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مقدمه
نقش تصمیمگیریها، در سود اهمیت به باتوجه
اتکایسود قابلیت افزایش در راهبریشرکتی مکانیزمهای
ضرویاست.ازاینروبایددرموردنقشمعاملاتبااشخاص
وابستهوراهبریشرکتیدرکاهشرفتارهایفرصتطلبانۀ
مدیرناشیازمدیریتسودواقعی،پژوهشیانجاممیگرفت.
تأثیرمعاملات باهدفِبررسی اینپژوهش بههمیندلیل،
بااشخاصوابستهبرمدیریتسودواقعيونیزبررسینقش
تعدیلیمکانیسمهايراهبريشرکتيبررابطۀبینمعاملات

انجامشدهاست. واقعي برمدیریتسود وابسته بااشخاص
شرکت 130 به مربوط اطلاعات تحلیل و تجزیه ازطریق
پذیرفتهشدهدربورساوراقبهادارتهراندردورۀزمانی1386
با معاملات که میدهد نشان پژوهش یافتههای ،1395 تا
اشخاصوابستهبرمدیریتسودواقعیتأثیرمثبتومعناداری
دارد.بهعبارتدیگر،باافزایشمعاملاتبااشخاصوابسته،
مدیریتسودواقعینیزافزایشمییابد.نتایجهمچنیننشان
میدهدکهاستقلالهیئتمدیره،مالکیتنهادیومالکیت
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و وابسته اشخاص با معاملات بین مثبت رابطۀ مدیریتی
تأثیر خصوص در میکنند. تضعیف را واقعی سود مدیریت
بین رابطۀ بر عامل مدیر دوگانگی و مدیره هیئت اندازۀ
لحاظ از واقعی وابستهومدیریتسود بااشخاص معاملات

آماری،نتایجمعنادایبهدستنیامد.


مبانی نظری و پیشینۀ پژوهش
بررسیپیشینهوادبیاتپژوهش،نشانمیدهدکهسود
شرکتهابهدلیلتضادمنافعبینمدیرانوسهامدارندارای
کیفیتپایینتریاست)بوکیتواسکندر2009،1؛چونگوهمکاران2،
2005؛رحمانومحدصالح2008،3(.دراینرابطهجنسن)1986(،
استفادهازابزارهایراهبریرابهمنظورکاهشتضاددررابطه
بامنابعتحتکنترلشرکتودرنتیجه،بهبودوافزایشارزش
شرکت،پیشنهادکرد.پژوهشگرانازدیدگاههایمختلفیاین
موضوعرابررسیکردهاند:حاکمیتشرکتیمسئلۀکارگزاری
2006؛(، میدهد)ریچاردسون4، قرار تحتتأثیر را منافع تضاد
نقشتقسیمسود،بازخریدسهامویابازخریدبدهیدرکاهش
و جاگی 2001؛ آزاد)گول5، نقد وجوه جریان کارگزاری مسئلۀ
گل1999،6؛(،واینکهچگونهمکانیزمهایحاکمیتیبراستفاده
ازوجوهنقددردسترسمدیراننظارتمیکندوباعثبهبود
ماهرت- و دیتمار 2009؛ چوانگ7، و میشود)چن شرکت ارزش

اسمیث2007،8؛هارفوردوهمکاران2009،9؛(.

اوبرایبررسیرابطهی درتحقیققزلسفلیوهمکار
تحلیل از واقعی سود مدیریت معیارهای و مالی اهرم بین
رگرسیونچندمتغیرهبهدوشدادههایترکیبیاستفادهشده
است؛نتایجبررسینشاندادکهبیناهرممالیومعیارهای

مدیریتسودواقعی،رابطهمعناداریوجوددارد.
یافتههايتحقیقسرلکواکبریدرسال1392نشان
مدیریت و وابسته اشخاص با معـاملات بـین که دهد مي

