان دورۀ مالي به وقوع 

در اين راستا، شناسايي مديريت سود جهت ارزيابي عملکرد 

آتي و همچنين تعيين ارزش  بيني سودآوريجاري، پيش

هاي مالي از اهميت  کنندگان از صورتشرکت براي استفاده

بسزايي برخوردار است. با اين وجود، اغلب شناسايي و تشخيص 

ويژه در مواردي که اين  بر است بهمديريت سود مشکل و زمان

مقوله با انگيزه آشکاري انجام نشده است )جانسن و همکاران، 

هاي زيادي ارتباط معيارهاي زيادي را با (. پژوهش1621

که در اين پژوهش ارتباط عدم  اندمديريت سود بررسي نموده

)نرخ بهره، نرخ ارز، نرخ تورم ياطمينان متغيرهاي کلان اقتصاد

 شود. با مديريت سود بررسي مي و رشد اقتصادي(

 

 عدم اطمينان اقتصادي -2-2
 اطمينان عدم اقتصادي، محيط هر بارز هايويژگي از يکي

 مبناي بر عقلايي و درست و تصميمات باشد مي محيطي

 تشريح را شرايط اطمينان و ريسك که شود مي گرفته اطلاعاتي

 که آنچه واقع  و در نمايد کمك آن شناخت به حداقل يا و کند

 شايد ما که است اين دارد وجود ما امروزي واقعي در محيط

 و باشيم داشته کامل اطمينانبا  محيط يك خلاء در فقط

اطمينان است؛  عدم با همراه محيط يك ما پيرامون محيط

 بر تأثير آنرا و اطمينان عدم واژه ما که است لازم بنابراين،

 بيشتر کنيممي گيري تصميم ها آن که بر اساس اطلاعاتي

نااطميناني فضايي است که تصميم فعالان اقتصادي  .بشناسيم

هاي مختلف با ها و بخش دولتي در زمينهبنگاه اعم از خانوارها،

توان  مي عدم اطمينان همراه است. در بيان مفهوم نااطميناني

ها  گفت وضعيتي که وقايع آينده و يا احتمال رخ دادن آن

بيني شده نباشد. نااطميناني وقتي وجود دارد که يا پيش

اتفاقات آينده مشخص و معلوم نباشد و يا با وجود مشخص 

بيني نيست. به ها قابل پيش ودن اتفاقات آينده احتمال آنب

بيني بيان ديگر علت اصلي نااطميناني فقدان دانش پيش

(. در حقيقت عدم 2831است)پژوهشکده پولي و بانکي، 

شود که در آن دانش افراد محدود  اطمينان به حالتي گفته مي

و يا  اي که به دست آمدهاست و توضيح کامل حالت و يا نتيجه

آيد ممکن نيست. بر اين اساس نااطميناني در اقتصاد کلان مي

بيني دقيق نتايج توان به عدم توانايي کارگزاران در پيش را مي

(؛ بنابراين 2832تصميمات خود تعبير کرد )جعفري صميمي، 

عدم اطمينان به اين معني است که در يك موقعيت معين يك 

اي مناسب  گونه کمي و کيفي به طور تواند اطلاعات را بهفرد نمي

طور معين و به شکل  بيني و ارائه حکم بهبراي تشريح، پيش

ترين عامل  )عددي( مرتب سازد. فقدان اطلاعات معموليمقدار

مختلفي  (. تعاريف2832باشد)اربابيان،  براي عدم اطمينان مي

و  اسلوکام مثلاً، است شده ارائه محيطي عدم اطمينان در زمينه

 نوعي اطمينان محيطي د که عدمنکنبيان مي (2311ان)همکار

 عدم .تصميم است يك احتمالي نتايج بيني پيش در ناتواني

 آن براساس ها سازمان که است شرايطي محيطي اطمينان

 فاکتورهاي از ناشي و نمايند مي تنظيم را چارچوب خود

 که است تغييري به درجه مربوط که است سازمان محيطي

عدم  شامل سازمان عملياتدر ارتباط با  محيطي هاي فعاليت

 کنندگان،عرضه مشتريان، هاي فعاليت به مربوط بيني پيش

عدم اطمينان در اقتصاد . شود مي  قانوني نهادهاي و رقيبان

کلان معمولاً در مواردي نظير نرخ تورم، بهره، ارز، رشد 

ر اقتصادي، رابطه مبادله و ارزش سهام قابل بررسي است که د

سازي عدم اطمينان اقتصادي از اين پژوهش جهت شاخص

چهار متغير کليدي اقتصاد کلان شامل نرخ تورم، نرخ بهره، نرخ 

نااطميناني اقتصاد  ارز و رشد اقتصادي استفاده شد. شاخص

شود  گيري مياندازه GARCHاز تصريح اقتصادسنجي هم کلان 

  .(2834جعفري و همکاران،)

 

 پژوهشپيشينه  -2-3

( در پژوهش خود به بررسي اثر متغيرهاي 1661)يجودهار

کلان اقتصادي بر نوسانات بازار سهام بنگلادش پرداخته است. 

براي تخمين نوسانات  GARCH(1,1)در اين مطالعه وي از مدل

توليد صنعتي، نرخ ارز و تورم( استفاده )يرهامتغها و ساير دارايي

، DSEخص ترکيبي ماهانهکرده است. براي اين منظور از شا
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شاخص توليد صنعتي، نرخ ارز خارجي و شاخص قيمت 

دهد رابطه کننده استفاده شده است. نتايج نشان ميمصرف

 ي قوي نيست.اقتصادنوسانات بازار سهام و متغيرهاي کلان 

 ها شرکت سودم اعلا مورد 11842 بررسي با (1626چوي)

 عدم نوسان هک داد نشان 1661 تا 2316 هاي سال بين در

 سود به سهام قيمت واکنش در تغيير باعث بازار، اطمينان

که  است اين از حاکي تحقيق نتايج .شود مي غيرمنتظره شرکت

 با اقتصادي رونق در خصوص وقوع گذاران سرمايه که زماني در

 تأثيرات سود بينيپيش بد اخبار هستند؛ روبرو اطمينان عدم

 ناشي آنجا از امر دارد. اين سهام قيمت در کاهش شديدتري

 گذاران در خصوص سرمايه اطمينان عدم بد، اخبار که شود مي

 دهد. همچنين، مي افزايش را آتي اقتصادي وضعيت تغيير

 عدم با تجاري رکود هاي دوره گذاران در طولسرمايه که زماني

 کمتر قيمت افزايش باعث اخبارخوب، هستند؛ مواجه اطمينان

 شود. مي سهام
( واکنش بازار سهام به 1622حبيب و همکاران)

هموارسازي سود را در يك محيط با عدم اطمينان بالا بررسي 

ها به اين نتيجه رسيدند که قيمت جاري سهام،  کردند. آن

سودهاي آتي در   داراي محتواي اطلاعاتي بيشتري درباره

 باشد؛ به عبارت ديگر، رابطه هاي با عدم اطمينان بالا مي محيط

هايي که  مثبت بين بازده جاري سهام و سودهاي آتي شرکت

کنند، در يك محيط با عدم اطمينان بالا  سود را هموار مي

تر است. همچنين در چنين محيطي هموارسازي سود،  قوي

 .دهد ثبات سودها را افزايش مي
 113(در پژوهش خود بين 1628همکاران)و  کارمير

به اين  1661تا  1662ه شرکت کانادايي و آمريکايي طي دور

نتيجه رسيدند که بين مديريت سود و عدم تقارن اطلاعاتي 

ارتباط مثبتي برقرار است و پيچيدگي و عدم اطمينان محيطي 

منجر به تشديد ارتباط بين مديريت سود )اقلام تعهدي 

 شود. اختياري( و عدم تقارن اطلاعاتي مي

برخي ( نشان دادند که تنها در 1628شو و همکاران)

بيني سود آتي سودمند  ها، اطلاعات اقتصاد کلان در پيش دوره

ها، نقش اطلاعات اقتصاد کلان در  است. بر اساس مطالعه آن

که همراه با  يهاي بيني سود حسابداري آتي در دوره پيش

افزايش عدم اطمينان در وضعيت واقعي اقتصاد، افزايش تغيير 

عهدي و رشد شديد هاي تقسيم سود، افزايش اقلام ت سياست

يابد. همچنين  اي اهميت ميطور قابل ملاحظه ها است، به دارايي

هاي پژوهش مدلي که در آن از متغيرهاي کلان  بر مبناي يافته

بيني سود حسابداري استفاده شده است،  اقتصادي براي پيش

تر  گران دقيق بيني تحليل اگرچه در کوتاه مدت نسبت به پيش

تر از  دت سود حسابداري را دقيقنيست، اما در بلندم

 کند. بيني مي گران پيش تحليل

ثير عدم أ( طي پژوهشي به بررسي ت1624کيم و همکاران)

بيني سود اطمينان اقتصادي بر تصميم مديران در پيش

پرداختند و به اين نتيجه رسيدند که وجود عدم اطمينان 

-ه پيشاقتصادي، بر تصميم مديران مبني بر ارائه يا عدم ارائ

بيني سود)کوتاه مدت و بلندمدت( و بيني سود، افق زماني پيش

 ثيرگذار است.أسود توسط مديران، ت بينيخطاي پيش

( در پژوهشي به بررسي مرحله قبل 1621کمپا و همکاران)

)درماندگي مالي( بر ابزارهاي مديريت سود ياز ورشکستگ

مالي  ها نشان داد که درماندگي پرداختند. نتايج پژوهش آن

تأثير مثبت معناداري بر مديريت سود مبتني بر اقلام تعهدي 

ها نشان داد که درماندگي  چنين نتايج پژوهش آنمدارد. ه

مالي تأثير مثبت معناداري بر مديريت سود واقعي دارد. علاوه 

هاي در مرحله قبل از  ها نشان دادند که شرکت براين، آن

به مديريت سود از مديريت سود واقعي نسبت  يورشکستگ

 کنند.مبتني بر اقلام واقعي بيشتر استفاده مي

( در پژوهشي به بررسي تأثير 1621باسيوني و همکاران)

هاي بورسي مصر  هاي شرکت بر مديريت سود در شرکتويژگي

ها  پرداختند. نتايج پژوهش آن 1622تا  1661هاي طي سال

و اندازه  نشان داد که از بين معيارهاي اهرم مالي، سن شرکت

هاي شرکت، اهرم مالي تأثير مثبت و عنوان ويژگي شرکت به

معناداري با مديريت سود دارد اما بين متغيرهاي اندازه و سن 

 شرکت و مديريت سود رابطه معناداري مشاهده نشد.

