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   چکیده

 است       یسود واقع  تیریبا هدف مد  یجار   ریغ  ییفروش دارا  یبرا   یمدل  یطرح و بررسهدف از تحقیق  
در این پژوهش به  زمانبندی شناخت درآمد فروش دارایی ثابت مشهود در راستای مدیریت سود و ارائه مدلی جهت اندازه گیری آن  

 پرداخته شده است.  
 پژوهش حاضر رویکرد استقرایی داشته و از لحاظ هدف اجرا در گروه پژوهش های تحلیلی از نوع همبستگی جای می گیرد.  

الی    1389ساله از سال    9یک دوره زمانی  طی  های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران  حاضر، شرکت جامعه آماری پژوهش  

 سال( منتهی شده است. -مشاهده )شرکت1242نمونه و    138به  روش حذف سیستماتیک    بوده که با استفاده از  1397
هادی برآورد و مورد آزمون قرار گرفته که مدل پیشنهادی  و مدل پیشن  2010در مرحله اجرای آزمونها, ابتدا قدرت تبیین مدل گانی  

 در این زمینه نیکویی برازش بهتری از خود نشان داده است. 
نتایج آزمون مدلهای مدیریت سود در مرحله دوم, گویای قدرت تبیین معقول هر دو مدل بوده و رابطه ضعیفی با برخی متغیر ها نشان  

 می دهد.
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 مقدمه -1

شناسایی   زمانبندی  کنار  در  برآوردهای حسابداری  و  ها  روش 

اقلام درآمد و هزینه, گزینه ها و اختیارات زیادی را در اختیار  

مدیران قرار داده و دست آنها را در تعیین اندازه سود شرکتها به  

شکل قابل ملاحظه ای باز گذاشته است این امر که مدیریت سود  

به کاهش منجر  می شود  می    نامیده  مالی  گزارشگری  کیفیت 

ها    تی فعال  یزمان بند  رییتغ  قیاز طر  یسود واقع  تیریمدشود.  

ا  ای معاملات  اسو  یم  جادیساختار  و  اسلوان  )دچو,  ,  ینیشود 

سود مشخص    تیرینوع مد  نیا  یبرا   یمتعدد   قی(. مصاد1991

فروش,    یها  فیاز اندازه, اعمال تخف  شیب  دیشده است که تول

,  ی مومع  یها  نهیو توسعه و کاهش هز  قیتحق  یها  نهیکاهش هز

(  2010)  یآنها طبق مطالعه گان  نیو فروش از جمله مهمتر  یادار 

  ق یاز طر  یسود واقع  تیریمد  یپژوهش صرفا رو  نیباشد اما ا  یم

  ی ها  ییفروش دارا  سودتمرکز دارد.    "ثابت  یها  ییفروش دارا  "

ز و  سود  صورت  در  م  انیثابت  ا  یگزارش  ماب  نیشود  ه  سود 

ثابت در مقطع    ییو ارزش بازار دارا  یالتفاوت ارزش خالص دفتر

ها    ییزمان فروش دارا  نییتع  اریباشد از آنجا که اخت  یفروش م

که سطح سود شرکت ها   یقرار دارد و هر زمان  رانیدر دست مد

  ن ی فروش ا  قیتوانند از طر  یم  رانیباشد مد  هداشت  میبه ترم  ازین

  سود کنند.   تیریدهند و به واقع مد  شیسود را افزا  ,ها  ییدارا

( مد1993بارتوف  داد  نشان  طر  یم   رانی(  از  فروش    قیتوانند 

سرما  یها  ییدارا و  را    یگذار   هیثابت  شرکت  سود  سطح  ها, 

  ی ر یجلوگ  یبده  مانیتا از کاهش سود و نقض پ  ندینما  یدستکار 

  ن یا یا ی( گو2003و توماس ) نویهرمان, ا قاتیتحق  جیکنند. نتا

  ی ها  ییفروش دارا  قیسود خود را از طر  یبود که شرکت ها زمان

افزا  فروش  قابل  بهادار  اوراق  و  درآمد    یم  شیثابت  که  دهند 

  کمتر باشد.   یجار  یاتیعملشده از درآمد    ینیب  شیپ  یاتیعمل

آرمان مبان  قیتحق  یهدف  گسترش  و  بسط  به  کمک    یحاضر, 

واقع  تیریمد  ینظر    ی گذار  هیسرما  یتهایفعال  قیاز طر  یسود 

اصل  یم اهداف  بخش  در  اما  مدل    یباشد  ارائه  اول؛  هدف  دو 

  ی تها یفعال  قیاز طر  یسود واقع  تیریسنجش مد  یبرا  ید یجد

  ی سود واقع  تیریآن با مدل سنجش مد  سهیومقا  یگذار   هیسرما

طر کاتر  ی گذار   هیسرما  یتها یفعال  قیاز  توسط  شده    نا یارائه 

  ت یریرابطه مد  یباشد. دوم بررس  ینظر م(  مورد  2010)یگان

از    یگفته با تعداد  شیپ  یمدل ها   یاز اجرا   یناش  یسود واقع

 ی, تورم املاک و ... مرانیمد  یاعتماد  شیها از جمله ب  ریمتغ

 .  باشد
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رسوایی های اخیر شرکت های بزرگ جهانی همانند انرون,  

به   نسبت  را  گذاران  سرمایه  اعتماد  توشیبا   ، کیفیت  ساتیام 

گزارشگری مالی متزلزل کرده است. در واقع مدیریت سود, سنگ  

 1, 2021بنای این رسوایی ها محسوب می شود)غالب و همکاران  

(. استدلال برخی از محققان بر این  1397رهنمای رود پشتی,  

مدیریت سود   مدیریت سود واقعی, بیشتر از است که مدیران از

ا تعهدی اند چرا که  به دور  استفاده کرده  ز نظارت حسابرسان 

مانده و هزینه کمتری نسبت به مدیریت سود تعهدی دارد)چی  

. علاوه بر دلیل  3(2008, کوهن و همکاران،    2011،  2و همکاران 

 ( مرچنت  و  برنز  و همکاران  4(  1990فوق,  گراهام  (  2005)5و 

از   استفاده  نیز بر می شمارند و آن محدودیت  علت دیگری را 

تعهدی و داشتن ریسک عنوان می کنند چرا که مدیریت سود  

میزان سود مورد نیاز برای دستکاری ممکن است بیشتر از اقلام  

تعهدی موجود در پایان سال باشد در صورتی که مدیریت سود  

واقعی چنین محدودیتی را شامل نمی شود )سعیدی و همکاران,  

به  1392 اقدام  پاداش  جبران  انگیزه  با  همچنین  شرکتها   .)

, کریمی و  2011و همکاران,  6مدیریت سود می کنند)الدنبورگ 

 (. 1394همکاران,
می    انجام  را  فعالیتهایی  مدیران  واقعی،  مدیریت سود  در 

,  72010دهند که با ورود و خروج وجه نقد نیز همراه است)لی, 

همکاران، و  مهد  طریق    روشاین  ر  د  8(. 1395بنی  از  مدیران 

واقعی،   های  فعالیت  مدیریتدستکاری  را  خود  کنند.  می  سود 

سطح اجرای فعالیتهای واقعی مانند    وزمان  توانند  ویژه آنان می به

گذاری و فعالیتهای تأمین مالی  فروش، سرمایهبازاریابی و تولید، 

،  9کیم و سون )  نظر دست یابند  را تغییر دهند تا به سود مورد

و همکاران,2013 که  (.  1398,ایمنی  کنند  می  اذعان  محققان 

استفاده از هزینه برای اندازه گیری دستکاری فعالیت های واقعی  

مشکل ساز است زیرا هزینه ها می توانند شامل تأثیرات انحرافی  

   .(2011مدیریت تعهدی باشند)الدنبورگ و همکاران ,
وص مدیریت  این تحقیق از آنجا اهمیت می یابد که در خص

سود تعهدی، تحقیقات گسترده ای صورت گرفته اما به نظر می  

نشده   واقع  مورد توجه  اندازه  این  به  واقعی  رسد مدیریت سود 

رغم   علی  گذاری،  سرمایه  فعالیتهای  بخش  آن  بر  علاوه  است. 

در  دارد  واقعی  سود  مدیریت  در  که  ای  عمده  سهم  و  نقش 

و بررسی قرار گرفته  تحقیقات بسیار محدود و کم مورد توجه  

است. در داخل ایران نیز با توجه به تحقیقاتی که در این زمینه 

6 Eldenburg 
7 Lee 
8 Bani Mahd and colleagues 
9 Kim and Sohn 
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صورت گرفته و گویای استفاده مدیران شرکتها از مدیریت سود  

همکاران, و  فرد  است)مرادزاده  و  1389واقعی  ,سعیدی 

همکاران,  1392همکاران, و  مشایخی  انجام  1395و  ضرورت   ,)

تر   جامع  و  بیشتر  های  جدید  پژوهش  های  ابزار  شناسایی  و 

کیفیت   افزایش  راستای  در  را  واقعی  سود  مدیریت  تشخیص 

است  این  طرح شده  اصلی  سوال    گزارشگری مالی تبیین می کند.

با    یجار   ریغ  ییفروش دارا  یبرا   یمدل جامعمی توان    آیا  که

در بورس اوراق بهادار  تهران طراحی      یسود واقع  تیریهدف مد

 ؟کرد

 

 مبانی نظری تحقیق -2

مدیریت سود واقعی از ابعاد مختلفی مورد بررسی و تحقیق قرار  

, اگرین,  2010,  2, سایبرت2016,  1گرفته است)چنگ و همکاران 
بندی  32017 زمان  تغییر  طریق  از  سود  مدیریت  نوع  این   .)

جاد می شود )دچو و همکاران,  فعالیت ها یا ساختار معاملات ای

مصادیق متعددی برای این نوع مدیریت سود مشخص    4(.1991

(که تولید بیش از 1388, صفایی,  1388شده است )تاری وردی,  

اندازه, اعمال تخفیف های فروش, کاهش هزینه های تحقیق و 

توسعه و کاهش هزینه های عمومی, اداری و فروش دارایی های  

مهم از جمله  )ثابت  گانی  مطالعه  آنها طبق  می    5( 2010ترین 

باشد. اما این پژوهش صرفا روی مدیریت سود واقعی از طریق  

ثابت" های  دارایی  فروش  بارتوف    "زمانبندی  دارد.  تمرکز 

داد6(  1993) دارایی   نشان  فروش  از طریق  توانند  مدیران می 

های ثابت و سرمایه گذاری ها, سطح سود شرکت را دستکاری  

نمایند تا از کاهش سود و نقض پیمان بدهی جلوگیری کنند.  

گویای این بود    7(2003نتایج تحقیقات هرمان, اینو و توماس )

که شرکت ها زمانی سود خود را از طریق فروش دارایی های  

درآمد   که  دهند  می  افزایش  فروش  قابل  بهادار  اوراق  و  ثابت 

 ری کمتر باشد. عملیاتی پیش بینی شده از درآمد عملیاتی جا
 سود مدیریت  زمینه در شده انجام در مطالعات پژوهشگران

دنبال  واقعی، واحد   های  فعالیت غیرعادی  سطوح  شناسایی به 

 8(.2009 همکاران و هستند) لگتی تجاری

شرکت از مقادیر  -سطح غیرعادی هر حسابی برای هر سال

  .آید واقعی آن حساب منهای سطح نرمال برآورد شده بدست می  

اگر این الگو در قالب معادله رگرسیون بیان شود مقدار باقیمانده  

)مقادیر خطا( رگرسیون, گویای سطح غیر عادی آن حساب و به  

 واقع مدیریت سود واقعی می باشد. 