سود،رابطۀمثبتمعناداريوجوددارد.
باقرشمسزادهوهمکاراندرسال1395،پژوهشیانجام
دادندکهدرآن،پسازسنجشمعیارهایمختلفمدیریت
سودواقعیومدیریتسودحسابداری)اقلامتعهدی(درسطح
صنعت،بهمنظورارزیابیتوانبازاردرتشخیصمدیریتسود
واقعیومدیریتسودحسابداری،ازتکنیکمعادلاتهمزمان
غیرخطیوآزمونمیشکین)1983(،بادادههایترکیبی117
شرکتپذیرفتهشدهدربورساوراقبهادارتهراندربازۀزمانی
که میدهد نشان نتایج است. شده استفاده 1381-1394
درمجموع،بازاراوراقبهادارتهرانقادربهتشخیصمدیریت
دستکاری واقعی)ازطریق سود مدیریت و حسابداری سود
مخارجاختیاری(است.باوجوداین،یافتههایپژوهشبیانگر
آناستکهمدیرانتوانستهاندبااتخّاذسیاستمدیریتسود
واقعیازطریقدستکاریفعالیتهایفروش،تولیدوفروش

داراییها،درکل،موجبگمراهیبازارسرمایهشوند.
ساختار بین »رابطۀ عنوان با پژوهشی در استا)1390(،
مالکیتومدیریتسود«،ازطریقبررسی95شرکتدرطی
رابطۀ که رسید نتیجه این به ،1387 تا 1383 زمانی دورۀ
با مدیریتي  مالکیت و نهادي مالکیت بین معناداري منفي
مدیریتسودوجوددارد؛امابینمالکیتشرکتيومدیریت

سودرابطۀمثبتومعناداريوجوددارد.
درمقالهایزدینیاوهمکاران)1392(برایبررسیرابطه
تحلیل از واقعی سود مدیریت معیارهای و مالی اهرم بین
رگرسیونچندمتغیرهبهروشدادههایترکیبیاستفادهشده
است.نتایجبررسینشاندادکهبیناهرممالیومعیارهای
مدیریتسودواقعیشاملجریانهاینقدعملیاتیغیرعادی،
رابطه غیرعادی اختیاری هزینه و تولید غیرعادی هزینه

معکوسومعنیداروجوددارد.
مهدیمرادیوهمکاراندرسال1396،درمقالهبررسی

1. Bukit and Iskandar

2. Chung et al.

3. Rahman and Mohd-Saleh

4. Richardson

5. Gul

6. Jaggi and Gul

7. Chen and Chuang

8. Dittmar and Mahrt-Smith

9. Harford et al.
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محتوای و نهادی سهامداران گذاری سرمایه افق ارتباط
نتیجه این به ، منتظره غیر تقسیمی سودهای اطلاعاتی
رسیدندکهافقدیدسهامداراننهادیدرحالتکلیوافق
دیدکوتاهمدتوبلندمدتآنانبرسودتقسیمیغیرمنتظره
بهعنوانمعیاریازمحتوایاطلاعاتیسودهایغیرمنتظره،
تاثیرمعکوسومعناداریدارد.لذابهبودافقسرمایهگذاران
نهادیباعثکاهشاختلافمقدارسودپیشبینیشدهوسود

تقسیمیواقعیمیگردد.

فرضیه های پژوهش 
مدیریتسود بر وابسته اشخاص با معاملات .1 فرضیۀ

واقعیتأثیردارد.
بین رابطۀ شرکتی، راهبری مکانیسمهای .2 فرضیۀ
معاملاتبااشخاصوابستهومدیریتسودواقعیراتعدیل

میکند.
با اندازۀهیئتمدیره،رابطۀبینمعاملات فرضیۀ1-2.