 تأثير(، در پژوهشي به بررسي 1621)استين و وانگ

درپژوهش ها  نوسانات اقتصادي بر مديريت سود پرداختند. آن

گيري نوسانات اقتصادي ازتغييرات نرخ ارز، خود براي اندازه

داخلي و تزار  ناخالص ديتولتغييرات نرخ تورم، تغييرات 

ها نشان  ها استفاده کردند. نتايج حاصل از پژوهش آنپرداخت

 ديتولداد که تغييرات نرخ ارز، تغييرات نرخ تورم، تغييرات 

 بر مديريت سود دارند.داخلي تأثير معناداري  ناخالص

هاي  ( به بررسي تأثير قابليت مقايسه صورت1621سوهن)

مالي بر مديريت سود مبتني بر اقلام تعهدي و مديريت سود 

هاي حاصل از پژوهش بيانگر ارتباطي واقعي پرداخت. يافته

معکوس و معنادار بين قابليت مقايسه و مديريت سود مبتني بر 

تقيم و معنادار بين قابليت مقايسه و اقلام تعهدي و ارتباطي مس

 مديريت سود واقعي است.

( در پژوهشي به بررسي تأثير عدم 1621همکاران)بل و 

ها  اطمينان اقتصادي بر بازده سهام پرداختند. نتايج پژوهش آن

حاکي از اين بود که عدم اطمينان اقتصادي تأثير مثبت و 
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معناداري بر معناداري بر عدم قطعيت سود و تأثير منفي و 

 بازده سهام دارد.

کاري غير ( در پژوهشي به بررسي محافظه1623لي)

شرطي بر مديريت سود واقعي پرداخت. وي براي تعيين ميزان 

مديريت سود واقعي از سه معيار هزينه اختياري غيرعادي، 

هاي نقدي عملياتي غيرعادي  هزينه توليد غيرعادي و جريان

کاري غير وي نشان داد که محافظهاستفاده کرد. نتايج پژوهش 

شرطي تأثير مثبت و معناداري بر مديريت سود واقعي)هزينه 

هاي نقدي  اختياري غيرعادي، هزينه توليد غيرعادي و جريان

 عملياتي غيرعادي( دارد.

( در پژوهشي به بررسي تأثير مالکيت 1623لما و همکاران)

مبتني بر اقلام نهادي و رقابت در بازار محصول بر مديريت سود 

ها تعهدي و مديريت سود واقعي پرداختند. نتايج پژوهش آن

حاکي از اين بود که مالکيت نهادي تأثير منفي و معناداري بر 

مديريت سود مبتني بر اقلام تعهدي و مديريت سود واقعي 

ها حاکي از تأثير معنادار  دارد. علاوه بر اين نتايج پژوهش آن

بر مديريت سود مبتني بر اقلام تعهدي  رقابت در بازار محصول

 و مديريت سود واقعي است.

( در پژوهش خود با موضوع 2831عباسيان و همکاران)

تعيين اثر متغيرهاي کلان اقتصادي بر شاخص کل بورس اوراق 

را  2834-2811هاي  بهادار تهران، اطلاعات مربوط به سال

ه شده شامل مورد مطالعه قرار دادند. متغيرهاي کلان استفاد

نرخ ارز، تراز تجاري، تورم، نقدينگي و نرخ بهره بودند. آزمون 

هاي  گيري از روش هم جمعي، مدل هاي پژوهش با بهره فرضيه

العملي ضمني و تجريه واريانس  تصحيح خطا و توابع عکس

ها نشان دهنده اثر بلندمدت و مثبت نرخ  انجام شده است. يافته

في تورم، نقدينگي و نرخ بهره بر ارز و تراز تجاري و اثر من

 .شاخص بورس اوراق بهادار بودند

هاي سال،  ( اثر روزها و ماه2832)ييبهارمقدم و کوارو

متغيرهاي کلان اقتصادي مانند توليد ناخالص داخلي و تورم را 

بر بازده سهام در بورس اوراق بهادار تهران مطالعه نمودند. در 

پذيرفته شده در بورس اوراق هاي  اين پژوهش تمام شرکت

بررسي شدند.  2813-31بهادار تهران، طي يك دوره ده ساله 

ها نشان داد که بيشترين بازده سهام در روزهاي هفته  يافته

ها و شش ماه اول سال و کمترين بازده  متعلق به چهارشنبه

ها هيچ  ها و شش ماه دوم سال است. آن سهام متعلق به يکشنبه

ري بين متغيرهاي کلان اقتصادي و بازده ارتباط معنادا

 غيرعادي فصلي نيافتند.

( به بررسي اثر متغيرهاي کلان 2831زاده و همکاران)کريم

ها پرداختند. بر اساس  اقتصادي بر شاخص قيمت سهام بانك

نرخ تورم داراي  و هاي اين پژوهش، متغيرهاي نرخ ارز يافته

توليد  و حجم نقدينگيتأثير منفي و متغيرهاي نرخ سود بانکي، 

ها  ناخالص داخلي داراي تأثير مثبت بر شاخص سهام بانك

 هستند.

( در پژوهشي به بررسي رابطه 2838باباجاني و همکاران)

بين عدم تقارن اطلاعاتي و مديريت سود پرداختند. ميزان 

  ها با استفاده از مدل جونز تعديل شدهمديريت سود شرکت

شرکت طي فاصله  223اده از اطلاعات گيري شد. با استفاندازه

د ا، نتايج اين تحقيق نشان د2833تا  2836هاي  زماني سال

شاخص عدم تقارن اطلاعاتي که ترکيبي از پنج سنجه انتخابي 

 است، بر ميزان مديريت سود تأثير مثبت و معنادار دارد.

( در پژوهشي به بررسي رابطه 2831باغوميان و همکاران)

توسط سود بيني رهاي کلان اقتصادي و پيشنوسان متغي بين

دهد که از ميان  ها نشان مي مديران پرداختند. نتايج پژوهش آن

متغيرهاي کلان اقتصادي که مورد بررسي قرار گرفته )شامل 

تغييرات نرخ ارز، تغييرات تورم، تغييرات نقدينگي، تغييرات 

 تراز تجاري و تغييرات توليد ناخالص داخلي(، تنها ميان

تغييرات توليد ناخالص داخلي و تغييرات نرخ ارز با خطاي 

بيني سود توسط مديران رابطه مستقيم و معناداري وجود پيش

دارد. به عبارت ديگر، ساير متغيرهاي بررسي شده)شامل 

تغييرات تورم، تغييرات نقدينگي و تغييرات تراز تجاري( رابطه 

 ن ندارند.بيني سود توسط مديرامعناداري با خطاي پيش

( در پژوهشي به بررسي تأثير 2831هاشمي و همکاران)

متغيرهاي کلان اقتصادي بر سود آتي حسابداري پرداختند. 

دهد که متغيرهاي کلان ها نشان مي هاي پژوهش آنيافته

اقتصادي با سود آتي شرکت ارتباط دارند، اما جهت اين ارتباط 

چنين بر اساس هاي زماني مختلف متفاوت است. همدر دوره

نتايج آزمون متغيرهاي اضافي، بيان کردند که وجود اين 

تر مدل  بيني سود به تصريح بهتر و دقيقمتغيرها در مدل پيش

 کند. کمك مي

( در پژوهشي به بررسي محتواي 2831عربي و همکاران)

هاي  هاي مالي در فرايند تشديد تحريم اطلاعاتي صورت

ها نشان داد تايج پژوهش آناقتصادي بر ايران پرداختند. ن

هاي مالي طي دورۀ تشديد محتواي اطلاعاتي ارقام صورت

هاي اقتصادي کاهش يافته است. همچنين، کاهش تحريم

ده و با هاي زيان هاي مالي در شرکتمحتواي اطلاعاتي صورت

هاي اقتصادي بيش از مديريت سود بالا طي دورۀ تشديد تحريم

 .ها بوده است ساير شرکت

 

 پژوهش هايهفرضي -3
گيري عدم اطمينان اقتصادي از  در اين پژوهش براي اندازه

چهار معيار شامل )نرخ بهره، نرخ ارز، نرخ تورم و رشد 
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گيري مديريت سود و براي اندازه ه استاقتصادي( استفاده شد

از دو معيار مديريت سود شامل مديريت سود مبتني بر اقلام 

-)مديريت سود از طريق هزينه يتعهدي و مديريت سود واقع

هاي اختياري غيرعادي، توليد غيرعادي و جريان نقد غيرعادي( 

استفاده شده است؛ بنابراين با توجه به ادبيات و پيشينه 

 شوند:پژوهش فرضيات پژوهش به شرح زير بيان مي

نشان داد که عوامل ( 1626هاي دانلسون و همکاران) يافته

هاي  طور چشمگيري بر رويه دي، بهاقتصادي و تغييرات اقتصا

مطالعات گذشته، بيشتر تأثير در گذارد.  حسابداري اثر مي

عوامل داخلي بر سود در طول زمـان مـورد بررسـي قـرار 

توان بـه مطالعه دچـو و  گرفته است که از آن جمله مي

( اشاره کرد، 1661همکاران)و  ( و ريچاردسـون1661ديچـو)

ها بدين سو بوده گيري پژوهش ، جهتهاي اخير اما در سال

ها نيز  است که به بررسي تأثير عوامل خارجي بر روي شرکت

و  جنکينز ؛(2333بپردازند که مطالعه جانسون)