 
1 Cheng et al 
2 cybernetic 
3 Agrin 
4 Dechow et al 

برای محاسبه سطح نرمال )سطح مورد انتظار( نیز با کمک تئوری  

 ی شود. های موجود و مبانی نظری به توسعه مدلهایی مبادرت م

 

 پیشینه پژوهش -3

همکاران)  و  حبیب   احسن  مروری 2022مقاله  ادبیات    (  بر 

ی است. این مقاله  سود واقع  تیریمدی  الملل  نیب  نیشیمطالعات پو

واقعی  مجموعه    یبررس  به مقالات  مدیریت سود  اساس  می  بر 

موجود مدیریت سود واقعی ،   اتیادب  دهد که ینشان م پردازد و

پ  یبرا  یتلاش کم انجام    ییشنهادهایاتخاذ  آن  بهبود  با هدف 

و عوامل مختلف مرتبط با    مدیریت سود واقعی    نیب  داده است

کنترل  یشرکت  تیحاکم قب  و  شرکت،    رهیمد  ئتیه؛  لی از 

در    ،یداخل  تیمالک  ساختار  ،پاداشجبران    یساختارها  رقابت 

و رابطه  فرهنگ  وی, سیاسی  حقوق  ،یاقتصاد   یها   یژگیبازار،  ی 

دارد تحقیق همچنین    وجود  ماین  انگ  دهدینشان  و    هازه یکه 

 چ یو ه نشده درک  مدیریت سود واقعی به طور واقعی یامدها یپ

اندازه  به روز رسانی و بهبود ابزارهای    یبرا   یتلاش قابل توجه

 انجام نشده است.   مدیریت سود واقعیدر    یریگ

همکا و  )غالب  مسئولیت  2021ران  گزارش  بین  رابطه   )

و مدیریت سود   اجتماعی شرکت، تنوع جنسیتی هیئت مدیره

مسئولیت   را بررسی کردند. آنها برای اندازه گیری گزارش واقعی

از تحلیل محتوا و برای بررسی روابط متغیر ها   اجتماعی شرکت

شامل   ای  نمونه  با  معمولی  مربعات  حداقل  رگرسیون    475از 

سالهای  -مشاهده)سال بین  امان  بهادار  اوراق  بورس  از  شرکت( 

که    2016تا    2011 داد  نشان  پژوهش  نتایج  نمودند.  استفاده 

مدیریت سود واقعی در بازار   مسئولیت اجتماعی شرکت با  گزارش 

جنسیتی   تنوع  همینطور  دارد  معناداری  و  منفی  ارتباط  اردن 

یت سود واقعی دارد.  مدیر هیئت مدیره رابطه منفی و معناداری با

نشان می دهد که نتایج  مهمتر،  تنوع جنسیتی هیئت  از همه 

مدیریت سود واقعی را   -مسئولیت اجتماعی شرکت مدیره رابطه 

تعدیل می کند. این مطالعه از این نظر که زنان نسبت به اخلاق  

حساس تر هستند, پشتیبانی می کند و به شرکتها و ذینفعان,  

در گزارشگری مسئولیت اجتماعی و مزایای    تأثیر بالقوه مشارکت

داشتن یک هیئت مدیره متنوع جنسیتی بر کیفیت گزارشگری  

 .مالی را یادآوری می نماید

5 Ghani 
6 Bartov 
7 Ino and Thomas 
8 Laggi et al 
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همکاران)  1برسکین  مقاله  2018و  در  واقعی    "(  اثرات 

نوآوری از  شواهدی  واقعی:  سود  مدیریت    "مدیریت  پیامدهای 

قرار می دهند و سود واقعی را از دیدگاه نوآوری مورد بررسی  

خروجی ثبت اختراع شرکتهایی را که احتمالاً با تغییر در هزینه  

های تحقیق و توسعه خود مدیریت سود می کنند مورد بررسی  

توسعه  و  تحقیق  کاهش  که  یابند  می  در  آنها  دهند.  می  قرار 

مرتبط با مدیریت سود منجر به ثبت اختراعات کمتر ، خروجی  

ر و کارآیی نوآورانه کمتر در مقایسه با  ثبت اختراع با تأثیر کمت

بنابراین نتایج آنها   .سایر کاهش های تحقیق و توسعه می شود

نشان می دهد که مدیریت سود واقعی ممکن است مانع پیشرفت  

دستکاری   احتمالی  های  هزینه  و  شود  ها  شرکت  تکنولوژیکی 

مدیریتی در هزینه های تحقیق و توسعه را برای تغییر درآمدهای  

 .گزارش شده برجسته کند
ارتباط  "( در تحقیق خود با عنوان  2017و همکاران) 2گرینر

آتی   و  الزحمه جاری  و حق  تهاجمی  واقعی  بین مدیریت سود 

عنوان می کنند که مفاهیم مدیریت سود واقعی در     "حسابرسی  

ارزیابی حسابرسان از ریسک انتخابی مربوط به وضعیت اقتصادی  

شده و منجر به افزایش هزینه های حسابرسی  مشتریان منظور  

آنها دریافتند که به استثنای کاهش غیر عادی هزینه   می شود. 

اداری و فروش  از مدیریت   های عمومی  افزایش درآمد ناشی   ،

آتی   و  جاری  الزحمه  حق  با  مستقیمی  ارتباط   ، واقعی  سود 

دارد.  آن   حسابرسی  طبق  که  کردند  فراهم  شواهدی  آنها 

قابل    فعالیتهای  تاثیر   ، درآمد  افزاینده  واقعی   سود  مدیریت 

از طریق   دارد و که  رفتار قیمت گذاری حسابرسی  توجهی در 

انتخابی همراه ساختار حسابرسی با حق الزحمه   تطابق ریسک 

 حسابرسی صورت می گیرد. 

زمان خرید دارایی  "( در مقاله  2016و همکاران )  3کاناس 

بررسی این موضوع می پردازند    به  "برای دستیابی به آستانه سود

که آیا مدیران از تصمیمات سرمایه گذاری در حوزه  سرمایه و  

هزینه استهلاک ناشی از آن برای دستیابی به آستانه درآمد سه  

ماهه استفاده می کنند یا خیر. آنها همچنین این موضوع که آیا  

این اقدامات, صرفاً مدیریت سود کوتاه مدت را تسهیل می کند 

ا شرکت ها می توانند تصمیمات سرمایه گذاری خود را برای  ی

 .ارائه سود تغییر دهند مورد بررسی قرار می دهند
است هزینه   مدیران ممکن  است که  این  آنها  پیش فرض 

مورد   در  سازی  تصمیم  فرآیند  راستای  در  را  ای  سرمایه  های 

این سرمایه گذاری ها به   هزینه های سرمایه ای و حسابداری 

ن جایگزینی برای سنجش درآمد در نظر بگیرند. یافته های  عنوا

 
1 Bereskin 
2 Greiner 

3 Canace 

آنها نشان می دهد که مدیران از اختیارات در مورد هزینه های  

سرمایه ای برای دستیابی به دو آستانه درآمد خوب مستند شده,  

استفاده می کنند، اما این تصمیمات در سه ماهه بعدی تا حد  

ه های سرمایه ای را  زیادی معکوس می شود. آنها تأخیر هزین

عمر مفید  برای جلوگیری از استهلاک برای صنایعی که متوسط 

آنها تقریباً هفت سال است ، ثبت می کنند. آزمایشات مقطعی  

همچنین نشان می دهد که استفاده از هزینه های سرمایه ای  

برای دستیابی به آستانه ها, بسته به شدت سرمایه شرکت، ارزش  

مانده باقی  نقدی    دفتری  جریان  های  محدودیت  ها،  دارایی 

 .عملیاتی، افق مدیرعامل و سه ماهه مالی متفاوت است

(به بررسی این موضوع پرداختند    2011و همکاران ) 4چای 

که در شرایطی که شرکتها دارای انگیزه های قوی برای مدیریت  

سود افزایشی هستند و توانایی آنها برای مدیریت اقلام تعهدی  

توسط حسابرسان با کیفیت بالاتر, محدود شده باشد به مدیریت  

شرکت هایی که    سود واقعی متوسل می شوند. به عنوان مثال در

به دنبال برآوردن معیارهای درآمد هستند یا آنها را محقق می 

منتشر می کنند، تخصص    ()  5کنند و بنگاههایی که سهام فصلی

های   الزحمه  و حق  در یک شهر  و خبرگی صنعت حسابرسی 

حسابرسی با سطوح بالاتری از مدیریت درآمد واقعی مرتبط است.  

حسابداران با کیفیت بالاتر, مدیریت  این مقاله اذعان می کند که  

سود تعهدی را محدود می کنند در نتیجه شرکت ها به هموار  

سازی بالقوه حتی بیشتر ازمدیریت سود واقعی دست می زنند.  

با   حسابرسی  مدت  بودن  طولانی  که  دریافتند  همچنین  آنها 

مدیریت سود واقعی بیشتر مرتبط است، که می تواند مزایای الزام  

 شرکت حسابرسی را نشان دهد.چرخش  

( در استرالیا شواهدی از مدیریت  2009)  6ویلسون و وانگ 

به دست   تغییر  از  بعد  سال  و  عامل  مدیر  تغییر  سال  در  سود 

نیاوردند؛ ولی در موارد تغییر همزمان مدیر عامل و رییس هیئت 

 مدیره، مدیریت سود منفی در سال تغییر را گزارش دادند. 
همکارانهر و  فروش  2003)مان  فعالیتهای  دستکاری   )

دارایی ها و سرمایه گذاری ها را در ژاپن بررسی نمودند. نتایج  

تحقیق آنها نشان داد که زمانبندی فروش دارایی ها زمانی بیشتر  

صورت می گیرد که عملکرد سال جاری آنها مثبت و عملکرد  

رد  مورد انتظار آنها منفی باشد. همچنین آنها دریافتند بین عملک

سال جاری و سود حاصل از فروش داراییها رابطه منفی و بین 

عملکرد مورد انتظار و سود حاصل از فروش دارایی ها رابطه مثبت  

 وجود دارد. 