اشخاصوابستهومدیریتسودواقعیراتعدیلمیکند.
فرضیۀ2-2.استقلالهیئتمدیره،رابطۀبینمعاملات

بااشخاصوابستهومدیریتسودواقعیراتعدیلمیکند.
بین رابطۀ بر مدیرعامل وظیفۀ دوگانگی .3-2 فرضیۀ
معاملاتبااشخاصوابستهومدیریتسودواقعیراتعدیل

میکند.
با معاملات بین رابطۀ بر نهادی مالکیت .4-2 فرضیۀ

اشخاصوابستهومدیریتسودواقعیراتعدیلمیکند.
فرضیۀ2-5.مالکیتمدیریتیبررابطۀبینمعاملاتبا

اشخاصوابستهومدیریتسودواقعیراتعدیلمیکند.

روش پژوهش

نحوۀ جمع آوری داده ها
اینپژوهشازلحاظهدف،کاربردیاست.طرحپژوهش

آنازنوعپژوهشهایشبهتجربیوپسرویدادیاستوبا
گردآوری برای میشود. انجام تاریخی اطلاعات از استفاده
نیز و کتابها نشریات، از پژوهش، نظری مبانی اطلاعات
پایگاههایاطلاعاتیدردسترساستفادهشدهاست.همچنین،
نرمافزارهای از تحلیل، و تجزیه برای نیاز مورد دادههای
مالی صورتهای اطلاعات و نوین رهآورد تدبیرپرداز،
استخراج توضیحیشرکتها یادداشتهای و حسابرسیشده

شدهاست.

جامعـۀ آمـاری، نمونـۀ آمـاری و بـازۀ زمانـی 
پژوهـش

جامعۀآماریپژوهشحاضر،کلیۀشرکتهايپذیرفتهشده
دربورساوراقبهادارتهراناست.بازۀزمانینیزیکدورۀ
زمانیدهسالهبراساسصورتهایمالیسالهای1386تا

1395شرکتهاینمونهاست.
روش از آماري، نمونۀ تعیین براي حاضر پژوهش در
حذفسیستماتیکاستفادهشدهاست.بهاینترتیب،آندسته
باشند، داشته را زیر شرایط که آماري جامعۀ ازشرکتهاي

بهعنواننمونۀآماري،انتخابوبقیهحذفميشوند.
1.سالمالیشرکت،منتهیبهتاریخپایاناسفندماههر
دورۀموردبررسی،تغییرسالمالی سالباشدوشرکتطیِّ

ندادهباشد.
شرکتهای جزء بررسی تحت شرکتهای .2

سرمایهگذاری،هلدینگ،واسطهگریمالیوبیمهنباشند.
3.اطلاعاتودادههایآنهادردسترسباشد.

اوراق بهطورمداومدربورس 4.معاملاتسهامشرکت
بهادارتهرانانجامگرفتهباشدوتوقفمعاملاتیبیشازسه

ماهدرموردسهاممذکوراتفاقنیفتادهباشد.
باتوجهبهشرایطومحدودیتهايفوق،ازبینشرکتهاي
130 درمجموع، تهران، بهادار اوراق بورس در پذیرفتهشده

شرکتبهعنواننمونۀآماریپژوهشانتخابشدهاست.

تأثیر معاملات با اشخاص وابسته بر دستكاری فعالیت های واقعی، با تأکید بر نقش نظارتی راهبری شرکتی
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مدل های اصلی پژوهش و نحوۀ آزمون فرضیه ها
براساسپژوهشلیمانتووهروستیا)2017(،بهمنظورآزمونفرضیۀ1پژوهش،ازمدلرگرسیونیزیربهرهگرفتهمیشود.

کهدرآن:
REM:مدیریتسودواقعی

RPT:معاملاتبااشخاصوابسته

اقلامتعهدی ABSACC:قدرمطلقکلِّ

LOSS:زیان

MTB:نسبتارزشبازاربهارزشدفتری

LEV:اهرممالی

LogASSETS:اندازۀشرکت

BIGA:اندازۀمؤسسۀحسابرسی

براساسمقالۀلیمانتووهروستیا)2017(،بهمنظورآزمونفرضیۀ2پژوهشوفرضیههایفرعیمربوطبهآن،ازمدلرگرسیونی
زیربهرهگرفتهمیشود.