( در اين دسته مطالعات قرار 1621تامي)و  (1663همکاران)

ها تحت تأثير عوامـل  گونه که اشاره شد، شرکت همان .دارند

د. يکي از عوامـل خارجي که وضعيت داخلـي و خـارجي هسـتن

. کلي اقتصاد است دهد، وضعيت شرکت را تحت تأثير قرار مي

، ريسك تخمين دقيق سودهاي آتي اقتصاديعدم اطمينان 

دهد و آن را به يك موضوع  توسط سهامداران را افزايش مي

کند. در صورتي که مديريت اقدام  ها تبديل مي بغرنج براي آن

پذيري انجام ندهد، عدم تقارن ش اين نوسانمناسبي براي کاه

شود. عدم  اطلاعاتي بين مديريت و سهامداران حادتر مي

هاي جدي براي شرکت ايجاد  اطمينان محيطي، محدوديت

 گذاررتأثيکند و بر استراتژي و تصميمات مديران شرکت  مي

هاي استراتژيکي براي  است. در چنين شرايطي مديران فرصت

ها، يکي از اين فرصت شرايط خواهند داشت.مقابله با اين 

توان بنابراين مي (؛1628 و همکاران، مديريت سود است)کارمير

بيان کرد که عدم اطمينان محيطي تأثير مثبت و معناداري بر 

منجر  استدلالمديريت سود مبتني بر اقلام تعهدي دارد. اين 

 شود:به تدوين فرضيه اول پژوهش به شرح زير مي

عدم اطمينان اقتصادي تأثير معناداري بر مديريت  اول:فرضيه 

 سود مبتني بر اقلام تعهدي دارد.

ها نشان دادند که در يك محيط با عدم  برخي پژوهش

اطمينان بالا، سهامداران در تشخيص مديريت سود با دشواري 

( زيرا گزارشگري مالي و 1663،و همکاران شوند)ليم مواجه مي

که عمليات تجاري متغير و  هايي سنجش عملکرد در شرکت

رود سودهايي که  انتظار مي تر است. لذا پرنوساني دارند، پيچيده

شوند توسط بازار  مديريت مي ،در اين پيچيدگي محيطي

گذاران  گونه که اشاره شد سرمايه سرمايه شناسايي نشوند. همان

دانند و بر اساس  سود حسابداري را يك منبع مهم اطلاعاتي مي

همواره  يت سودمديرکنند. از اين رو،  گيري مي آن تصميم

توان بيان بنابراين مي .باشدميمنزله يك عامـل مهـم مطرح  به

عدم اطمينان محيطي و نوسانات اقتصادي موجب  کهکرد 

ه علت هايي که بشود وشرکتها مي ضعف عملکرد شرکت

شوند، استمرار در ضعف عملکرد خود دچار وخامت مالي مي

کنند که از اين وضعيت طبيعتاً به هر طريق ممکن سعي مي

خارج شده، اوضاع مالي خود را سامان دهند و در صورت عدم 

توفيق در اين امر ورشکستگي عاقبتي است که در انتظار آنان 

براي مخفي  هايي که مديران ممکن استاست. يکي از راه

قصد کسب فرصت و به تأخير  بهخود)کردن عملکرد ضعيف 

انداختن ورشکستگي( از آن استفاده کنند، مديريت سود است. 

هاي با عملکرد  توان بيان کرد که شرکتطور خلاصه ميبه

شـدن بـه زمـان ورشکستگي که  ضعيف در هنگـام نزديـك

عنـوان آخـرين هاند، باحتمالاً اقلام تعهدي را از دست داده

تـرين نـوع دسـتکاري کـه همـان مـديريت چـاره بـه جسورانه

بر بودن اين نوع  به دليل هزينهاست)هاي واقعي  فعاليت

؛ شونددستکاري و تأثير آن بر ارزش شرکت( متوسل مي

توان بيان کرد که عدم اطمينان محيطي متغيرهاي بنابراين مي

اداري بر مديريت سود کلان اقتصادي تأثير مثبت و معن

هاي اختياري غيرعادي، )مديريت سود از طريق هزينهيواقع

دارد. اين استدلال منجر توليد غيرعادي و جريان نقد غيرعادي(

-هاي دوم تا چهارم پژوهش به شرح زير ميبه تدوين فرضيه

 شود:

-عدم اطمينان اقتصادي تأثير معناداري بر دست فرضيه دوم:

هاي اختياري غير عادي اقعي از طريق هزينههاي وکاري فعاليت

 دارد.

-عدم اطمينان اقتصادي تأثير معناداري بر دست فرضيه سوم:

هاي توليد غيرعادي هاي واقعي از طريق هزينهکاري فعاليت

 دارد.

عدم اطمينان اقتصادي تأثير معناداري بر  فرضيه چهارم:

د عملياتي هاي نق هاي واقعي از طريق جريانکاري فعاليتدست

 غيرعادي دارد.

 

 پژوهش شناسي روش -4

ها با استفاده از  در بخش آمار توصيفي، تجزيه و تحليل داده

هاي  هاي مرکزي همچون ميانگين و ميانه و شاخص شاخص

چنين، براي است. هم پراکندگي مانند انحراف معيار انجام شده

رويکرد  هاي ترکيبي با ها از الگوي رگرسيون دادهآزمون فرضيه

هاي تلفيقي استفاده شده است. براي انتخاب از بين روش



   انجمن حسابداري مديريت ايران  –دانش حسابداري و حسابرسي مديريت  علمي پژوهشي فصلنامه

 8031ام/ تابستان  سال هشتم / شماره سي 011

 Fهاي ترکيبي آزمون  الگوهاي رگرسيوني ترکيبي و الگوي داده

 .(2831شود)افلاطوني،ليمر استفاده مي
تواند در  به دليل اينکه نتايج حاصل از اين پژوهش مي

گيري استفاده شود، اين پژوهش از لحاظ هدف  يند تصميمآفر

ربردي است. همچنين، اين پژوهش از لحاظ ماهيت، کا

ها پژوهشگر همبستگي است، زيرا در اين نوع پژوهش -توصيفي

به دنبال ارزيابي ارتباط بين دو يا چند متغير است. در اين 

ها و استخراج نتايج منظور تجزيه و تحليل داده  پژوهش به

شده است. استفاده  24Stataو  Excel 2010پژوهش از نرم افزار 

ها و استفاده براي آزمون فرضيه چنين، سطح اطمينان موردهم

درصد است. براي برآورد  31بررسي فروض کلاسيك رگرسيون 

هاي رگرسيون، آزمون فروض کلاسيك از پارامترهاي مدل

ترين اين فروض  اي برخوردار است. از جمله مهماهميت ويژه

همساني واريانس هاي مربوط به خود همبستگي و عدم نافرض

منظور تشخيص وجود  هاي مدل است. به بين باقيمانده

ها، از آزمون آماره ولدريج استفاده خودهمبستگي بين باقيمانده

نبود  دهندههاي پژوهش، نشانشد. مقدار اين آماره براي مدل

هاست. در خصوص بررسي همبستگي سريالي بين باقيمانده

هاي  اينکه استفاده از داده نيز قابل ذکر است که با يخطهم

خطي است، هاي جلوگيري از بروز همترکيبي خود يکي از روش

خطي از روش تورم اما براي بررسي وجود احتمالي هم

 ( استفاده شد.vif)يانسوار

هاي  جامعه آماري مورد نظر در اين پژوهش شرکت

-31پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طي دوره زماني 

باشند. شرايط زير براي انتخاب جامعه آماري به روش مي 2831

 .باشدغربالگري مي

 2831شرکت در دوره زماني  241با توجه به شرايط ذکر شده، 

 عنوان جامعه آماري انتخاب شده است. به 2831تا 

 

 هاي موجود در جامعه آماري تعداد شركت -1 جدول

 شرح ردیف
تعداد 

 ها شركت

 141 (2831کل جامعه آماري )در پايان سال  1 

 ها محدوديت

 (211) ها ها و بيمه هاي عضو صنايع واسطه گروه مالي، هلدينگ و بانك شرکت 2

3 
اند يا  اند يا حداقل دو سال متوالي توقف نماد داشته پژوهش از بورس حذف شده هايي که طي دوره شرکت

 اندتغيير سال مالي داده
(213) 

 (221) باشد هاپايان اسفند نمي هايي که سال مالي آن شرکت 4

 (161) هايي که برخي اطلاعات مورد نياز آنها در دوره زماني پژوهش در دسترس نبوده شرکت 5

 142 آماري مورد بررسيجامعه 

 

 مدل و متغيرهاي پژوهش -5

پژوهش، مدل  با توجه به چارچوب نظري و پيشينه

پژوهش از نوع رگرسيون چند متغيره است. بنابراين، الگوهاي 

 است. ها انتخاب شدهزير براي انجام آزمون فرضيه

 اول پژوهش( براي آزمون فرضيه 2الگوي )
                              

                   
                  
                            
                                
      

 

 ( براي آزمون فرضيه دوم پژوهش1الگوي )
                               

                   
                  
                            
                                
      

 

 ( براي آزمون فرضيه سوم پژوهش8الگوي )
                               

                   
                  
                            
                                
      

 

 ( براي آزمون فرضيه چهارم پژوهش4الگوي )

                              
                   
                  
                            
                                
      

 

 ند.اه( تعريف شد1) جدولدر  ي پژوهشمتغيرهاي الگو
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 تعریف متغيرهاي الگو -7 جدول

 متغير مورد بررسي نماد

DISXT هاي اختياري غيرعاديهاي واقعي از طريق هزينهدستکاري فعاليت 

PROD هزينه توليد غيرعاديهاي واقعي از طريق دستکاري فعاليت 

CFO هاي نقدي عملياتي غيرعادي هاي واقعي از طريق جرياندستکاري فعاليت 

ACC مديريت سود مبتني بر اقلام تعهدي 

ECONOMICGROWTH نرخ رشد اقتصادي 

INFLATIONRATE نرخ تورم 

EXCHANGERATE نرخ ارز 

INTERESTRATE نرخ بهره 

SIZE اندازه شرکت 

MTB  ارزش بازار به دفتري حقوق صاحبان سهامنسبت 

LEV اهرم مالي 

Industry نوع صنعت 

 