4 Chi 
5 seasoned equities 

6 Wilson & Wang 
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( مدیریت سود ناشی از زمانبندی  2001پوتراس و همکاران)

فروش دارایی ها را در سنگاپور بررسی نمودند. آنها شرکت های  

امسال آنها    EPSشرکتهایی که تغییرات    -1نمونه را در دو گروه  

درآمد  شرکتهایی که تغییرات    - 2نسبت به سال قبل مثبت باشد  

امسال آنها نسبت به سال قبل منفی باشد تقسیم نموده    هر سهم

و بعد از آزمون به این نتیجه رسیدند که شرکتهای گروه اول )با  

ها دارایی  فروش  زمانبندی  طریق  از  مثبت(  سود    تغییرات 

سود   منفی  رشد  با  که  دوم  گروه  اما  کنند  نمی  سود  مدیریت 

مواجه هستند مبادرت به مدیریت سود از طریق زمانبندی فروش  

 دارایی ها می کنند.
آیا  1993بارتوف) که  پرداخت  موضوع  این  بررسی  به   )

بلند مدت یا   از فروش داراییهای  استفاده  با  مدیریت می تواند 

کاری سود نماید . وی معتقد است  سرمایه گذاری، اقدام به دست 

مدیریت سود با    - 1مدیریت سود از دو شیوه صورت می گیرد  

 مدیریت سود با کمک معاملات واقعی   -2استفاده از اقلام تعهدی  
در نوع دوم از دستکاری سود استدلال می شود چون تعیین  

دوره فروش دارایی ها و سرمایه گذاری با مدیریت است لذا به  

توانند از طریق زمانبندی فروش دارایی ها، سود را  راحتی می  

 دستکاری نمایند. 
همکاران) و  ایمنی  در   1401محمد    ر یتأث   یبررس( 

استراتژ   یهات یمحدود بر  بر    تیریمد  یهای حاکم  سود 

ن  سود  یبندطبقه  رییتغ  یاستراتژ   یریکارگبه   ج یتاپرداختند. 

اندازه    ،یسهامداران نهاد  ،یکه سلامت مال   دهدی پژوهش نشان م

 ریسود تأث  یبنددر طبقه  ریی و سهم بازار بر تغ  یموسسه حسابرس

معنادار  یمنف عمل  نیدارد. همچن  یو  تغ  یاتیچرخه  در   رییبر 

آن   یدارد؛ و دوره تصد  یمثبت و معنادار  ریسود تأث یبندطبقه

  ی اضاف  یهاسود ندارد. آزمون   یبندبقهط  رییبر تغ  یمعنادار  ریتأث

  ر ییانجام تغ  یبرا  یشتریب  زهیتر انگبزرگ   یهانشان داد شرکت 

مقا  تیریاز مد  ی)شکل  یبندطبقه   ی هابا شرکت  سهیسود( در 

دارند. با توجه به   یشتریب ی اسیس یهانه یهز رایکوچک دارند، ز

  ی بندطبقه  رییتغ  کردیکه به رو  شودی م  هیبدست آمده توص  جینتا

 توجه شود.   رانیا  هیسود در بازار سرما  تیریمد  یدر بررس  زین
  ت یریمد  ریتأث( در بررسی  1400یونس نوبخت و همکاران )

  ی هادر شرکت   یبر ارزش شرکت: پژوهش  یو واقع  یسود تعهد

  ی هاافتهی  پرداختند.  شده در بورس اوراق بهادار تهران  رفتهیپذ

دهد  پژوهش می  تعهد  تیریمد  نشان  طر  ،یسود  اقلام    قیاز 

  د یتول  یهانهیهز  قیاز طر  ،یسود واقع  تیریو مد  یاریاخت  یتعهد

جر  یرعادیغ عمل  یهاان یو  و   ریتأث  ،یرعاد یغ  یاتینقد  مثبت 

  ن ینقد آزاد دارد. اما، ب  انیاز جر  یبر ارزش شرکت ناش  یمعنادار 

واقع  تیریمد و    یرعاد یغ  یار یاخت  یهانهیهز  قی طر  زا  یسود 

مشاهده    ینقد آزاد، رابطه معنادار   انیاز جر  یارزش شرکت ناش

  ق ی از طر  ،یسود تعهد  تیری مد  ریاست که تأث  یدر حال  نینشد. ا

  ی هانه یهز  قیاز طر  ،یسود واقع  تیریو مد  یاریاخت  یاقلام تعهد 

جر  یرعادی غ  دیتول عمل  یهاان یو  ار  یرعاد یغ  یاتینقد    زش بر 

و معنادار بوده است.    ی منف  ی از ارزش افزوده اقتصاد   یشرکت ناش

واقع  تیریمد  ن،یهمچن طر  یسود    ی ار یاخت  یهانهیهز  قیاز 

 ریتأث  ،ی از ارزش افزوده اقتصاد  یبر ارزش شرکت ناش  یرعادیغ

 داشته است.   یمثبت و معنادار 
ها  سود، ارزش شرکت   تیریپژوهش نشان دادند که مد  جینتا

موارد مثبت و در   یدر برخ  ر،یتأث   نی. ادهدیقرار م  ر یرا تحت تأث

  ی که دستکار  دهدی موضوع نشان م  نیاست. ا  یمنف  گرید  یبرخ

ها،  بر ارزش شرکت   یواقع  یهات یو فعال  یار یاخت  یاقلام تعهد 

را در شرکت با    نفعانیمنافع ذ  تواندیمدارد که    یمتفاوت  یاثرها 

 مواجه کند.  یخطر جد 
( در بررسی تاثیر توانایی های  1395مشایخی و همکاران)

مدیریت بر رابطه بین مدیریت سود واقعی و عملکرد آتی شرکت  

  107که با استفاده از مدل روی چاو داری و استفاده از داده های  

از هفت صنعت طی سالهای   صورت    1391الی    1385شرکت 

ای به  و  گرفته  واقعی  سود  مدیریت  بین  که  رسیدند  نتیجه  ن 

عملکرد شرکت رابطه منفی وجود دارد و توانایی های مدیریت  

 این رابطه منفی را کاهش نمی دهد. 
همکاران) و  بررسی1394ایمنی  به  پژوهشی  در  رابطه    ( 

واقع  تیریمد مد  یسود  مبن  تیری با  تعهد  یسود  اقلام  با    یبر 

رو از  بازگشتمعا  ستم یس  کردیاستفاده  اوراق    یدلات  بورس  در 

وجود رابطه    کنندهان ی بآنها  پژوهش    جی. نتاپرداختندبهادار تهران  

ب واقع  تیریمد  نیمعکوس  مد  یسود  اقلام    یمبن  تیری با  بر 

سود    تیریمد  زانیم  رانیکه هرگاه مد  یمعنا  نیاست. بد  یتعهد

تعهد  یمبتن اقلام  دستکار   شیافزا  یبر  دهند،    ی )کاهش( 

( خواهد  ش یکاهش )افزا یا رمنتظره یطور غبه یواقع یهاتیفعال

 .افتی
( در بررسی رابطه بین فعالیت  1392سعیدی و همکاران )

های مدیریت سود واقعی و عملکرد آتی شرکتهای پذیرفته شده  

شرکت و طی یک دوره    123در بورس اوراق بهادار تهران، روی  

نتیجه رسیدند که بین معیارهای مدیریت سود  ساله به این    9

واقعی با عملکرد آتی رابطه معکوس و معنی داری وجود دارد و  

سبب   جاری  دوره  در  واقعی  های  فعالیت  دستکاری  بعبارتی 

 کاهش عملکرد آتی شرکت می شود.  
( همکاران  و  فرد  بررسی  1389مرادزاده  به  پژوهشی  در   )

وا  های  فعالیت  دستکاری  بین  هزینه حقوق  رابطه  و  قعی سود 

صاحبان سهام پرداختند. نتایج تحقیق گویای این بود که بین  

واقعی شامل جریان نقدی غیر عادی،   معیارهای مدیریت سود 
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بهای تولید غیر عادی و هزینه های اختیاری غیر عادی با هزینه  

 حقوق صاحبان سهام رابطه مستقیم وجود دارد. 
( تحقیقی مشابه با تحقیق  1388ابراهیمی کردلر و همکاران)

هرمان در ژاپن انجام دادند و نتایج مشابه گرفتند. بدین صورت  

که شرکتهای با عملکرد جاری منفی و عملکرد مورد انتظار مثبت  

اقدام به دستکاری سود با استفاده از زمانبندی فروش دارایی ها  

 می نمایند.
ود  ( در تحقیق خود این موضوع را بررسی نم1373کوچکی )

که آیا برای هموار سازی سود می توان از فروش داراییها استفاده  

نمود یا خیر.این تحقیق که مشابه با تحقیق پوتراس می باشد  

نشان داد که ارتباط معنی داری مابین هموارسازی سود و فروش  

داراییها وجود ندارد بعبارتی در شرکتهایی با کاهش رشد سود  

رشد سود، سود حاصل از فروش    نسبت به شرکتهایی با افزایش

 دارایی ها تفاوت قابل توجه ای ندارد. 

 

 روش شناسی تحقیق -4

پژوهش    تیاز لحاظ ماه  و  یپژوهش از لحاظ هدف، کاربرد   نیا

 است .  یهمبستگ  یجزء پژوهشها

 مدلهای تحقیق

 دل بارتوف م •

( بارتوف  نرمال    نییتع  ی(برا 1993مدل  فروش  "سطح  سود 

و توماس    نوئهیهرمان, ا  یها  ریکه توسط متغ   "ثابت  یها   ییدارا

  ییداشتن سطح سود بر فروش دارا  ریشده و تاث  لی( تکم2003)

   است:  ریدهد به قرار ز  یها را نشان م
 ( 1رابطه شماره )

𝐺𝑎𝑖𝑛𝐴𝑡 =  𝛼0 + 𝛽1𝐴𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑡 + 𝛽2𝐼𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑡 + 𝛽3Log (𝑆)𝑡

+ 𝛽4𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑡 + 𝜀𝑡   
 

GAINA  سال    یدر ابتدا  یی: درآمد حاصل از فروش دارا 

ASales : ی مدت / ارزش بازار در ابتدا   بلند  ی ها  ییفروش دارا  

 سال([ 

ISales :   ی مدت / ارزش بازار در ابتدا  بلند  یگذار  هیفروش سرما  

 سال([ 

S : فروش   
Growth :     درصد تغییر در فروش برای دوره جاری 

اندازه در رگرس  یفروش برا   مجموع اثرات  گنجانده    ونیکنترل 

  یم  ونی انتظار وارد رگرس  نیکنترل ا  یرشد برا   ریشده است. متغ

کمتر احتمال  که  ها  یشود  بنگاه  سود    یدارد  رشد  حال  در 

 در دوره توسعه قرار دارند.   رایکنند ز  ییشناسا

 

 

 ی مدل گان •

اصلاح و مورد استفاده    ری( مدل فوق را به شکل ز2010)  یگان

 :قرار داد
 ( 2رابطه شماره )

𝐺𝑎𝑖𝑛𝐴𝑡

𝐴𝑡−1
=  𝛼0 + 𝛼1

1

𝐴𝑡−1
+ 𝛽1𝑀𝑉𝑡 + 𝛽2𝑄𝑡 + 𝛽3

𝐼𝑁𝑇𝑡

𝐴𝑡−1

+ 𝛽4

𝐴𝑆𝐴𝐿𝐸𝑆𝑡

𝐴𝑡−1
+ 𝛽5

𝐼𝑆𝐴𝐿𝐸𝑆𝑡

𝐴𝑡−1
+  𝜀𝑡    

 

GainA  سال  یابتدا  در  یی: درآمد حاصل از فروش دارا   
  A کل دارای ها :   

MV:     لگاریتم طبیعی اررزش بازار 

Q   : نسبت کیو توبین 

INT    ی داخل: وجوه نقد 

ASales   :ثابت   یها  ییفروش دارا 
ISales    :بلند مدت  یگذار  هیفروش سرما 

 