جدول 1. نحوۀ نمونه گیری

رابطه1

رابطه2:

کهدرآن:
BSIZE:اندازۀهیئتمدیره

INDB:استقلالهیئتمدیره

DUAL:دوگانگیوظیفۀمدیرعامل

INSOWN:مالکیتنهادی

MOWN:مالکیتمدیریتی

سایرمتغیرهاقبلًاتعریفشدهاند.


تعریف عملیاتی متغیرهای پژوهش
مدیریت اندازهگیری برای :)REM(واقعی سود مدیریت

دکتر علی محمدی، علی نیكوئی، سردار اسمعیل زاده
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سودواقعی،معمولًاروشرویچودهری1)2006(بهکارمیرود.
دستکاری سطح اندازهگیری بهمنظور ،)2006( رویچودهری
فعالیتهایواقعی،سهمعیار،شامل:سطحغیرعادیجریان
غیرعادی سطح عملیاتی، فعالیتهای از ناشی نقد وجوه
ارائه غیرعادی هزینۀ غیرعادی سطح و تولید، هزینههای

کردهاست.
ابتداسطوحعادیجریانوجوهنقدناشیازفعالیتهای

عملیاتی،هزینههایاختیاریوهزینههایتولید،بااستفادهاز
مدلمشابهآنچهدرتحقیقرویچودهری)2006(انجامشده

است،محاسبهمیشود.
بهعنوان ازفعالیتهایعملیاتی، ناشی نقد جریانوجوه
تابعخطیفروشوتغییراتآنتعریفمیشود.برایبرآورد
اینمدل،رگرسیونمقطعیزیربرایهرسالـصنعتبهکار

میرود:

1. Roychowdhury, S.

رابطه3

عملیاتی فعالیتهای از ناشی نقد وجوه جریان :CFOi,t

tدرسالiشرکت
 t-1درپایانسالiداراییهایشرکت Assetsi,t-1:کلِّ

tسال Salesi,t:فروششرکتiدرطیِّ

tسال Salesi,t∆:تغییراتفروششرکتiدرطیِّ

Ɛi,t:باقیمانده)خطای(مدل

جریانوجوهنقدناشیازفعالیتعملیاتیغیرعادی،برابر
واقعی، عملیاتی فعالیت از ناشی نقد وجوه جریان با است

منهایسطحعادیجریانوجوهنقدعملیاتیکهبااستفاده
ازضرایببرآوردشدۀمدل4محاسبهمیشود.بهبیانسادهتر
میتوانگفتکهخطایمدل4،نشاندهندۀسطحغیرعادی
جریانوجوهنقدناشیازفعالیتهایعملیاتیاست.هرچقدر
سطحغیرعادیجریانوجوهنقدناشیازفعالیتهایعملیاتی

بیشترباشد،نشاندهندۀمدیریتسودواقعیکمتراست.
سطحعادیهزینههایتولیدبهشرحزیربرآوردمیشود.
اینمدلرگرسیونیبهصورتمقطعیوبرایهرسالصنعت

برآوردمیشود.

رابطه4:

tدرسالiهزینههایتولیدشرکت:Prodi,t

باقیمانده)خطای(مدل4،نشاندهندۀسطحغیرعادیهزینههایتولیداست؛هرچقدرسطحغیرعادیهزینههایتولیدبیشتر
باشد،نشاندهندۀمدیریتسودواقعیبیشتراست.

سطوحعادیهزینههایاختیارینیزبهصورتیکتابعخطیازفروشدرنظرگرفتهمیشود.اینمدلرگرسیونیبهصورت
مقطعیوبرایهرسالصنعتبرآوردمیشود.

رابطه5

tدرسالiهزینههایاختیاریشرکت:DISEXPi,t

غیرعادی سطح نشاندهندۀ ،5 مدل باقیمانده)خطای(
هزینههایاختیاریاست،هرچقدرسطحغیرعادیهزینههای
کمتر واقعی سود مدیریت نشاندهندۀ باشد، بیشتر اختیاری

است.