 متغيرهاي مستقل -5-1
متغير مستقل در اين پژوهش عدم اطمينان اقتصادي است 

( مقدم و 2832)يمعتمدنژاد و  هاي زراءمطابق پژوهشکه 

( شکرخواه و قاصدي 2831همکاران)( باغوميان و 2834سزاور)

)نرخ تورم،  يارگيري آن از چهار معبراي اندازه( 2831ديزجي)

 .شده استنرخ بهره، نرخ ارز و رشد اقتصادي( استفاده 

 

 (Inflation Rateتورم) نرخ -5-1-1

 و اقتصاد علم حوزه در ديرين اصطلاحات از يکي تورم،

 اجتماعي هاي گروه همه نزد که است زندگي روزمره مسائل

 مفاهيم از ديگر بسياري همچون نيز تورم .است يافته شهرت

 است شده تعريف مختلف طرق به اقتصاددانان توسط اقتصادي،

شود.  مي اشاره است تر مهم که ها تعريف اين از اي پاره به که

 به دوره يك طي  ها قيمت عمومي سطح افزايشي روند تورم

 ها قيمت عمومي سطح در افزايش به تورم .است طولاني مدت

افتد. اتفاق مي ناخواسته و کنترل از خارج که شود مي اطلاق

 ازجريان تر سريع پولي درآمدهاي آن در که است وضعيتي تورم

 صرف ها آنبراي  درآمدها اين که هايي خدمت و کالاها

واقعي()فرجي،  ملي ترازدرآمد )سريعيابد مي افزايش شوند، مي

 نزد بيشتري مقبوليت از تورم مورد در که تعريفي(. 2831

 و دائم افزايش از است عبارت است، برخوردار اقتصاددانان

 به نهايت در که و خدمات کالاها قيمت عمومي سطح رويه بي

 منجر اقتصادي نابساماني و خريد قدرت کاهش

 که دارد مختلفي علل تورم (.2831آراني، شود)عظيمي مي

 تورم تقاضا، فشار از ناشي تورم ازند عبارت ها آن ترين عمده

 هاي پولي. نوسان پديده يك عنوان  به تورم، هزينه فشار از ناشي

 تأمين درباره مديران هاي گيري تصميم در است ممکن تورم نرخ

 اطلاعاتو  آمار از متغير اين منبع باشد. اثرگذار و مهم مالي

است  گونه بدين هم  آن محاسبه نحوه .باشد مرکزي مي بانك

 اقلام از که متشکل را کالايي سبد قيمت وزني ميانگين که

شکرخواه و قاصدي کنند) مي محاسبه باشد کالا زيادي

 شود.( محاسبه مي2به شرح رابطه ) که (2831ديزجي،

 (2رابطه )

                
                               

                
 

 

 .t: تغييرات نرخ تورم در سال جاري                

 .t: نرخ تورم در سال جاري               

 .t-1: نرخ تورم در سال قبل                 

 

 ( پژوهش ارائه شده است.1تغييرات نرخ تورم در جدول )
 

 نتایج محاسبه تغييرات نرخ تورم -2 جدول

 تغييرات نرخ تورم نرخ تورم دوره مالي
84 10.4  
85 11.9 0.144231 

86 18.4 0.546218 

87 25.4 0.380435 

88 10.8 -0.5748 

89 12.4 0.148148 

90 21.5 0.733871 

91 30.5 0.418605 

92 34.7 0.137705 

93 15.6 -0.55043 

94 11.9 -0.23718 

95 9 -0.2437 



   انجمن حسابداري مديريت ايران  –دانش حسابداري و حسابرسي مديريت  علمي پژوهشي فصلنامه

 8031ام/ تابستان  سال هشتم / شماره سي 011

 (Interest Rateبهره) نرخ -5-1-2
 دهندهقرض به گيرندهقرض طرف از که است مبلغي بهره

 زماني دوره يك در دهندهقرض منابع مالي از استفاده براي

 قيمت در واقع بهره (.2831شود)فرجي، مي پرداخت مشخص،

 اندازکنندگان( دهندگان)پسوام به که است پاداشي و پول

 جدا خود نقد وجوه از کند ترغيب را ها تا آن شود مي پرداخت

 و نقشي اساسي بهره نرخ پولي، تحليل و تجزيه شوند. در

 اثرگذاري سازوکار در اساسي عنصر زيرا دارد، عهده به کليدي

 بهره هاي نرخ ديگر، سوي آيد. از مي شمار پولي به هاي سياست

 جذب ميزان ها، بهره سپرده هاي نرخ با آن وتفاوت درآمدها

 اين از و دهد مي قرار تأثير تحت را ها بانك در ها وام و ها سپرده

 يك عنوان  به بهره گذارد. نرخ مي اثر پول خلق فرآيند طريق بر

 که آنجا از دارد. کليدي اقتصادي نقش نهادهاي در مالي عامل

 برعهده دارد، کليدي نقش پول مديران، هاي گيري تصميم در

 اين است. منبعاي برخوردار ويژه اهميتاز  بهره نرخ تغييرات

 که باشد مي توسط بانك مرکزيمنتشر شده  آمار از هم متغير

 تصويب واعتبار پول شوراي توسط و در دسترس معمولاً

به شرح رابطه  که (2831شکرخواه و قاصدي ديزجي،شود) مي

 شود.( محاسبه مي1)

 (1رابطه )

                
                               

                
 

 

 .t: تغييرات نرخ بهره در سال جاري                

 .t: نرخ بهره در سال جاري               

 .t-1: نرخ بهره در سال قبل                 

 ( پژوهش ارائه شده است.8تغييرات نرخ بهره در جدول )

 

 نتایج محاسبه تغييرات نرخ بهره -3 جدول

*نرخ مبنا نرخ اعلام شده توسط بانك مركزي دوره مالي
 تغييرات نرخ ارز 

1384 13 13 - 
1385 7-16  11.5 -0.11538 

1386 7-16  12 0.043478 

 0.25 15 15 حداکثر 1387
1388 14.5 14.5 -0.03333 

1389 14 14 -0.03448 

1390 17 17 0.214286 

1391 17 17 0 

1392 17-21.5  19.25 0.132353 

1393 22-24  23 0.194805 

1394 18-20  19 -0.17391 

1395 15-15/5  15.25 -0.19737 

 اي اعلام شده از نرخ ميانگين استفاده شده است.هايي که به صورت محدوهنرخ مبنا براي سال :*نرخ مبنا

 

 (Exchange Rate)ارز نرخ -5-1-3
 همواره اقتصادي، کلان عوامل از يکي عنوان  به ارز نرخ

 واقع است. در داشته مالي قرار و اقتصادي جامعه توجه مورد

 جهت عاملي و است کشور اقتصادي شرايط ارز بيانگر نرخ

عبارت  ارز هاست. نرخ ملت ساير اقتصاد با ملي مقايسه اقتصاد

 کشور پول واحد برابر کشور در يك پول واحد ارزش از است

خارجي  و داخلي کالاهاي قيمت بر ارز نرخ که آنجا ديگر. از

 يك پول ارزش افزايش .باشدمي اهميت داراي است، اثرگذار

 خارج در کشور اين توليدي که کالاهاي شود مي باعث کشور

 در را کالاهاي خود نتوانند داخلي توليدکنندگان و شود تر گران

 کالاهاي همچنين برسانند. فروش به راحتي  به کشور از خارج

 توليدکنندگان و شد خواهد تر ارزان آن کشور در خارجي

 با در رقابت کالاهاي خود، بيشتر فروش براي خارجي کالاهاي

 يك پول واحد ارزش که هنگامي برعکس، بود. خواهند يکديگر

 و تر ارزان خارج در کشور آن کالاهاي يابد مي کشور کاهش

 طورکلي به شود. مي تر کشور گرانداخل  در خارجي کالاهاي

که  هايي شرکت از دسته آن سرمايه ساختار بر ارز نرخ تغييرات

 باشد. اثرگذار تواند مي کنند، مي استفاده خارجي اعتبارات از

 بازار هاي قيمت اساس بر ارز نرخ آزاد اساس بر متغير اين منبع

به شرح و  (2831)شکرخواه و قاصدي ديزجي،شود مي محاسبه

 شود.( محاسبه مي8رابطه )

 (8رابطه )
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 8031ام/ تابستان  سال هشتم / شماره سي  019

 .t: تغييرات نرخ ارز در سال جاري                

 .t: نرخ ارز در سال جاري               

 .t-1: نرخ ارز در سال قبل                 

 ( پژوهش ارائه شده است.4ارز در جدول )تغييرات نرخ 

 

 نتایج محاسبه تغييرات نرخ ارز -4 جدول

 تغييرات نرخ ارز نرخ ارز دوره مالي
1384/12/29 9140  
1385/12/29 9243 0/011269 
1386/12/29 8956 -0/03105 
1387/12/30 9717 0/084971 
1388/12/29 9834 0/012041 
1389/12/29 10364 0/053895 
1390/12/29 12260 0/182941 
1391/12/30 12260 0 
1392/12/29 25102 1/047471 
1393/12/29 27994 0/11521 
1394/12/29 30240 0/080231 
1395/12/30 32420 0/07209 

 