 یحیتوض  ریبه عنوان متغ  "ها  ییفروش دارا"  ریاز متغ  استفاده

درآمد حاصل از فروش    نیعلت است که رابطه ب   نیدر معادله به ا

داراGainA)  ییدارا فروش  و  سرماASales)   یی(  فروش  و    ه ی( 

ها   ریمتغ بیرود ضر یشود. انتظار م کنواختی( ISales) یگذار 

  یی درآمد حاصل از فروش دارا  یوقت  نصورتیا  ریمثبت باشد در غ

را با علامت    یگذار  هیو فروش سرما  ییباشد ، فروش دارا  یمنف

ها در    ریمتغ  بیضر  لیتبد  ن یکرد ا  میخواه  ونیوارد رگرس  یمنف

 .ردیگ  یرابطه صورت م  یکنواختی  یراستا 
برا  ارزش است.    یبازار  شده  گنجانده  اندازه  اثرات  کنترل 

داخل وجوه  وج  یبرا   یکنترل  برا کاهش  موجود    ه یسرما  یوه 

هز  یا   هیسود حاش  ندهینما  Tobin's Qو    یگذار   یی نها  نهیاز 

است ، هر دو ممکن است بر    دیجد  یگذار   هیسرما  کیافزودن  

 بگذارند.   ریثابت تأث  یها  ییفروش دارا  میتصم
محاسبه سطح مورد انتظار )سطح نرمال(    یبرا  یتوسعه مدل  یبرا 

  ن یشیپ  اتیاز ادب  میتوان  یم  "ثابت  ییسود فروش دارا"حساب  

 .میریکمک بگ
سود فروش  "سطح نرمال حساب    نییتع  یبرا   یشنهاد یپ  مدل

 : "ثابت  یها  ییدارا
چاو    یو رو  یگان  ینرمال مدل ها  ریکه سطح غ  ییآنجا  از

  ت یریسازگار است و به عنوان مد  یسود واقع  تیریبا مد  یدار

واقع گان  یم  ی تلق  یسود  رو2010)یگردد  و  چاو    ی( 

نرمال سود فروش    ریسطح غ  زین  دی(، در رابطه جد2006)یدار

در    ه. چرا کمیدان  یسازگار م  یسود واقع  تیریها را با مد  ییدارا

  ی عاد   ریسطوح غ  ییبه دنبال شناسا  یسود واقع  تیریمد  نهیزم

 (. 2009و همکاران    ی) لگت  میهست  یواحد تجار  یها  تیفعال
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  ی سود واقع  تیریمد  یکه برا  دهیبه واقع تلاش گرد  نجایا  در

دارا فروش  بخش  سرما  ییدر  و  مشهود  در  هایگذار  هیثابت   ,

و ارتقا دقت    یساز  نهی( با به2010)  یتوسعه مدل گان  یراستا 

 به جلو برداشته شود.  یمدل, گام  یریاندازه گ

 ق یتحق یشنهادیمدل پ

 ( 3)شماره    رابطه
𝐺𝑎𝑖𝑛𝐴𝑡

𝐴𝑡−1
=  𝛼1 +  𝛼2

𝐴𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑡

𝐴𝑡−1
+ 𝛼3

∆𝐴𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑡

𝐴𝑡−1
+  𝛼4

𝑂𝐼𝑡

𝐴𝑡−1

+ 𝛼5

1

𝐴𝑡−1
+ 𝜀𝑡   

GainA    :ثابت )سود ها مثبت    یها  ییسود حاصل از فروش دارا

 (یها منف  انیو ز
ASales  :  ثابت   یها  ییدارافروش 

∆ASales    :فروش    یمنها  یثابت سال جار  یها   ییفروش دارا

 ثابت سال قبل   یها  ییدارا
OI  :  یاتیسود عمل 

  𝑨𝒕−𝟏  :شرکت در سال قبل  یها ییمجموع دارا 
T  :ی سال مورد بررس 
ε  ی ها  یینرمال از سود فروش دارا  ری(، سطح غماندهی)مقدار باق  

 دهد.   یثابت را نشان م
سرما  ISALES  ریمتغ مدل    یگذار  هی)فروش  در  مدت(  بلند 

 .   دیحذف گرد  ریز  لیحاضر به دلا
تحت    یجامعه آمار  یاز شرکتها   یدرصد قابل توجه ا  اولا

  1240بلند مدت بودند)از    یگذار   هیفاقد اطلاعات سرما  یبررس

بلند مدت را    یگذار   هیمورد فروش سرما  1106مشاهده تعداد  

  د یمورد از کل مشاهدات خر  847  نیصفر گزارش کرده اند همچن

سو, در    گرید  زبلند مدت را صفر ثبت کرده اند( ا  یگذار  هیسرما

داشته و آنرا    یگذار   هیسرما  یتهایهم که فعال  ییشرکتها  ریسا

صرفا   اند  کرده  سرما"گزارش  فروش    -   یهایگذار  هیسود 

گزارش    "یاتیعمل مجزا  شکل  و  به  سرما"شده  فروش    ه یسود 

مدت  یها یگذار مستقل   "بلند  سرفصل  نشده    ی تحت  گزارش 

 است. 
  هی)فروش سرما  ریگفته, چون متغ  ش یتوجه به مطالب پ  با

توانست صحت روابط موجود در مدل را    یبلند مدت( م  یگذار 

گردد از مدل کنار گذاشته    یکاذب  جیمتاثر نموده و منجر به نتا

 شد. 
  ی منها   یثابت سال جار  یها   ییفروش دارا  ریمتغ  افزودن

استدلال    نیاز ا  یثابت سال قبل به مدل ناش  یها  ییفروش دارا

  زان یاز م  یناش  "ثابت  یها  یی سود فروش دارا"از    یاست که بخش

ثابت    ییکه فروش دارا  یباشد و زمان  یثابت م  یها  ییفروش دارا

افزا  سهیدر مقا  یسال جار باشد    شیبا سال قبل  سود  "داشته 

دهد و در   نشان  شیمتناسب با آن افزا  زین  "ثابت  ییفروش دارا

ثابت نسبت به سال قبل  به   ییصورت کاهش سطح فروش دارا

ا  مشابه  کاهش    یشکل  دارا"شاهد  فروش    زین  "ثابت  ییسود 

 .  میباش
ثابت    یها  ییفروش دارا  ریروند متغ  میانتظار دار  نیبنابرا

جار  دارا  یمنها  یسال  بتواند    یها  ییفروش  قبل  سال  ثابت 

ثابت )سود ها    یها  ییسود حاصل از فروش دارا  ریاز متغ  یبخش

 .دینما  ینیب  شی و پ  حی( را توضیها منف  انیمثبت و ز
 ری( در مقاله خود نشان داد که افزودن متغ2005)   یکوتار

دارا برا  ییبازده  به مدل  مال  یها  شرکت ها،    یکنترل عملکرد 

افزا  ییکارا را  ها  نظر    یم  شیمدل  از  ها  دهد چرا که شرکت 

ز رابطه  در  متفاوت هستند.ما  ا  ریعملکرد  از  استفاده    ن یضمن 

 .   میینما  یم  خالصسود    نیگزیرا جا  یاتیسود عمل  ر،یمتغ
ن    ریمتغ  افزودن رابطه  کوتار   زیبه  مقاله  از  استفاده    ی با 

کنند که اضافه    ی( صورت گرفته است. آنها استدلال م2005)

ا ناهمسان  ریمتغ  نیکردن  کاهش  باعث  ها  مدل    انس یوار  یبه 

 نیگردد. همچن  یمدل م  ینیب  شیپ  تیخطا و بهبود قابل  ریمقاد

متغ دارا  یها   ریاگر  بر جمع    م یسال تقس  یابتدا   یها  ییمدل 

مقاد اعداد  یخطا   رینشود  ها   یمدل  فرض  و  شده    ی بزرگ 

که   آنجایی  از  شود.    یخطا نقض م  ریو نرمال بودن مقاد  یهمسان

تنظیم   این به کمک  رابطه جدید  تبیین یک  دنبال  به  تحقیق 

روابط بین متغییر ها است می توان آنرا در حوزه تحقیقات بنیادی  

اول که شامل تدوین   استدلال پژوهش در بخش  جای داد.نوع 

رابطه جدید هست رویکرد قیاسی خواهد بود. بخش دوم تحقیق,  

زمانی، تحقیق    آزمون مدل رویکرد استقرایی دارد. از منظر بعد

طولی محسوب می گردد. از لحاظ خصوصیات موضوع یا هدف  

اجرا در گروه پژوهش های تحلیلی و از نوع همبستگی جای می  

گیرد. پژوهش های تحلیلی لزوما با هدف آزمون فرضیه صورت  

می گیرد و پژوهش همبستگی نیز بر شناسایی عوامل مهم موثر  

 بر یک پدیده تمرکز می کند. 

 

 آماری  جامعة

بعنوان   تهران  بهادار  اوراق  بورس  در  شده  پذیرفته  شرکتهای 

جامعه  انتخاب گردیدند برای نمونه گیری از روش نمونه گیری  

 قضاوتی )حذف سیستماتیک( به شرح زیر استفاده شده است: 

سال مالی شرکت منتهی به تاریخ پایان اسفند ماه هر   (1

 سال باشد. 
بررسی   (2 مورد  نداده  شرکت طی دوره  مالی  تغییر سال 

 باشند. 
شرکتهای تحت بررسی جزء شرکتهای سرمایه گذاری،   (3

 هلدینگ و واسطه گری مالی نباشند. 
 اطلاعات و داده های آنها در دسترس باشد.  (4
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اوراق   (5 بورس  در  مداوم  طور  به  سهام شرکت  معاملات 

بهادار تهران صورت گرفته باشد و توقف معاملاتی بیش  

 هام یاد شده اتفاق نیفتاده باشد. از سه ماه در مورد س

 شرکت درصدد محدود کردن حجم فعالیت خود نباشد.  (6

 . شرکت انتخاب شدند.  138با توجه به شرایط فوق تعداد  

 

 و نحوه محاسبه آنها  ها متغیر تعریف  

 (: REMمدیریت سود واقعی)
 از سطح غیر نرمال مدل گانی و رابطه جدید استفاده می شود.   

 ( :CFOخالص جریان وجه نقد ناشی از فعالیتهای عملیاتی )
شرکتها   نقد  وجه  جریان  صورت  عملیاتی  فعالیتهای  بخش  از 

 (1393استفاده خواهد شد.)تاری وردی,  
INT   :وجوه نقد قابل دسترس 

متوق عملیات  از  ناشی  اقلام  از  قبل  شده،  سود   و   Râˆ?Dف 

 (2017  1(و)آدام 2010استهلاک )گانی  

   MV: 
(  2010لگاریتم طبیعی ارزش بازار حقوق صاحبان سهام)گانی     

 ( 2017و)آدام  
Q    کیو توبین( بعنوان مجموع ارزش بازار حقوق صاحبان سهام(

، سهام ممتاز، بدهی های بلند مدت و بدهی های کوتاه مدت  

 ( 2017( و)آدام  2010)گانی  

 نوع مالکیت شرکت: 
نوع مالکیت شرکتها به دو نوع خصوصی و دولتی تقسیم می شود 

رای  و ب  1که متغیر مجازی بوده و برای شرکتهای دولتی از کد  

 استفاده می شود.    0شرکتهای خصوصی از کد  
از   آنها متعلق به دولت    50شرکتهایی که بیش  درصد سرمایه 

باشد یا پنجاه درصد سهام آنها مربوط به شرکتهای دولتی باشد  

 2شرکت دولتی تلقی می گردد.

 ( 4رابطه شماره )

𝑃

𝐸
=  

قیمت معاملاتی هر سهم 

سود  هر سهم 
 

 (:  Sale Growرشد فروش )  
 درصد تغییرات فروش سال جاری در مقایسه با سال قبل  

 ( 5رابطه شماره )

SGRt =  
St − St−1

St−1
 

 (                                                 2005)گانی    (2017،  3)اقراین  

 ( :CEO periodمدت تصدی مدیر عامل )
تعداد سالهایی که مدیر عامل در یک شرکت حضور داشته است.  

پارک،  2016،  4)کوایب  زنگ  2017,  و  علی   ,2015 ,

 ( 1394یعقوبی,

 

 ( مفهوم نمادهای به كار رفته در مدل های رگرسیونی: 1نگاره )

R1  معیار اول مدیریت سود در سطح صنعت در هر سال 
R1ALL  معیار اول مدیریت سود در سطح صنعت 

R2  سال معیار دوم مدیریت سود در سطح صنعت در هر 
R2ALL  معیار دوم مدیریت سود در سطح صنعت 

CFO_IT_1  جریان نقد عملیاتی 
OI_IT_1  سود عملیاتی 

OWN  نوع مالکیت 
LEV  نسبت بدهی 
SGR  رشد فروش 
P_E  نسبت قیمت به سود 

CCEO  تغییر مدیریت عامل 
CEOP  مدت تصدی مدیرعامل 
OVC  بیش اعتمادی مدیر 
RFS  های مالی تجدید ارائه صورت 
BON  پاداش مدیر 
DA  اقلام تعهدی اختیاری 
HII  شاخص تورم املاک 

OHG سلسه مراتب سازمانی گروه 

 
1 Adam 

 قانون محاسبات عمومی کشور 4ماده  2

3 Ugrin   
4 Kouaib 
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 (:  CCEOتغییر مدیریت)

Change CEO  یک متغیر مجازی است در صورتی که شرکت :

مقدار یک و  در سال مورد نظر مدیریت خود را تغییر داده باشد  

،  1در غیر اینصورت مقدار صفر در نظر گرفته خواهد شد. )پارک 

 ( 2012, چوی و همکاران,  2016, کوایب و همکاران,  2017
 بیش اعتمادی مدیر :

از شاخص سرمایه گذاری بیش از حد به عنوان معیاری از بیش    

اعتمادی استفاده می گردد جهت این کار از مدل زیر استفاده  

 می شود. 
 ( 6ابطه شماره )ر

TAGi.t+1 =  β0 + β1SGi.t + εi.t 
 

TAG  با سال قبل    یسهدر مقا  یسال جار  یها    ییرشد جمع دارا

 در هر شرکت     
SG   با سال قبل در هر شرکت           یسهدر مقا  یرشد فروش سال جار 

𝜺    خطا ها/  –مقادیر  دارایی  در  گذاری  سرمایه    یش ب  شاخص 

        یرمد  یاعتماد 
باشد   می  مجازی  متغیر  یک  اعتمادی  بیش  اگر  متغیر  که 

باشد،    یونیرگرس  یالگو  یماندهباق مثبت  غ  یکبالا  در    یرو 

 ( 2013احمد و دوئلمن  . )شود   یصفر در نظر گرفته م  ینصورتا
 شدت تجدید ارائه صورتهای مالی:

 ( 7رابطه شماره )

شدت  تجدید ارائه  صورتهای  مالی  = 𝑳𝒏|
تعدیلات سنواتی 

سود  سال  قبل
| 

 

اهم با  صورت  تجد  تیدر  شدت  غ  کیارائه    دیبودن  در   ریو 

در نظر گرفته   تیبا اهم  یارائه در صورت   دیتجد  .صفر  نصورتیا

 درصد باشد.   5از    شتریشود که شدت آن ب  یم

همکاران  و  انگ,  2004،  2)لیوانت  و  لین  ،  3هیرشی ,  2004, 

2012) 
 شاخص تورم املاک: 

شاخص تورم در بخش املاک از سایت مرکز آمار ایران یا بانک  

 مرکزی اخذ خواهد شد 
 مدیریت سود تعهدی: 

از مدل جونز تعدیل شده برای محاسبه اقلام تعهدی اختیاری  

 ( 2012  ,زنگ,  2019)لی,  استفاده خواهد گردید.
 سلسله مراتب سازمانی گروه: 

یک متغیر مجازی است که فروش دارایی بین شرکت فرعی و  

 اصلی را شناسایی می نماید.  
باشد عدد   و در صورتی که شرکت فرعی    1اگر شرکت فرعی 

 ( 1399انتخاب می شود.)معصومی,  0نباشد عدد  
 

 آمار توصیفی 

چولگی از پارامترهای تعیین انحراف از قرینگی بوده و شاخص  

- ,  0.5رتی که توزیع داده ها در بازه )هاست. در صوتقارن داده 

 ( قرار گیرد به توزیع نرمال نزدیک است مانند نسبت بدهی0.5

اما توزیع سایر متغیر ها با توجه به مثبت    شاخص تورم املاکیا  

 بودن ضریب چولگی, چوله به راست است 
این تحقیق که در سطح دو وجهی)صفر و یک(    کیفی  های  متغیر

(  4اندازه گیری شده اند دارای مد و درصد فراوانی به شرح نگاره )

 می باشد 

نمونه مشاهده می شود که    3مطابق جدول   عنوان   37.36به 

 مدیران، جزء مدیران بیش اعتماد طبقه بندی شده اند. درصد از  

 

 ( آمار توصیفی متغیرهای كمی:2نگاره )

 معیارهای مدیریت سود در سطح صنعت در هر سال

 كشیدگی  چولگی انحراف معیار  كمینه  بیشینه میانه میانگین  نام متغیر 

 154.2229 3.8553 0.0082 -0.1063 0.1607 -0.000 -0.000 سود در سطح صنعت در هر سال  تی ری اول مد اریمع

سود در سطح صنعت در هر   تی ری دوم مد اریمع

 سال 
0.000- 0.000- 0.1849 0.1055- 0.0087 7.1078 193.5202 

 

 

 

 

 
1 Park 
2 Livant 

3 Hirschey 
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 معیارهای مدیریت سود در سطح صنعت

 كشیدگی  چولگی انحراف معیار  كمینه  بیشینه میانه میانگین  نام متغیر 

 149.7673 7.6912 0.0185 -0.1740 0.3052 -0.0004 0.000 سود در سطح صنعت  تی ری اول مد اریمع

 152.6112 7.2278 0.0174 -0.1685 0.3353 -0.0004 0.000 سود در سطح صنعت  تی ری دوم مد اریمع

 4.2358 0.6599 0.1279 -0.3022 0.6478 0.1099 0.1269 ی اتینقد عمل  انی جر

 3.6326 0.5121 0.1341 -0.3259 0.6392 0.1352 0.1566 ی اتیسود عمل

 5.9720 0.3183 0.2125 0.0127 2.0775 0.5850 0.5736 نسبت بدهی 

 26.8416 3.0107 0.4081 -0.9959 4.6513 0.1673 0.2171 رشد فروش 

 242.8553 12.3915 105.5844 -454 2444.121 6.1899 21.4298 به سود   متینسبت ق

 3.4665 1.0164 2.8463 1 13 3 3.9057 رعامل ی مد یمدت تصد

 48.2386 5.3238 0.0014 0.0000 0.0195 0.0002 0.0007 ر یپاداش مد 

 5.1394 0.7946 0.1541 -0.4979 0.7555 0.0622 0.0853 ی اریاخت ی اقلام تعهد

 2.3182 0.3500 0.0431 0.0600 0.2080 0.1250 0.1263 شاخص تورم املاک 

ین  لازم به توضیح است که مقادیر میانگین تا سه رقم اعشار نوشته شده است.رقم اعشاری ششم به بعد شامل عدد می باشد. به عنوان مثال میانگ

 است. 0.00000015برابر با  R1متغیر 

 

 ( آمار توصیفی متغیر های كیفی:3نگاره )

 درصد فراوانی  فراوانی  عنوان  نام متغیر 

مالکیت( )نوع   

0 459 36.96 

1 783 63.04 

 100 1242 جمع 

 )تغییر مدیریت عامل( 

0 941 75.76 

1 301 24.24 

 100 1242 جمع 

 )بیش اعتمادی مدیر( 

0 778 62.64 

1 464 37.36 

 100 1242 جمع 

 )تجدید ارائه صورت های مالی( 

0 1180 95.01 

1 62 4.99 

 100 1242 جمع 

مراتب سازمانی گروه()سلسله  O 

0 507 40.82 

1 735 59.18 

 100 1242 جمع 

 

 آمار استنباطی 

 آزمون مانایی متغیرها 

  مدل   ضرایب  برآورد  در  مورداستفاده  زمانی  سری  متغیرهای  اگر

  مدل  متغیرهای بین مفهومی رابطه هیچ کهدرحالی  باشند، ناپایا

  در  نادرستی هایاستنباط  تا شودمی  موجب باشد، نداشته وجود

تشخیص     .گیرد  انجام  متغیرها  بین  ارتباط  میزان  مورد برای 

مانایی متغیرهای پژوهش از آزمون مانایی هادری استفاده شد  

سطح معناداری  که نتایج حاصل از آزمون آن گویای این است که  

از   کمتر  متغیرها  بیانگر  5همه  و  بوده  بودن    درصد  مانا 

 متغیرهاست.  

 

  آزمون تشخیص توزیع نرمال 

جارک  آزمون  منظور بررسی نرمال بودن متغیرهای پژوهش از  به

  داری ی هرگاه سطح معن  در این آزمون  .شده استاستفاده   و برا

 : باشدینمی توزیع نرمال  دهنده باشد نشان   %5از    کمتر
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معناداری همه متغیرها  نتایج آزمون نشان می دهد که سطح  

باشد لذا دارای توزیع نرمال نیستند. طبق  درصد می  5کمتر از  

از   بیش  مشاهدات  تعداد  چون  مرکزی،  حد  مشاهده  30قضیه 

است و سایر فروض کلاسیک رگرسیون برقرار است، می توان از  

 نرمال بودن متغیرها یا اجزای اخلال چشم پوشی کرد.