 (Economic Growth)رشداقتصادي -5-1-4

 از يکي اقتصادي رشد کلان، اقتصاد هاي شاخص درميان

 از که است عمومي گذاري عرصه سياست هاي واژه پربسامدترين

 ( رشد2331است. کوزنتس) برخوردار نيز اي ويژه اهميت

 ظرفيت بلندمدت کرد: افزايش تعريف طور اين را اقتصادي

 نيازهاي تأمين جهت کل افزايش عرضه منظور به توليد،

و  فني نوين هاي پيشرفت به بستگي افزايش، جمعيت. اين

دارد.  آن تقاضاي مورد ايدئولوژيك و نهادي شرايط با آن تطبيق

 :شمارد برمي را خصوصيت شش نوين اقتصادي، رشد براي او

 بازدهي وجمعيت، افزايش مليّ سرانه ناخالص توليد سريع رشد

 گسترش شهرنشيني، زيربنايي، تغييرات زياد نرخ وري، بهره و

 يافته توسعه کشورهاي اقتصادي هاي مرزي فعاليت برون

 دو به اقتصادي رشد .سرمايه و کالا کار، الملليبين هاي وجريان

 :است گيري اندازه قابل روش

 اشتغال سطح در واقعي مليّ ناخالص توليد در افزايش (2

 ميزان دادننشان براي اين روش، زمان که از طي کامل

 .شود مي استفاده جامعه توليد در افزايش

 خالص توليد يا سرانه واقعي ناخالص توليد در افزايش (1

 دادننشان براي معيار زمان که از اين طي سرانه واقعي

 با آن مقايسه و جامعه افراد زندگي استاندارد سطح

 .شود مي استفاده کشورهاي ديگر

 عملکرد شاخص ترين مهم عنوان به تنها  نه اقتصادي رشد 

 استفاده مورد ها و ارزيابي ها تحليل و تجزيه در اقتصادي

اقتصادي، از روي  کلان اقلام از ديگر بسياري بلکه گيرد، قرارمي

متغيرکلان  اين تأثير رو اين گردند. ازمي برآورد و محاسبه آن

. ستا اهميت حائز مديران مالي تأمين تصميمات بر اقتصادي

 آن محاسبهروش  و باشد مي مرکزي هم بانك متغير اين منبع

نظرگرفته  در سال ابتداي انتها و در GDPکه  است صورتينبد

شکرخواه و قاصدي کنند) مي محاسبه آنرا رشد نرخ و شده

 شود.( محاسبه مي4به شرح رابطه ) که (2831ديزجي،

 (4رابطه )
                  

 
                                     

                   
  

 

: تغييرات توليد ناخالص داخلي در                   

 .tسال جاري 

: تغييرات توليد ناخالص داخلي در سال                  

 .tجاري 

: تغييرات توليد ناخالص داخلي در                    

 .t-1سال قبل 

( پژوهش ارائه 1که تغييرات تغييرات رشد اقتصادي در جدول )

 شده است.
 

 نتایج محاسبه تغييرات توليد ناخالص داخلي -5 جدول

 دوره مالي
توليد ناخالص 

 ملي
 تغييرات توليد ناخالص ملي

1384 5199769.4 - 
1385 5476337.4 0.053188513 
1386 5844885.2 0.067298227 
1387 5840480.5 -0.000753599 
1388 5840800.4 5.47729E-05 
1389 6175274.2 0.057265063 
1390 6364368.6 0.030621215 
1391 5873423.5 -0.07713964 
1392 5854329 -0.003251 
1393 6042535 0.032148176 
1394 5946680.4 -0.015863309 
1395 6691109 0.125183893 

 

 يدست آوردن شاخص عدم اطمينان اقتصاده در ضمن براي ب

 شده استگارچ استفاده  و آرچ متغيرهاي اقتصادي از شاخص

صورت نمونه شاخص نرخ ارز توضيح داده شده است و  که به

گارچ و آرچ هايها نيز به همين شکل با شاخصساير شاخص

 شوند.گيري ميثباتبي

 ام pشود که نرخ ارز تحت فرآينـد اتورگرسـيو مرتبـه     فرض مي

 گيرد: (شکل مي1صورت رابطه ) به

 (1رابطه )

         ∑  
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 8031ام/ تابستان  سال هشتم / شماره سي 019

شکل t ،(ψt-1)بر اساس اطلاعات موجود در زمان  εtکه در آن 

توزيع نرمال يا ميانگين صفر و واريانس  گيرد و داراي مي

htباشد يعني: مي 

 (1رابطه )
  
    

  (    )   

 

کند واريانس شرطي تحت فرآيند  فرض ميARCH(p)مدل

 گيرد: مي اتورگرسيو زير شکل

 (1رابطه )

      ∑  

 

   

    
    

 

    واريانس شرطي    که در آن
(و 2جملات خطاي رابطه )  

 عواملي هستند که بايد برآورد شوند.   

است که  ARCH(p) حالت توسعه يافته مدلp,q) مدل گارچ )

  در آن 
هاي خود نيز بلکه توسط وقفه εtتنها توسط  نه 

( 3صورت رابطه ) بهp,q)گارچ )شود. لذا، مدل  توضيح داده مي

 :شود تعريف مي

 (3رابطه )

      ∑  

 

   

    
        

 

شرط لازم براي مثبت بودن واريانس شرطي، مثبت بودن 

 ضرايب برآورد شده در رابطه فوق است. لذا بايد داشته باشيم:

 (3رابطه )
ρ        

α
 
                                

β
 
                 

 

مدل گارچ فرايند  ينتر ترين و در عين حال پراستفاده ساده

 شود: ( معرفي مي26صورت رابطه ) ( که به2و2)گارچ 

 (26رابطه )

      ∑  

 

   

    
        

 

β
 
      α

 
     α

 
   

 

صورت انحراف معيار واريانس شرطي  ثباتي نرخ ارز بهلذا شاخص بي

ضريب آرچ و به    شود. لازم به ذکر است که به تعريف مي(   )

β
 

 د.گوينضريب گارچ مي 

 

 

 متغير وابسته پژوهش -5-2

گيري مديريت سود در اين پژوهش براي اندازهمدیریت سود: 

از دو معيار مديريت سود شامل مديريت سود مبتني بر اقلام 

 .ه استتعهدي و مديريت سود واقعي استفاده شد

 

هداي  هاي دستكاري فعاليتگيري معياري اندازه -5-2-1

 واقعي
هاي واقعي به ترتيب گيري معيار دستکاري فعاليت براي اندازه

ها جزء  شود و در همه آن هاي رگرسيون زير استفاده مي از مدل

گيري مديريت سود معيار اندازه(ε) باقيمانده معادله رگرسيون

 باشد. واقعي مي

 

 گيري هزینه اختياري غيرعادي اندازه -5-2-1-1
اندازه هزينه اختياري غيرعـادي مطـابق پـژوهش فرانسـيس و     

( بـه دسـت   22( بر اساس رابطه )1626همکاران از مدل گاني)

 آيد.مي

 (22رابطه )
       
       

   (
 

       
)    (

    
       

)      

 

در سال در که برابر اسـت  i اختياري شرکتهاي  ههزين       :

هاي اداري، عمومي و فروش، پژوهش و توسعه و هزينه با هزينه

     :، tدر سـال   iهـاي شـرکت   کـل دارايـي          تبليغات، 

در  I فـروش در مبلـ   : تغييـر       ،  tدر سـال   iروش شـرکت 

 .tلسا
 

 گيري هزینه توليد غيرعادي اندازه -5-2-1-2
انــدازه هزينــه توليــد غيرعــادي مطــابق پــژوهش فرانســيس و 

( بـر اسـاس   1626( از مدل کـوهن و زارويـن )  1624همکاران)

 آيد.( به دست مي21رابطه )

 (21رابطه )
       
       

   (
 

       
)    (

    
       

)    (
     
       

   (
     
       

)      

 

که برابر است با بهاي t  در سالi : هزينه توليد شرکت       

يـرات در موجـودي کـالا ،    يتمام شده کالاي فـروش رفتـه ت تغ  

 .t-1در سال  i: تغييرات فروش شرکت       
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 8031ام/ تابستان  سال هشتم / شماره سي  019

هداي نقددي عمليداتي     گيري جریدان  اندازه -5-2-1-3

 غيرعادي

پـژوهش  هاي نقـدي عمليـاتي غيرعـادي مطـابق      اندازه جريان

( بر 1626( از مدل کوهن و زاروين)1624فرانسيس و همکاران)

 آيد.( به دست مي28اساس رابطه )

 (28رابطه )
      
       

   (
 

       
)     (

    
       

)    (
     
       

)     

 

 . tدر سال i: جريان نقدي شرکت      

 

مدیریت سدود مبتندي بدر اقدلام     گيري  اندازه -5-2-2

 تعهدي

عنوان متغيري براي کنترل مديريت  اقلام تعهدي اختياري به

شود. اين متغير  مطابق پژوهش  سود اقلام تعهدي استفاده مي

 )ديچو، ( از مدل جونز اصلاح شده1624) فرانسيس و همکاران

 گردد.برآورد مي( 24از رابطه )( 2333

 (24رابطه )
           
       

   
 

       
   

      
       

   
        
       

     

 

 t-1 در سال i آلات شرکت ماشين : ارزش اموال و        

معرف مجموع اقلام تعهدي است که             در اين رابطه 

 قابل محاسبه است: (21رابطه )  صورت به

 (21رابطه )
            (               )

 (               )         
 

شود و در ارزش واقعي  ( استخراج مي24ضرايب برآورد از مدل)

گردد. بدين وسيله ( ضرب مي21هريك از متغيرهاي مدل)

نير آيد. اقلام تعهدي اختياري اقلام تعهدي نرمال به دست مي

 از اختلاف اقلام تعهدي کل و اقلام تعهدي نرمال به دست

 آيد. مي

 (21رابطه )

      
           
       

 (  
 

       
   

(            )   
       

   
        
       

) 

 ا به شرح زير هستند:ه  ( متغير21( و )24در معادله )

هاي جاري سال جاري نسبت به سال   تغيير در دارايي

       :قبل.

         :تغيير در وجه نقد سال جاري نسبت به سال قبل. 