 

 زمون آF لیمر)چاو( و آزمون هاسمن 

 13و    12نتایج آزمون تشخیص چینش داده ها مطابق نگاره  

 . می باشد 

، چون سطح معناداری آزمون اف لیمر در  12با توجه به نگاره  

از   اول و دوم پژوهش کمتر  ازاین   5مدل های    رو درصد است، 

رویکرد  هایداده   رویکرد مقابل  در  تلفیقی   هایداده   تابلویی 

 گیرند.  موردپذیرش قرار می 

 

 

 

 

 

 
 

 

 ( نتایج آزمون اف لیمر)چاو( :4نگاره )

 نتیجه سطح معناداری آزمون آماره نام مدل

 مدل اول)صنعت سال( 
 معیار اول مدیریت سود

 تابلویی  هایداده 0.0067 1.3511

 مدل دوم)صنعت سال( 
 مدیریت سودمعیار دوم 

 تابلویی  هایداده 0.0003 1.5176

 مدل سوم)صنعت( 
 معیار اول مدیریت سود

 تلفیقی هایداده 1 0.3921

 مدل چهارم)صنعت( 
 معیار دوم مدیریت سود

 تلفیقی هایداده 1 0.3884

 

 هاسمن   آزمون   نتایج   ( 5)   نگاره 

 نتیجه سطح معناداری آزمون آماره نام مدل

 مدل اول 
 مدیریت سودمعیار اول 

 اثرات تصادفی  0.1305 18.7686

 مدل دوم 
 معیار دوم مدیریت سود

 اثرات ثابت  0.0253 24.6963

 مدل سوم 
درصد  بودن سطح معناداری آزمون اف لیمر نیازی به اجرای  5با توجه به بیش از  معیار اول مدیریت سود

 مدل چهارم  آزمون هاسمن نیست.
 معیار دوم مدیریت سود

 

 

 همسانی واریانس در مقادیر خطا 

از آزمون بریوش    همسانی واریانس جملات اخلال  برای بررسی

دهد که سطح  نتایج نشان می پاگان گودفری استفاده شده است

گودفری در  همه مدل ها کمتر -پاگان-داری آزمون بریوشمعنی

اهمسانی واریانس در جملات  درصد بوده و بیانگر وجود ن  5از  

ها با روش وزن  باشد. این مشکل در تخمین نهایی مدل اخلال می 

 رفع گردیده است.   glsها از طریق دستور  دهی به داده

 خطا: مقادیر خودهمبستگی 

گودفری  -با توجه به نتایج آزمون, سطح معناداری آزمون بریوش

در همه مدل ها به جز مدل اول)معیار اول مدیریت سود(کمتر  

درصد بوده و بیانگر وجود خودهمبستگی سریالی است. که   5از 

افزار، این مشکل  در نرم   Auto Correlationبا استفاده از دستور  

 رفع شده است. 
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 های پژوهش  آزمون فرضیه 

 فرضیات تحقیق  

تدوین شده و متغیر های مورد استفاده  فرضیه    14در این بخش  

در این فرضیات از داخل تحقیقات داخلی  با موضوع مدیریت  

سود واقعی انتخاب شده یا متغیر هایی استفاده شده که بنا به  

 مبانی نظری این ارتباط قابل توجیح است. 

 :   1فرضیه 

H0  :  بین مدیریت سود واقعی از طریق فعالیتهای سرمایه گذاری

 فروش رابطه معنی داری وجود ندارد. و رشد  
H1  :  بین مدیریت سود واقعی از طریق فعالیتهای سرمایه گذاری

 و رشد فروش رابطه معنی داری وجود دارد.

 :   2فرضیه 

H0  :  بین مدیریت سود واقعی از طریق فعالیتهای سرمایه گذاری

 ( رابطه معنی داری وجود ندارد. P/Eو نسبت قیمت به سود )
H1  : دیریت سود واقعی از طریق فعالیتهای سرمایه گذاری  بین م

 ( رابطه معنی داری وجود دارد. P/Eو نسبت قیمت به سود )

 :   3فرضیه 

H0  :  بین مدیریت سود واقعی از طریق فعالیتهای سرمایه گذاری

 و جریانهای نقد عملیاتی آتی رابطه معنی داری وجود ندارد. 
H1  :الیتهای سرمایه گذاری  بین مدیریت سود واقعی از طریق فع

 و جریانهای نقد عملیاتی آتی رابطه معنی داری وجود دارد. 

 :   4فرضیه 

H0  :  بین مدیریت سود واقعی از طریق فعالیتهای سرمایه گذاری

 و سود عملیاتی آتی رابطه معنی داری وجود ندارد. 
H1  :  بین مدیریت سود واقعی از طریق فعالیتهای سرمایه گذاری

 عملیاتی آتی رابطه معنی داری وجود دارد. و سود  

 : 5فرضیه 

H0:    بین مدیریت سود واقعی از طریق فعالیتهای سرمایه گذاری

 و نوع مالکیت رابطه معنی داری وجود ندارد. 
H1  :  بین مدیریت سود واقعی از طریق فعالیتهای سرمایه گذاری

 و نوع مالکیت رابطه معنی داری وجود دارد.

 :   6فرضیه 

H0  :  بین مدیریت سود واقعی از طریق فعالیتهای سرمایه گذاری

 و نسبت بدهی رابطه معنی داری وجود ندارد. 
H1  :  بین مدیریت سود واقعی از طریق فعالیتهای سرمایه گذاری

 و نسبت بدهی رابطه معنی داری وجود دارد.

 :  7فرضیه 

H0  :رمایه گذاری  بین مدیریت سود واقعی از طریق فعالیتهای س

 و تغییر مدیریت عامل رابطه معنی داری وجود ندارد. 

H1  :  بین مدیریت سود واقعی از طریق فعالیتهای سرمایه گذاری

 و تغییر مدیریت عامل رابطه معنی داری وجود دارد. 

 : 8فرضیه 

  H0:    بین مدیریت سود واقعی از طریق فعالیتهای سرمایه گذاری

 معنی داری وجود ندارد.   و مدت تصدی مدیر عامل رابطه
H1  :  بین مدیریت سود واقعی از طریق فعالیتهای سرمایه گذاری

 و مدت تصدی مدیر عامل رابطه معنی داری وجود دارد. 

 :  9فرضیه 

H0:      بین مدیریت سود واقعی از طریق فعالیتهای سرمایه گذاری

 و بیش اعتمادی مدیر رابطه معنی داری وجود ندارد. 
H1  :  مدیریت سود واقعی از طریق فعالیتهای سرمایه گذاری  بین

 و بیش اعتمادی مدیر رابطه معنی داری وجود دارد. 

 :  10فرضیه 

  H0  :  بین مدیریت سود واقعی از طریق فعالیتهای سرمایه گذاری

 و تجدید ارائه صورتهای مالی رابطه معنی داری وجود ندارد. 
H1  :های سرمایه گذاری  بین مدیریت سود واقعی از طریق فعالیت

 و تجدید ارائه صورتهای مالی رابطه معنی داری وجود دارد. 

 :   11فرضیه 

H0  :  بین مدیریت سود واقعی از طریق فعالیتهای سرمایه گذاری

 و پاداش مدیر رابطه معنی داری وجود ندارد. 
H1  :  بین مدیریت سود واقعی از طریق فعالیتهای سرمایه گذاری

 عنی داری وجود دارد.و پاداش مدیر رابطه م

 :   12فرضیه 

H0  :  بین مدیریت سود واقعی از طریق فعالیتهای سرمایه گذاری

 و شاخص تورم املاک رابطه معنی داری وجود ندارد. 
H1  :  بین مدیریت سود واقعی از طریق فعالیتهای سرمایه گذاری

 و شاخص تورم املاک رابطه معنی داری وجود دارد. 

 :   13فرضیه 

H0  :  بین مدیریت سود واقعی از طریق فعالیتهای سرمایه گذاری

 و مدیریت سود تعهدی رابطه معنی داری وجود ندارد. 
H1  :    بین مدیریت سود واقعی از طریق فعالیتهای سرمایه گذاری

 و مدیریت سود تعهدی رابطه معنی داری وجود دارد. 

 :  14فرضیه 

  H0  :  واقعی از طریق فعالیتهای سرمایه گذاری  بین مدیریت سود

 و سلسله مراتبی سازمانی گروه رابطه معنی داری وجود ندارد. 
H1  :  بین مدیریت سود واقعی از طریق فعالیتهای سرمایه گذاری

 و سلسله مراتبی سازمانی گروه رابطه معنی داری وجود دارد. 
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 تخمین مدل ها 

ر تخمین مدل مورد  جهت اختصار صرفا یکی از فرضیه ها در ه

 تحلیل قرار می گیرد
با توجه به اینکه  آماره فیشر دارای سطح معناداری بیشتر  

توان گفت که مدل برازش شده  رو می باشد ازاین درصد می  5از  

از اعتبار کافی برخوردار نیست و نمی توان راجع به سایر متغیر  

   ها اظهار نظر کرد.
درصد بوده بنابراین    5کمتر از  سطح معنی داری آماره فیشر  

شده  مدل از اعتبار کافی برخوردار می باشد ضریب تعیین تعدیل

دهد متغیرهای مستقل و باشد که نشان میمی  0.1084برابر با  

 از تغییرات متغیر   0.1084اند  کنترلی موجود در مدل توانسته 

واتسون مابین   آماره دوربین  را توضیح دهند. همچنین  وابسته 

است و نشان از برازش نبود خودهمبستگی مرتبه اول   2.5و 1.5

اینکه  متغیر  شاخص تورم املاک      در مدل است. با توجه به 

(HII  از از این رو    5( دارای سطح معناداری کمتر  درصد است 

  رابطه   یسود واقع  تیریمد  میتوان گفت که شاخص تورم املاک با 

 دارد. 

 

 ( تخمین نهایی مدل رگرسیونی اول)معیار اول مدیریت سود(: 6نگاره )

 ضرایب متغیرها
انحراف استاندارد  

 ضرایب
 هم خطی  سطح معناداری  tآماره 

 1.1439 0.1460 -1.4546 0.0329 -0.0480 ر یپاداش مد 

 4.5641 0.2324 1.1948 0.0071 0.0085 ی اتینقد عمل  انی جر

 5.3948 0.3882 -0.8632 0.0074 -0.0064 ی اتیسود عمل

 1.4950 0.8850 -0.1446 0.0014 -0.0002 ی نسبت بده

 1.2320 0.0267 -2.2182 0.0004 -0.0008 رشد فروش 

 1.0261 0.1208 1.5525 0.000000346 0.000000537 به سود   متینسبت ق

 1.5413 0.9283 0.0900 0.0004 0.00000366 عامل  تیر یمد رییتغ

 1.5425 0.3647 -0.9067 0.00000425 -0.00000385 رعامل ی مد یمدت تصد

 1.2597 0.1034 1.6299 0.0007 0.0011 ر یمد  یاعتماد شیب 

 1.0135 0.6740 0.4207 0.0010 0.0004 ی مال یارائه صورت ها دی تجد

 3.8161 0.3482 0.9384 0.0063 0.0059 ی اریاخت ی اقلام تعهد

 1.1218 0.2379 -1.1808 0.0028 -0.0033 شاخص تورم املاک 

 1.0477 0.0892 -1.7011 0.0002 -0.0003 گروه یسلسه مراتب سازمان 

  0.9766 -0.0293 0.0009 -0.00000269 عرض از مبدأ 

 های اطلاعاتی سایر آماره

 0.0029 شده ضریب تعیین تعدیل

 0.2173 1.2812 سطح معناداری آن  -آماره فیشر  

 2.2361 دوربین واتسون 

 

 (  تخمین نهایی مدل رگرسیونی دوم )معیار دوم مدیریت سود(:7نگاره)

 ضرایب متغیرها
انحراف استاندارد  

 ضرایب
 هم خطی سطح معناداری tآماره 

 1.1439 0.6673 -0.4299 0.0173 -0.0074 ر یپاداش مد 

 4.5641 0.0220 2.2941 0.0015 0.0035 ی اتینقد عمل  انی جر

 5.3948 0.2318 -1.1965 0.0014 -0.0017 ی اتیسود عمل

 1.4950 0.3034 1.0296 0.0005 0.0005 ی نسبت بده

 1.2320 0.9915 0.0106 0.0001 0.000000198 رشد فروش 

 1.0261 0.0377 2.0810 0.000000110 0.000000228 به سود   متینسبت ق

 1.5413 0.0120 -2.5158 0.00000878 -0.0002 عامل  تیر یمد رییتغ

 1.5425 0.1090 -1.6043 0.00000287 -0.00000461 رعامل ی مد یمدت تصد
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 1.2597 0.0000 6.2067 0.00000354 0.0002 ر یمد  یاعتماد شیب 

 1.0135 0.2993 -1.0384 0.0001 -0.0001 ی مال یارائه صورت ها دی تجد

 3.8161 0.0557 1.9156 0.0011 0.0022 ی اریاخت ی اقلام تعهد

 1.1218 0.0006 -3.4236 0.0010 -0.0034 شاخص تورم املاک 

 1.0477 0.1342 1.4989 0.0001 0.0002 گروه یسلسه مراتب سازمان 

 0.6619 -0.4374 0.0006 -0.0002 عرض از مبدأ 
 

 0.0266 -2.2208 0.0406 -0.0901 اتورگرسیو مرتبه اول 

 های اطلاعاتی سایر آماره

 0.1084 شده ضریب تعیین تعدیل

 0.0000 1.8867 سطح معناداری آن  -آماره فیشر  

 2.0226 دوربین واتسون 

 

 ( تخمین نهایی مدل رگرسیونی سوم)معیار اول مدیریت سود(: 8نگاره )

 ضرایب متغیرها
انحراف استاندارد  

 ضرایب
 هم خطی سطح معناداری tآماره 

 1.1439 0.9329 -0.0841 0.3317 -0.0279 ر یپاداش مد 

 4.5641 0.1186 1.5616 0.0076 0.0119 ی اتینقد عمل  انی جر

 5.3948 0.0888 -1.7032 0.0078 -0.0133 ی اتیسود عمل

 1.4950 0.1293 -1.5178 0.0025 -0.0038 ی نسبت بده

 1.2320 0.1453 -1.4571 0.0013 -0.0019 رشد فروش 

 1.0261 0.6829 0.4086 0.000000473 0.000000193 به سود   متینسبت ق

 1.5413 0.1932 1.3018 0.0014 0.0019 عامل  تیر یمد رییتغ

 1.5425 0.5128 -0.6546 0.0001 -0.0001 رعامل ی مد یمدت تصد

 1.2597 0.0270 2.2137 0.0011 0.0025 ر یمد  یاعتماد شیب 

 1.0135 0.5997 -0.5249 0.0023 -0.0012 ی مال یارائه صورت ها دی تجد

 3.8161 0.0675 1.8302 0.0057 0.0106 ی اریاخت ی اقلام تعهد

 1.1218 0.1667 -1.3835 0.0121 -0.0167 شاخص تورم املاک 

 1.0477 0.1756 -1.3552 0.0008 -0.0012 گروه یسلسه مراتب سازمان 

 0.0929 1.6817 0.0025 0.0042 عرض از مبدأ 
 

 0.0000 -8.3026 0.0280 -0.2331 اتورگرسیو مرتبه اول 

 های اطلاعاتی سایر آماره

 0.0555 شده ضریب تعیین تعدیل

 0.00000 6.2080 سطح معناداری آن  -آماره فیشر  

 2.0291 دوربین واتسون 

 

درصد بوده بنابراین مدل    5فیشر کمتر از  سطح معنی داری آماره  

شده برابر  از اعتبار کافی برخوردار می باشد ضریب تعیین تعدیل

می می   0.0555با   نشان  که  و  باشد  مستقل  متغیرهای  دهد 

 از تغییرات متغیر   0.0555اند  کنترلی موجود در مدل توانسته 

مابی  واتسون  آماره دوربین  را توضیح دهند. همچنین  ن  وابسته 

است و نشان از برازش نبود خودهمبستگی مرتبه اول   2.5و 1.5

است. مدل  مدیر      در  اعتمادی  بیش  متغیر  اینکه   به  توجه  با 

(OVC  دارای سطح معناداری کمتر از )درصد است از این رو    5

  رایطه   یسود واقع  تیریمد  میتوان گفت که بیش اعتمادی مدیر با 

 دارد. 

  5با توجه به اینکه  متغیر  پاداش دارای سطح معناداری بیش از  

  ت یری مد  با  رانیپاداش مددرصد است از این رو میتوان گفت که  

 ندارد.   رابطه  یسود واقع
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 ( تخمین نهایی مدل رگرسیونی چهارم)معیار دوم مدیریت سود(: 9نگاره )

 ضرایب متغیرها
انحراف استاندارد  

 ضرایب
 هم خطی سطح معناداری tآماره 

 1.1439 0.8766 -0.1552 0.3117 -0.0484 ر یپاداش مد 

 4.5641 0.2867 1.0659 0.0071 0.0076 ی اتینقد عمل  انی جر

 5.3948 0.2793 -1.0824 0.0073 -0.0079 ی اتیسود عمل

 1.4950 0.7120 -0.3692 0.0023 -0.0008 ی نسبت بده

 1.2320 0.3988 -0.8440 0.0012 -0.0010 رشد فروش 

 1.0261 0.3168 1.0014 0.000000445 0.000000446 به سود   متینسبت ق

 1.5413 0.6953 0.3918 0.0014 0.0005 عامل  تیر یمد رییتغ

 1.5425 0.3881 -0.8634 0.0001 -0.0001 رعامل ی مد یمدت تصد

 1.2597 0.0348 2.1128 0.0010 0.0023 ر یمد  یاعتماد شیب 

 1.0135 0.4852 -0.6980 0.0021 -0.0015 ی مال یارائه صورت ها دی تجد

 3.8161 0.1395 1.4786 0.0054 0.0080 ی اریاخت ی اقلام تعهد

 1.1218 0.3119 -1.0117 0.0114 -0.0115 شاخص تورم املاک 

 1.0477 0.4811 -0.7047 0.0008 -0.0005 گروه یسلسه مراتب سازمان 

 0.4539 0.7491 0.0023 0.0017 عرض از مبدأ 
 

 0.0000 -8.4806 0.0279 -0.2370 اتورگرسیو مرتبه اول 

 های اطلاعاتی سایر آماره

 0.0544 شده ضریب تعیین تعدیل

 0.0000 6.0982 سطح معناداری آن  -آماره فیشر  

 2.0167 دوربین واتسون 

 

)تخمین مدلهای مربوط به مدیریت سود    پیوست اول  - 9

 واقعی(:

در این بخش مدیریت سود واقعی )دارای دو مدل مختلف(یکبار  

در سطح هر صنعت در هر سال برآورد شده است که به علت  

سال(،    10صنعت در طی    9مدل حاصل    90حجم زیاد نتایج )

حاصل شده در ایویوز ذخیره و مقادیر خطای استخراج شده  نتایج  

درج شده است. همچنین این دو مدل    3در نگاره آمار توصیفی  

به صورت داده ترکیبی در سطح صنعت*سال برازش شده است  

 که نتیجه آن طی دو مدل به شرح زیر ارائه شده است. 
تعیین مشاهده می شود که مدل دوم دارای بیشترین ضریب  

باشد.   می  برازش  در  بیشتر  قدرت  دارای  رو  این  از  باشد  می 

همچنین مقادیر اطلاعاتی آکئیک، شوآرتز و هنان کوئین نیز در  

مدل دوم نسبت به مدل اول در سطح پایینتری قرار دارد که هر  

چه قدر این سه معیار کمتر شود، برازش مدل بهتر خواهد شد.  

ازش مربوط به مدل دوم مدیریت  با توجه به این مطالب، قدرت بر

 سود، بهتر از مدل اول است. 
 

 ( تخمین نهایی مدل رگرسیونی مربوط به معیار اول مدیریت سود واقعی:10نگاره )

 ضرایب متغیرها
انحراف استاندارد  

 ضرایب
 هم خطی سطح معناداری tآماره 

 1.465 0.358 0.919 468.957 431.113 ی اتیسود عمل

 1.681 0.171 1.369 0.002 0.002 ارزش بازار حقوق صاحبان سهام  یعیطب تمیلگار 

( بعنوان مجموع ارزش بازار حقوق  نیتوب  ویک

بلند    ی ها یصاحبان سهام ، سهام ممتاز، بده

 کوتاه مدت   یها ی مدت و بده
0.001 0.001 1.311 0.189 1.412 

 1.323 0.046 -1.993 0.006 -0.013 قابل دسترس وجوه نقد  

 1.026 0.000 25.811 0.028 0.742 ثابت  یها ییفروش دارا
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 ضرایب متغیرها
انحراف استاندارد  

 ضرایب
 هم خطی سطح معناداری tآماره 

 1.001 0.539 -0.613 0.049 -0.030 بلند مدت   یگذار ه یفروش سرما 

  0.147 -1.448 0.011 -0.016 عرض از مبدأ 

  های اطلاعاتی سایر آماره

 0.396 شده ضریب تعیین تعدیل

 0.000 6.693 سطح معناداری آن  -آماره فیشر  

 

 ( تخمین نهایی مدل رگرسیونی مربوط به معیار دوم مدیریت سود واقعی:11نگاره )

 ضرایب متغیرها
انحراف استاندارد  

 ضرایب
 هم خطی سطح معناداری tآماره 

 2.023 0.000 22.135 0.043 0.955 بلند مدت   یگذار ه یفروش سرما 

 یمنها  یثابت سال جار یها ییفروش دارا

 ثابت سال قبل  یها ییفروش دارا
0.200- 0.031 6.460- 0.000 1.986 

 1.028 0.138 -1.484 0.006 -0.009 ی اتیسود عمل

1_A 125.005 125.062 0.294 0.768 1.014 

  0.190 1.311 0.001 0.001 عرض از مبدأ 

 های اطلاعاتی سایر آماره

 0.415 شده تعدیلضریب تعیین 

 0.000 7.257 سطح معناداری آن  -آماره فیشر  

 

 ( مقادیر اطلاعاتی مربوط به مدل های رگرسیونی مدیریت سود واقعی:12نگاره )

 ضریب تعیین هنان كوئین  شوآرتز  آكائیک  نام مدل

 0.396 -2.880 -2.862 -2.891 مدل اول 

 0.415 -5.054 -5.033 -5.066 مدل دوم 

 

 پیوست دوم)تحلیل عاملی( : -10

با توجه به اینکه تخمین مدل مدیریت سود واقعی در سطح هر  

صنعت و در هر سال، دقیق تر می باشد از این رو خطاهای مربوط  

به تخمین ها در سطح هر صنعت و سال در هر دو مدل به روش  

به یک    15نرم افزار استاتا نسخه  تحلیل عاملی اکتشافی به کمک  

معیار جامع مدیریت سود واقعی تبدیل شده اند که نتایج مربوطه  

در ادامه درج شده است. مشابه این کار در پژوهش مرادی رود  

 ( به روشی دیگر صورت گرفته است. 1400پشتی و همکاران )