        هاي سال جاري نسبت به سال قبل.  تغيير در بدهي 

مدت سال جاري هاي بلند  مدت بدهيتغيير در حصه کوتاه 

        :به سال قبل. نسبت

هاي مشهود و نامشهود سال  هزينه استهلاك دارايي

 :.      جاري

در  i هاي دريافتني شرکت: تغيير در حساب      همچنين  

 .tسال

 

 متغيرهاي كنترلي -5-3

-برابر با لگاريتم طبيعي جمع دارايي (:SIZEاندازه شركت)

 (.1621است)مرسلند و همکاران، هاي شرکت 

نسبت ارزش بازار حقوق صاحبان بـه ارزش دفتـري            

 .t لدر سا i حقوق صاحبان سهام شرکت 

اهرم مالي شرکت است کـه برابـر بـا تسـهيلات مـالي              

 .t در سال  i هاي شرکت  بر جمع دارايي  تقسيمدريافتي 

Industry :)ت بعنوان متغير کنترلي نوع صنع)نوع صنعت

براي در نظر گرفتن اثرات تصادفي در مدل لحاظ شده است. به 

منظور همگن نمودن صنايع انتخابي از بورس اوراق بهادار 

هاي صنعت موجود در بورس بر اساس نمونه تهران، گروه

بندي  ه( طبق1انتخابي در هفت زيرگروه به شرح جدول )

 اند: شده
 

 هابر اساس نوع صنعت تفكيك شركت -6 جدول
 صنایع زیر مجموعه گروه صنعت صنعت

 مواد و محصولات دارويي دارويي 1

 آلات و تجهيزات ماشين 2
 آلات و تجهيزات ماشين

 هاي برقي آلات و دستگاه ماشين

 خودرو و ساخت قطعات خودرو و ساخت قطعات 3

 کاشي و معدني 4

 کاشي و سراميك
 ساير معادناستخراج 
 هاي فلزي  کاني

 کاني غيرفلزي
 سيمان

 آهك و گچ

 شيميايي 5

 محصولات شيمايي
 لاستيك و پلاستيك

 هاي نفتي فراورده

 غذايي و آشاميدني 6
محصولات غذايي و آشاميدني 

 جز قند و شکر به

 صنايع فلزي 7
 محصولات فلزي
 فلزات اساسي

 



   انجمن حسابداري مديريت ايران  –دانش حسابداري و حسابرسي مديريت  علمي پژوهشي فصلنامه

 8031ام/ تابستان  سال هشتم / شماره سي 019

 پژوهش جینتا -6

 آمار توصيفي -6-1
( نشان داده 3نتايج آمار توصيفي متغيرهاي پژوهش در جدول )

 شده است.

( آمار توصيفي مربوط به متغيرهاي پژوهش را 3جدول )

دهد که بيانگر پارامترهاي توصيفي براي هر متغير  نشان مي

شامل اطلاعات مربوط  صورت مجزاست. اين پارامترها عمدتاً به

، نظير بيشينه، کمينه، ميانگين و ميانه و هاي مرکزيبه شاخص

هاي پراکندگي نظير  همچنين اطلاعات مربوط به شاخص

ترين شاخص مرکزي ميانگين است که  انحراف معيار است. مهم

دهنده نقطه تعادل و مرکز ثقل توزيع است و شاخص  نشان

هاست. براي مثال مناسبي براي نشان دادن مرکزيت داده

( برابر است با SIZE)يندازه واحد تجارميانگين متغير ا

هاي مربوط به اين دهد بيشتر دادهاست که نشان مي 311/28

طور کلي، پارامترهاي  اند. بهمتغير حول اين نقطه تمرکز يافته

ها با پراکندگي معياري براي تعيين ميزان پراکندگي داده

 .ها نسبت به ميانگين است ي آنگيکديگر يا ميزان پراکند

ترين پارامترهاي پراکندگي، انحراف معيار است.  ازجمله مهم

 112/1( برابر MTBمقدار اين پارامتر براي متغير فرصت رشد)

دهد است که نشان مي 6231/6با برابر و براي متغير نااطميناني

به  INTERESTRATE و MTBدر بين متغيرهاي پژوهش، 

ي هستند. لازم ترتيب داراي بيشترين و کمترين ميزان پراکندگ

بر  بطتنامرهاي ثير دادهأمنظور اجتناب از ت به توضيح است به

متغيرها در سطح يك  بطرتنامهاي نتايج تحقيق، کليه داده

 .انددرصد حذف شده

 

 آمار توصيفي متغيرهاي پژوهش -8 جدول

 كمينه بيشينه انحراف معيار ميانگين تعداد متغير

DISX 2416 6626/6 6411/6 111/6- 133/6 

PROD 2416 6618/6 231/6 128/6- 346/6 

CFO 2416 6261/6 216/6 311/6- 116/6 

ACC 2416 6838/6 213/6 133/6- 113/6 

LEV 2416 141/6 211/6 613/6 331/6 

SIZE 2416 311/28 811/2 164/26 243/23 

MTB 2416 182/1 112/1 186/6 881/21 

ECONOMICGROWTH 2416 6642/6 6234/6 66661/6 211/6 

INFLATIONRATE 2416 241/6 263/6 6668/6 812/6 

EXCHANGERATE 2416 6321/6 6832/6 6622/6 233/6 

INTERESTRATE 2416 6131/6 6231/6 66681/6 241/6 

 هاي پژوهش * منبع: يافته

 

 آمار استنباطي-6-2
هاي چاو، ها، ابتدا بايد با اجراي آزمونقبل از برآورد مدل

پاگان و هاسمن، الگوي مناسب برآورد هر مدل مشخص -برش

شود. در  ( مشاهده مي3شود؛ نتايج اين آزمون در جدول)

–هاي چاو و برش خصوص مدل پژوهش معنادار بودن آزمون

ياد شده با استفاده از  يهادهد مدلو هاسمن نشان مي پاگان

 اند.الگوي اثرات ثابت برآورد شده

با اين حال، در برآورد الگوي پژوهش با توجه به معنادار 

، 6843/6( )4تا  2بودن آزمون چاو به ترتيب براي الگوهاي)

 -( و معنادار بودن آزمون برش666/6و  666/6، 666/6

ر بودن ( و معنادا666/6و  666/6، 666/6، 6841/6پاگان)

( که همه 666/6و  666/6، 666/6، 6843/6آزمون هاسمن )

کارگيري اثرات ثابت برآورد  بهباشند با درصد مي 1کمتر از 

بنابراين، به تخمين الگوي پژوهش با توجه به روش  شده است؛

ارجح پرداخته شد. در ادامه نتايج تخمين الگوي پژوهش در 

 داده شده است.( با روش ارجح نشان 28تا  26نگاره)

نااطميناني متغيرهاي کلان  به بررسي تأثير لوافرضيه 

با  پردازد.ي ميمبتني بر اقلام تعهداقتصادي بر مديريت سود 

 Fي  ( و با توجه آماره26توجه به نتايج قابل مشاهده در جدول)

توان  (، مي666/6( و سطح خطاي آن)33/88به دست آمده)

ژوهش از معناداري بالايي ادعا کرد که در مجموع الگوي پ

برخوردار است. همچنين، با توجه به ضريب تعيين تعديل شده 

توان بيان  درصد است، مي 21به دست آمده براي الگو که برابر 

پژوهش بيش  يکرد که در مجموع متغيرهاي مستقل و کنترل
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 8031ام/ تابستان  سال هشتم / شماره سي  015

دهند. افزون  درصد تغييرات متغير وابسته را توضيح مي 21از 

 1که بيشتر از  (116/6دار نبودن آماره ولدريج)معنابا بر اين، 

باقيمانده مدل پژوهش با هم خود  باشد بنابرايندرصد مي

)آماره يانسمقادير تورم وار همچنينهمبستگي سريالي ندارند. 

vif )محدوده استاندارد آماره(vif  مي 26تا 2بين عدد)بيان باشد

 کند متغيرهاي مستقل، مشکل هم خطي ندارند. مي
( از برآورد 26ا توجه به نتايج به دست آمده در جدول)ب

(، ضريب نااطميناني متغيرهاي کلان اقتصادي)رشد 2)يالگو

توليد ناخالص ملي، نرخ تورم، نرخ ارز و نرخ بهره( بر مديريت 

، 423/1به ترتيب برابر است با) سود مبتني بر اقلام تعهدي

ها که  ي آن( و با توجه به سطح خطا134/6و  111/6، 214/6

ه ک( 613/6و  666/6، 666/6، 666/6به ترتيب برابر هستند با)

هستند بنابراين، ضريب مثبت  61/6کمتر از سطح خطاي 

نااطميناني متغيرهاي کلان اقتصادي بيانگر آن است که افزايش 

نااطميناني متغيرهاي کلان اقتصادي موجب افزايش مديريت 

در اول در نتيجه، فرضيه  شود. سود مبتني بر اقلام تعهدي مي

گيرد. نتيجه آزمون  مورد تأييد قرار مي 31/6سطح اطمينان 

با مباني نظري پژوهش و با پژوهش منطبق اين فرضيه، 

 ( مطابقت دارد.1621بامبرگ و همکاران)

 

 

 هاهاي انتخاب الگوي مناسب برآورد مدل نتایج آزمون -9 جدول

 الگوي مورد بررسي
 آزمون هاسمن برش پاگان آزمون چاو

 معناداري آماره معناداري آماره معناداري آماره

 6843/6 11/21 6841/6 64/8 622/6 82/2 (2الگوي )

 666/6 18/18 666/6 14/164 666/6 666/1 (1الگوي )

 666/6 23/84 666/6 12/868 666/6 24/4 (8الگوي )

 6611/6 34/23 666/6 32/233 666/6 886/8 (4الگوي )

 هاي پژوهش * منبع: يافته

 

 

 (ACC( پژوهش براي آزمون فرضيه اول )1) ينتایج حاصل از برآورد الگو -11 جدول

 vifآماره  سطح خطا آماره تي ضریب متغير متغير

   842/6- 18/2- 634/6  

ECONOMICGROWTH 423/1 33/1 666/6 63/1 

INFLATIONRATE 214/6 36/8 666/6 26/2 

EXCHANGERATE 111/6 31/4 666/6 14/2 

INTERESTRATE 134/6 23/1 613/6 32/2 

LEV 611/6- 11/1- 661/6 61/2 

SIZE 6113/6 42/1 621/6 61/2 

MTB 6641/6- 21/1- 681/6 61/2 

Industry 6281/6- 43/6- 182/6 61/2 

 211/6 ضريب تعيين تعديل شده

 181/2 ولدريجآماره 

 116/6 احتمال آماره ولدريج

 F 33/88ي آماره

 F 666/6ي احتمال آماره

 هاي پژوهش *منبع: يافته

 

 



   انجمن حسابداري مديريت ايران  –دانش حسابداري و حسابرسي مديريت  علمي پژوهشي فصلنامه

 8031ام/ تابستان  سال هشتم / شماره سي 001

 (DISX( پژوهش براي آزمون فرضيه دوم )2) ينتایج حاصل از برآورد الگو -11 جدول

 vifآماره  سطح خطا آماره تي ضریب متغير متغير

   131/6- 12/1- 666/6  

ECONOMICGROWTH 183/6 11/3 666/6 63/1 

INFLATIONRATE 623/6 23/1 613/6 26/2 

EXCHANGERATE 636/6 31/1 668/6 14/2 

INTERESTRATE 411/6 26/1 666/6 32/2 

LEV 6248/6 81/8 662/6 61/2 

SIZE 6611/6 84/3 666/6 61/2 

MTB 664/6 18/4 666/6 61/2 

Industry 6632/6- 42/2- 211/6 61/2 

 824/6 ضريب تعيين تعديل شده

 821/1 آمارهولدريج

 211/6 احتمال آمارهولدريج

 F 32/11ي آماره

 F 666/6ي احتمال آماره

 هاي پژوهش *منبع: يافته

 

نااطميناني متغيرهاي کلان  وم به بررسي تأثيردفرضيه 

 هاي اختياريهزينه واقعي از طريق اقتصادي بر مديريت سود

پردازد. با توجه به نتايج قابل مشاهده در غيرعادي مي

( و سطح 32/11به دست آمده)F ي  ( و با توجه آماره22جدول)

توان ادعا کرد که در مجموع الگوي  (، مي666/6خطاي آن)

پژوهش از معناداري بالايي برخوردار است. همچنين، با توجه به 

 82ن تعديل شده به دست آمده براي الگو که برابر ضريب تعيي

توان بيان کرد که در مجموع متغيرهاي  درصد است، مي

درصد تغييرات متغير  82پژوهش بيش از  يمستقل و کنترل

معنادار نبودن آماره با دهند. افزون بر اين،  وابسته را توضيح مي

ود باقيمانده مدل پژوهش با هم خبنابراين ( 211/6ولدريج)

چنين مقادير تورم واريانس )آماره همبستگي سريالي ندارند. هم

vif) محدوده استاندارد آماره(vif  مي 26تا 2بين عدد)بيان باشد

 کند متغيرهاي مستقل، مشکل هم خطي ندارند. مي
( از برآورد 1با توجه به نتايج به دست آمده در جدول)

)رشد يتصاد(، ضريب نااطميناني متغيرهاي کلان اق1الگوي)

بر مديريت  توليد ناخالص ملي، نرخ تورم، نرخ ارز و نرخ بهره(

هاي اختياري غيرعادي به ترتيب هزينه سود واقعي از طريق

( و با توجه به 411/6و  636/6، 623/6، 183/6برابر است با)

، 666/6ها که به ترتيب برابر هستند با) سطح خطاي آن

 61/6ز سطح خطاي ( که کمتر ا666/6و  668/6، 613/6

هستند بنابراين، ضريب مثبت نااطميناني متغيرهاي کلان 

اقتصادي بيانگر آن است که افزايش نااطميناني متغيرهاي کلان 

-هزينه اقتصادي موجب افزايش مديريت سود واقعي از طريق

در دوم شود. در نتيجه، فرضيه  هاي اختياري غيرعادي مي

گيرد. نتيجه آزمون  ار ميمورد تأييد قر 31/6سطح اطمينان 

با مباني نظري پژوهش و با پژوهش منطبق اين فرضيه، 

 ( مطابقت دارد.1621بامبرگ و همکاران)

نااطميناني متغيرهاي کلان  فرضيه سوم به بررسي تأثير

-توليد غيرعادي مي اقتصادي بر مديريت سود واقعي از طريق

( و با توجه 21پردازد. با توجه به نتايج قابل مشاهده در جدول)

(، 666/6( و سطح خطاي آن)24/12به دست آمده) Fي  آماره

توان ادعا کرد که در مجموع الگوي پژوهش از معناداري  مي

بالايي برخوردار است. همچنين، با توجه به ضريب تعيين 

درصد است،  18تعديل شده به دست آمده براي الگو که برابر 

 يرهاي مستقل و کنترلتوان بيان کرد که در مجموع متغي مي

درصد تغييرات متغير وابسته را توضيح  14پژوهش بيش از 

( 111/6معنادار نبودن آماره ولدريج)با دهند. افزون بر اين،  مي

اين باقيمانده مدل پژوهش با هم خود همبستگي سريالي نابرب

)محدوده  (vifچنين مقادير تورم واريانس)آماره ندارند. هم

کند  بيان ميباشد(، مي 26تا 2بين عدد  vifاستاندارد آماره

  متغيرهاي مستقل، مشکل هم خطي ندارند.
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 8031ام/ تابستان  سال هشتم / شماره سي  000

 (PROD( پژوهش براي آزمون فرضيه سوم )3) ينتایج حاصل از برآورد الگو -12 جدول

 vifآماره  سطح خطا آماره تي ضریب متغير متغير

   682/2- 66/1- 666/6  

ECONOMICGROWTH 481/2 11/4 666/6 63/1 

INFLATIONRATE 121/6 13/1 666/6 26/2 

EXCHANGERATE 111/6 12/1 666/6 14/2 

INTERESTRATE 118/2 44/1 666/6 32/2 

LEV 216/6 11/3 666/6 61/2 

SIZE 643/6 22/1 666/6 61/2 

MTB 6621/6- 36/6- 813/6 61/2 

Industry 6143/6 62/2- 828/6 61/2 

 148/6 ضريب تعيين تعديل شده

 131/2 آماره ولدريج

 111/6 احتمال آماره ولدريج

 F 24/12ي آماره

 F 666/6ي احتمال آماره

 هاي پژوهش *منبع: يافته

 

گيري نااطميناني متغيرهاي در اين پژوهش براي اندازه

از چهار معيار شامل رشد توليد ناخالص کلان اقتصادي 

با توجه  ملي،نرخ تورم، نرخ ارز و نرخ بهره استفاده شده است.

(، 8)ي( از برآورد الگو21به نتايج به دست آمده در جدول)

)رشد توليد يضريب نااطميناني متغيرهاي کلان اقتصاد

ناخالص ملي، نرخ تورم، نرخ ارز و نرخ بهره( بر مديريت سود 

، 481/2توليد غيرعادي به ترتيب برابر است با) از طريق واقعي

ها که  ( و با توجه به سطح خطاي آن118/2و  111/6، 121/6

( که 666/6و  666/6، 666/6، 666/6به ترتيب برابر هستند با)

هستند بنابراين، ضريب مثبت  61/6کمتر از سطح خطاي 

که افزايش متغيرهاي کلان اقتصادي بيانگر آن است  نااطميناني

نااطميناني متغيرهاي کلان اقتصادي موجب افزايش مديريت 

شود. در نتيجه، فرضيه  توليد غيرعادي مي سود واقعي از طريق

گيرد. نتيجه  مورد تأييد قرار مي 31/6در سطح اطمينان سوم 

آزمون اين فرضيه، منطبق با مباني نظري پژوهش و با پژوهش 

 دارد. ( مطابقت1621بامبرگ و همکاران)

نااطميناني متغيرهاي کلان  به بررسي تأثير چهارمفرضيه 

هاي نقد جريان اقتصادي بر مديريت سود واقعي از طريق

پردازد. با توجه به نتايج قابل مشاهده در غيرعادي مي عملياتي

( و سطح 11/48به دست آمده) Fي  ( و با توجه آماره28جدول)

ه در مجموع الگوي توان ادعا کرد ک (، مي666/6خطاي آن)

پژوهش از معناداري بالايي برخوردار است. همچنين، با توجه به 

 12ضريب تعيين تعديل شده به دست آمده براي الگو که برابر 

توان بيان کرد که در مجموع متغيرهاي  درصد است، مي

درصد تغييرات متغير  12پژوهش بيش از  يمستقل و کنترل

معنادار نبودن آماره با ون بر اين، دهند. افز وابسته را توضيح مي

باقيمانده مدل پژوهش با هم خود  نابراين( ب311/6ولدريج)

چنين مقادير تورم واريانس)آماره همبستگي سريالي ندارند. هم

vif) محدوده استاندارد آماره(vif  مي 26تا 2بين عدد )باشد

 کند متغيرهاي مستقل، مشکل هم خطي ندارند. بيان مي
( از برآورد 28به نتايج به دست آمده در جدول)با توجه 

)رشد ي(، ضريب نااطميناني متغيرهاي کلان اقتصاد4الگوي)

توليد ناخالص ملي، نرخ تورم، نرخ ارز و نرخ بهره( مديريت سود 

به ترتيب برابر است با  جريان نقد غيرعادي واقعي از طريق

خطاي ( و با توجه به سطح 313/6و 138/6، 121/6، 111/2)

و  666/6، 666/6، 666/6ها که به ترتيب برابر هستند با) آن

هستند بنابراين، ضريب  61/6(که کمتر از سطح خطاي 666/6

مثبت نااطميناني متغيرهاي کلان اقتصادي بيانگر آن است که 

افزايش نااطميناني متغيرهاي کلان اقتصادي موجب افزايش 

شود. در  رعادي ميجريان نقد غي مديريت سود واقعي از طريق

مورد تأييد قرار  31/6در سطح اطمينان چهارم نتيجه، فرضيه 

گيرد. نتيجه آزمون اين فرضيه، منطبق با مباني نظري  مي

 ( مطابقت دارد.1621پژوهش و با پژوهش بامبرگ و همکاران)
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 (CFOژوهش براي آزمون فرضيه چهارم )( پ4) ينتایج حاصل از برآورد الگو -13 جدول