 : هاستخراج عامل ا

عامل  استخراج  مرحله  سازهدف  آوردن  دست  به  زیر    یهاه ها، 

مورد مشاهده را موجب شده    یرها یبنایی است که تغییرات متغ

  که   را  رهایمتغ  از  ییهابیترک  نخست   STATA  افزاراست. نرم 

شده  واریانس کل مشاهده   از  میزان  بالاترین  هاآن   یهایهمبستگ

.  سازدی را م  1کند. این مجموعه عامل  دهد انتخاب میرا نشان می 

است که بالاترین سهم را در تبیین   ییرهای، مجموعه متغ2عامل  

چهارم   سوم،  عامل  برای  شیوه  این  دارد.  باقیمانده  واریانس 

  ی هاعامل   تعداد  تا  کندمی  پیدا  ادامه  بعدی  یهاعامل    و

ی هر متغیر  گهمبست  گردد.  رهایشده برابر با تعداد متغاستخراج 

واریانس  .  شود( نامیده می Factor Loadingبا هر عامل بار عاملی )

عاملی    یتبیین شده توسط هر عامل برابر است با مجذور بارها

 شود.  ( نامیده می Eigen Valueآن. این واریانس مقدار ویژه )
 

)معیارهای  هاعاملبرای هر یک از ( مقادیر ویژه 13نگاره )

 مدیریت سود واقعی(:

 مقدار ویژه  هاعامل

 1.463 عامل اول

 0.003 عامل دوم

 

عامل ت نیستاستخراج   یهامام  محقق  موردعلاقه  باید    شده  و 

باشد انتخاب شود که دارای مقدار ویژه بیشتری  . هدف  عاملی 

پد تبیین  عاملی  از    یهاده یتحلیل  کمتری  تعداد  با  موردنظر 

 ییهااولیه است. در وهله اول هدف تعیین تعداد عامل   یرهایمتغ
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باید    ییهاعامل   الاصولیشود. علداشته میاست که در تحلیل نگه

ر صوری یا نظری داشته باشد. منتها قبل داشته شود که اعتبانگه

پی برد،    یخوبتوان به معنی هر عامل به یند چرخش نمی آاز فر

ملاک کایزر یا آزمون    مانندیاضیر  یهابنابراین معمولاً از ملاک 

با توجه به    شود.ها استفاده می داشتن عامل اسکری کتل برای نگه 

ت از این رو این  اینکه عامل اول دارای بیشترین مقدار ویژه اس 

عامل به عنوان معیار جامع مدیریت سود واقعی انتخاب شده و  

معیارهای مدیریت سود درج   با  معیار  این  ادامه همبستگی  در 

 شده است. 
مشاهده می شود که خطای مدل اول و مدل    24در جدول  

درصد با فاکتور استخراج  80دوم مدیریت سود ، همبستگی بالای  

ه این فاکتور به عنوان معیار جامع مدیریت  شده دارند.  در ادام

 سود واقعی تلقی شده و مدل مجدد برازش شده است. 
 

 ( همبستگی بین معیارهای مدیریت سود با عامل اول: 14) نگاره

 عامل اول نام متغیر 

 0.855 خطاهای مدل اول مدیریت سود 

 0.853 خطاهای مدل دوم مدیریت سود 

 

  5با توجه به اینکه  متغیر  پاداش دارای سطح معناداری بیش از  

  ت ی ریبر مد  رانیپاداش مددرصد است از این رو میتوان گفت که  

 ندارد.   ریتاث  یسود واقع

 

 ( تخمین نهایی مدل رگرسیونی با معیار جامع مدیریت سود واقعی:15نگاره )

 ضرایب متغیرها
انحراف استاندارد  

 ضرایب
 هم خطی سطح معناداری tآماره 

 1.143 0.817 0.230 2.503 0.578 ر یپاداش مد 

 4.564 0.000 3.705 0.124 0.462 ی اتینقد عمل  انی جر

 5.394 0.105 -1.618 0.137 -0.222 ی اتیسود عمل

 1.495 0.025 2.241 0.047 0.105 ی نسبت بده

 1.232 0.270 -1.101 0.023 -0.025 رشد فروش 

 1.026 0.010 2.571 0.000081 0.0002 به سود   متینسبت ق

 1.541 0.756 -0.310 0.012 0.004 عامل  تیر یمد رییتغ

 1.542 0.608 -0.513 0.002 0.001 رعامل ی مد یمدت تصد

 1.259 0.003 2.966 0.007 0.022 ر یمد  یاعتماد شیب 

 1.013 0.423 -0.800 0.020 -0.016 ی مال یارائه صورت ها دی تجد

 3.816 0.000 3.490 0.093 0.324 ی اریاخت ی اقلام تعهد

 1.121 0.000 -3.647 0.083 -0.303 شاخص تورم املاک 

 1.047 0.457 0.743 0.039 0.029 گروه یسلسه مراتب سازمان 

 0.081 -1.743 0.51 -0.090 عرض از مبدأ 
 

 0.000 -4.033 0.040 -0.161 اتورگرسیو مرتبه اول 

 های اطلاعاتی سایر آماره

 0.105 شده ضریب تعیین تعدیل

 0.000 1.857 سطح معناداری آن  -آماره فیشر  

 2.005 دوربین واتسون 

 ( 0.000)1.477 اف لیمر 

 ( 0.039)23.199 هاسمن 

 ( 0.044)1.761 ناهمسانی واریانس 

 ( 0.036)3.318 خودهمبستگی سریالی 
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 بحث و نتیجه گیری 

با   جاری  عملیاتی  درآمد  ثابت هنگامی که  های  دارایی  فروش 

کاهش مواجه است از مهمترین روشهای مدیریت سود واقعی در  

حاهدف  .  بین شرکت هاست بررس  ضرتحقیق  و    ی مدل  یطرح 

ی در  سود واقع  تیریبا هدف مد  یجار  ریغ  ییفروش دارا  یبرا 

شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است. بررسی  

مدل پیشنهادی و مقایسه آن با مدل گانی مطابق نتایج حاصل  

از بخش پیوست یک, نشان می دهد که مدل پیشنهادی نه تنها  

ود با استفاده از  می تواند ابزار و معیاری برای سنجش مدیریت س

فروش دارای های ثابت محسوب شود, بلکه در مقایسه با مدل  

گانی با کسب ضریب تعیین بالاتر نشان دهد که در محیط ایران  

 می تواند عملکرد بهتری داشته باشد. 
استفاده از روش بهای تمام شده تاریخی برای ارزشگذاری  

کنار عدم  دارایی ها و شرایط تورمی شدید حاکم بر کشور در  

رغبت شرکتها برای تجدید ارزیابی داریی ها, فاصله عمیقی بین  

ارزش منصفانه و بهای تمام شده دارایی ها ایجاد کرده و شرایط 

و انگیزه لازم برای مدیریت سود واقعی از طریق فروش دارایی  

 های ثابت را مهیا کرده است   
سنجش   معیار  توانمندی  بر  نیز  عاملی  تحلیل  روش 

ادی مدیریت سود واقعی با استفاده از فروش دارایی های  پیشنه

دهد   نشان می  ها  آزمون  نتایج  که  گذارد چرا  می  ثابت صحه 

همبستگی خطاهای مدل گانی و مدل پیشنهادی با عامل اول  

در بخش   )دارنده بیشترین مقدار ویژه( برابر است. نتایج تحقیق

صنعت در  آمار توصیفی گویای اینست که چینش داده های هر  

هر سال با داشتن مقادیر انحراف معیار و چولگی کوچکتر و نیز  

میانگین و میانه نزدیک به هم از توزیع نرمال تری در مقایسه با  

 چینش داده های صنعت*سال برخوردار بوده است. 
بین   ارتباط  عدم   از  حاکی  تحقیق  بعدی  بخش  نتایج 

نتای با  عامل  مدیریت  تغییر  و  واقعی  سود  تحقیق مدیریت  ج 

( همخوانی دارد. به عبارتی فارغ از اینکه 2009ویلسون و وانگ )

اتفاق   تواند  مدیریت سود می  باشد  مدیریت شرکت چه کسی 

انگیزه های دیگر و مهمتری موجب مدیریت   بیافتد و دلایل و 

سود واقعی در شرکتهای ایرانی می شود در تبیین دلایل علمی 

انگیزه پاداش به عنوان یکی   این نتیجه می توان بیان داشت که

از رویکرد های مدیت سود, در ایران منتفی بوده چرا که همه 

تصویری   تا  دارند  را  سود  دستکاری  برای  لازم  انگیزه  مدیران 

 مطلوب از وضعیت مالی شرکت را ترسیم کنند. 
عدم ارتباط عملکرد آتی با مدیریت سود با تحقیق هرمان و  

رد. اما با نتیجه پایان نامه ولی زاده  ( همخوانی ندا2003پوتراس )

( کویشاهی)1387لاریجانی  صفایی   ,)( وردی  تاری   ,)1388  ,)

( ای  1373کوچکی  رابطه  این تحقیق  دارد. مطابق  ( همخوانی 

با   تهران  بهادار  اوراق  بورس  عضو  شرکتهای  آتی  عملکرد  بین 

اینکه   نظر می رسد ضمن  به  ندارد  واقعی وجود  مدیریت سود 

طی ایران با سایر کشور ها متفاوت بوده و منجر به  شرایط محی

نتایج متفاوتی می گردد مدیریت سود واقعی در شرکتهای  عضو  

بورس اوراق بهادار تهران حاصل رویکرد هزینه قرارداد ها نیست  

و سود و دیگر آماره های حسابداری قید شده در قراردادها, از  

برخ سود  مدیریت  برای  لازم  توان  و  نیستند  اثربخشی  وردار 

همچنین عدم ارتباط مدیریت سود واقعی با مدیریت سود تعهدی  

 ( همخوانی ندارد. 1394با نتایج تحقیق ایمنی و همکاران )
پیشنهاد پژوهشهای آتی، با توجه به اینکه یکی   در رابطه با

از محدودیت های تحقیق حاضر حذف شرکتهایی بود که درصدد  

بودند می توان بررسی مدلها را  محدود کردن حجم فعالیت خود  

به صورت مقایسه ای روی این نوع شرکتها نیز انجام داد. مقایسه  

نتایج بررسی مدلهای حاضر با مدل مدیریت سود واقعی روی چاو  

داری پیشنهاد دیگری در این زمینه است. همچنین پیشنهاد می 

اختیاری    گردد سایر معیارهای مدیریت سود واقعی )هزینه های

ر عادی، جریان نقد عملیاتی غیرعادی و ...( رابه عنوان یکی از  غی

 مورد بررسی قرار داد   اجزای مدل پیشنهادی  
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Abstract 

Selling fixed assets when current operating income is facing a decrease is one of the most important methods 

of real profit management among companies. 

In this research, the timing of the recognition of tangible fixed asset sales income in line with profit 

management and providing a model to measure it in the Iranian environment has been discussed. 

The current research has an inductive approach and in terms of the purpose of implementation, it is placed in 

the group of correlational an 

alytical researches. 

The statistical population of the current research is the companies admitted to the Tehran Stock Exchange 

during a 10-year period from 1388 to 1397, which resulted in 124 samples and 1240 observations (company-

years) using the systematic elimination method. 

In the test implementation phase, the explanatory power of the Ghani 2010 model and the proposed model 

have been estimated and tested, and the proposed model has shown a better fit in this field. 

The results of the profit management models test in the second stage show the reasonable explanatory power 

of both models and show a weak relationship with some variables. 

Keywords: sale of fixed assets, sale of investment, profit from the sale of fixed assets, internal funds. 
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