 آماره vif سطح خطا آماره تي ضریب متغير متغير

   634/6 11/6 118/6  

ECONOMICGROWTH 111/2 32/1 666/6 63/1 

INFLATIONRATE 121/6 12/1 666/6 26/2 

EXCHANGERATE 138/6 61/1 666/6 14/2 

INTERESTRATE 313/6 11/8 666/6 32/2 

LEV 6811/6- 66/1- 641/6 61/2 

SIZE 6211/6- 81/2- 231/6 61/2 

MTB 66213/6 34/6 843/6 61/2 

Industry 6681/6- 21/6- 313/6 61/2 

 124/6 ضريب تعيين تعديل شده

 664/6 آماره ولدريج

 311/6 احتمال آماره ولدريج

 F 11/48ي آماره

 F 666/6ي احتمال آماره

 هاي پژوهش *منبع: يافته

 

 گيري و بحث نتيجه -7
اطمينان متغيرهاي  عدم  هدف اين پژوهش بررسي تأثير

کلان اقتصادي بر مديريت سود مبتني بر اقلام تعهدي و 

پذيرفته شده در بورس  هاي مديريت سود واقعي در شرکت

عدم  گيريدر اين پژوهش براي اندازهاوراق بهادار تهران است. 

متغيرهاي کلان اقتصادي از چهار معيار شامل رشد  اطمينان

-و براي اندازه نرخ تورم، نرخ ارز و نرخ بهره توليد ناخالص ملي،

هاي گيري مديريت سود واقعي از سه معيار شامل هزينه

اختياري غيرعادي، توليد غير عادي و جريان نقد غيرعادي 

فرضيه براي بررسي اين  چهاربدين منظور استفاده شده است. 

هاي موجود مورد تجزيه و تحليل قرار  موضوع تدوين و داده

عدم اطمينان گرفت. نتايج پژوهش حاکي از آن است که 

متغيرهاي کلان اقتصادي تأثير مثبت و معناداري بر مديريت 

سود مبتني بر اقلام تعهدي دارد. علاوه بر اين نتايج پژوهش 

طمينان متغيرهاي کلان اقتصادي حاکي از آن است که عدم ا

تأثير مثبت و معناداري بر معيارهاي مديريت سود 

هاي اختياري غيرعادي، توليد غير عادي و جريان هزينه)واقعي

عدم اطمينان محيطي بالا، ريسك نقد غيرعادي( دارد؛ بنابراين 

تخمين دقيق سودهاي آتي توسط سهامداران را افزايش 

کند.  ها تبديل مي وضوع بغرنج براي آندهد و آن را به يك م مي

-در صورتي که مديريت اقدام مناسبي براي کاهش اين نوسان

انجام ندهد، عدم تقارن اطلاعاتي بين مديريت و  يريپذ

شود. عدم اطمينان محيطي،  سهامداران حادتر مي

کند و بر استراتژي  هاي جدي براي شرکت ايجاد مي محدوديت

مؤثر است. در چنين شرايطي و تصميمات مديران شرکت 

مديران اغلب از انعطاف پذيري و قدرت اختيار خود براي 

انطباق بهتر با تغييرات محيطي استفاده کنند و در مواقعي که 

اقدام به استفاده  شوند با شرايط نامطمئن محيطي روبرو مي

طلبانه( بيشتر از اقلام تعهدي اختياري)مديريت سود فرصت

توان بيان کرد مديراني که با عدم خلاصه ميطور  کنند. به مي

تغييرات انجام شوند نياز به  اطمينان محيطي بالايي مواجه مي

هاي خود دارند تا بتوانند با عدم اطمينان  متفاوت در استراتژي

بيشتري کنار آيند و تصوير بهتري از وضعيت شرکت را به 

هاي  تکنندگان برون سازماني)استفاده کنندگان صوراستفاده

مالي( نشان دهند؛ که اين امر موجب افزايش مديريت سود 

شود؛ بنابراين به دليل ابهام و پيچيدگي محيط اطلاعاتي و  مي

 به دنبال بدست آوردنساختار گزارشگري مالي شرکت، مديران 

تري براي استفاده از مديريت سود مؤثرها و توانايي فرصت

ط عدم اطمينان محيط هستند. بنابراين در شرايطلبانه فرصت

شود تا براي حفظ مي اقتصادي براي مديران اين فرصت فراهم

اي خود، اطلاعات منفي را در داخل شرکت شغل و اعتبار حرفه

-پنهان کنند و هنگامي که اين کار ميسر نباشد تصميم مي

گيرند تا اين اطلاعات منفي را از طريق تجديد نظر در مديريت 

سود مبتني بر اقلام تعهدي منتشر  سود واقعي و مديريت

هاي  نمايند؛ و هنگامي که مديران سود را از طريق فعاليت

کنند، معمولاً شرکت را دچار آسيب و ضرر واقعي دستکاري مي

کنند. در اين خصوص دو نکته قابل ذکر است. اول و زيان مي
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اين که هنگامي که مديران، سود را در جهت برآورده ساختن 

کنند، قراردادهاي منعقد شده، کاري مي دست اهداف خود

کند تا پاداش بيشتري به آنها بدهند و در  شرکت را ملزم مي

-کاري فعاليت درجه دوم، وقت و انرژي که مديران صرف دست

-کنند اغلب همان وقت و انرژي است که ميهاي واقعي مي

هاي عملياتي و سودآور کنند. از اين رو بايست صرف فعاليت

تواند منجر  طور همزمان هم مي هاي واقعي بهکاري فعاليت دست

به کاهش کارايي عملکرد گردد و هم تعهدات مالي بيشتري را 

(. اگر توجه مدير از 1664دمسکي،)بر شرکت تحميل نمايد

هاي واقعي منحرف گردد و درگير دستکاري  فعاليت سطح بهينه

هاي مدهاي واقعي شود، احتمالاً شرکت دچار پيافعاليت

-اقتصادي نامناسب در بلندمدت خواهد شد. با بررسي پيشينه

هاي هاي خارجي و داخلي بايد گفت نتايج پژوهش با پژوهش

قبلي مربوط به تأثير عدم اطمينان محيطي متغيرهاي کلان 

اقتصادي بر مديريت سود)مديريت سود مبتني بر اقلام تعهدي 

و بامبرگ  1621انگ،و مديريت سود واقعي( )ازقبيل؛ استين و و

 ( مطابقت دارد.1621و همکاران،

 :شود در ارتباط با موضوع پژوهش پيشنهادهاي زير ارائه مي

 هاي پژوهش مبني بر با توجه به نتايج آزمون فرضيه

عدم اطمينان متغيرهاي معنادار ميان  وجود رابطه

مبتني بر اقلام تعهدي )کلان اقتصادي و مديريت سود

-شود که استفاده پيشنهاد مي قعي(و مديريت سود وا

گذاري خود همواره اين کنندگان در تصميمات سرمايه

افزايش موازات   نکته را مدنظر قرار دهند که به

مديريت سود)مديريت سود مبتني بر اقلام تعهدي و 

ازجمله عدم )دليليبه هر مديريت سود واقعي( 

-ميافزايش گذاري ك سرمايهاطمينان اقتصادي(ريس

-شرکت گريز،ريسكگذاران  ديگر سرمايه عبارت د. بهياب

سود)مبتني بر اقلام ها مديريت  هايي را که در آن

 حداکثردر سطح تعهدي و مديريت سود واقعي( 

هاي مطلوب جهت  شرکت عنوان به باشد )قوي(مي

 گيرند.گذاري در نظر نميسرمايه

 عدم متغيرهاي  مثبت و معنادارا توجه به تأثيرب

مديريت سود مبتني بر اقلام  بر اقتصادي اطمينان

گذاران و  سرمايهتعهدي و مديريت سود واقعي، 

از نوع تأثير اين  توانند تحليلگران بازار سرمايه مي

جهت  ،ها شرکتسود گزارش شده متغيرها بر 

 بهتر استفاده نمايند.  بيني و اتخاذ تصميمات پيش

 باز سوي مسيري جديد  با انجام هر پژوهش، راه به

هاي ديگري  راه مستلزم انجام پژوهش شود و ادامه مي

هايي به شرح زير است؛ بنابراين، انجام پژوهش

 شود: پيشنهاد مي

اي تأثير عدم اطمينان متغيرهاي بررسي مقايسه (2

کلان اقتصادي بر مديريت سود مبتني بر اقلام 

تعهدي و مديريت سود واقعي در مراحل مختلف 

 چرخه عمر شرکتها.

تأثير ساير معيارهاي عدم اطمينان کلان رسي بر (1

اقتصادي بر مديريت سود مبتني بر اقلام تعهدي و 

 مديريت سود واقعي.

پژوهش براي تمامي صنايع عضو  هاي اينالگو (8

اند. از اين صورت يکجا برآورد شده آماري به نمونه

هاي آتي هر يك شود در پژوهش رو، پيشنهاد مي

ش براي صنايع هاي اين پژوهاز الگو

)سيمان و آهك، شيمايي، فلزات اساسي مختلف

 .دگردو...( به تفکيك برآورد 

 هاي پژوهش حاضر به شرح زير است:ترين محدوديتمهم

هاي مالي به واسطه وجود  عدم تعديل اقلام صورت (2

 تورم که ممکن است بر نتايج پژوهش مؤثر باشد.

تحقيق عدم کنترل بعضي از عوامل مؤثر بر نتايج  (1

از جمله تأثير متغيرهايي چون عوامل اقتصادي، 

شرايط سياسي، وضعيت اقتصاد جهاني، قوانين و 

مقررات و... که خارج از دسترس محقق بوده و 

 ممکن است بر بررسي روابط اثرگذار باشد.
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