معیارهایجریانوجوهنقدناشیازفعالیتهایعملیاتی
اختیاری هزینههای و غیرعادی تولید هرینههای غیرعادی،
سطوح اندازهگیری برای انفرادی معیارهای غیرعادی،
معیاری ارائۀ بهمنظور هستند. واقعی فعالیتهای دستکاری
متغیرهای واقعی، سود مدیریت اندازهگیری برای جامع

تأثیر معاملات با اشخاص وابسته بر دستكاری فعالیت های واقعی، با تأکید بر نقش نظارتی راهبری شرکتی
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انفرادیمدیریتسودواقعیراباهمترکیبمیکنیم.
مقادیر زانگ)2006(، پژوهش براساس منظور، این به
و غیرعادی عملیاتی فعالیتهای از ناشی نقد وجوه جریان
هزینههایاختیاریغیرعادیرادرمنفییکضربمیکنیم،
یک منفی عدد در غیرعادی تولید هرینههای مقادیر ولی

ضربنمیشود.

ACFO:جریانوجوهنقدناشیازفعالیتهایعملیاتی

غیرعادی
AProd:هزینههایتولیدغیرعادی

ADISEXP:هزینههایاختیاریغیرعادی

مدیریت نشاندهندۀ باشد، بیشتر 6 رابطۀ مقادیر هرچه
سودواقعیبیشتراستوبرعکس.

اینکه به باتوجه :)RPT(وابسته اشخاص با معاملات
اطلاعاتمربوطبهتعدادمعاملاتبااشخاصوابستهازطریق
افشا تهران بهادار اوراق بورس در پذیرفتهشده شرکتهای
نمیشود،دراینپژوهشازارزشریالیمعاملاتانجامشده
بااشخاصوابسته،بهعنوانمعیاریبرایارزیابیمعاملاتبا
تقسیم ازطریق متغیر این میشود. استفاده وابسته اشخاص
وابسته اشخاص با انجامشده معاملات ریالی ارزش جمع
1394؛ داوودخانی، و میآید)دارابی بهدست داراییها  کلِّ بر

اسماعیلزادهمقریوهمکاران،1395(.

ایران،ارزشریالی طبقاستانداردحسابداریشمارۀ12
بایددریادداشتهای بااشخاصوابسته معاملاتانجامشده
توضیحیصورتمالیافشاشود.ازاینرو،دراینپژوهش
با انجامشده معاملاتِ ریالی ارزش به مربوط اطلاعات
اشخاصوابستهازیادداشتهایتوضیحیصورتهایمالی

استخراجشدهاست.
ازمتغیرهایمستقل اندازۀ هیئت مدیره)BSIZE(:یکی

اعضای پژوهش،اندازۀهیئتمدیرهاستکهنشاندهندۀکلِّ
هیئتمدیرهاست.

استقلال هیئت مدیره)INDB(:یکیازمتغیرهایپژوهش،

اعضای نسبت نشاندهندۀ که است مدیره هیئت استقلال

رابطه6

اعضایهیئتمدیرهاست. مستقلهیئتمدیرهبهکلِّ
متغیرهای از یکی :)DUAL(مدیرعامل وظیفۀ  دوگانگی 

یک که است مدیرعامل وظیفۀ دوگانگی پژوهش، مستقل
متغیرمجازیاست،درصورتیکهمدیرعامل،رئیسهیئت
اینصورت،عددصفر غیر در و باشد،عددیک مدیرههم

تعلقمیگیرد.
ازطریق نهادی مالکیت :)INSOWN(نهادی مالكیت 

سهام تقسیمتعدادسهامتحتتملکسهامداراننهادیبرکلِّ
منتشرۀشرکتبهدستمیآید.

ازطریق مدیریتی مالکیت :)MOWN(مدیریتی مالكیت 

سهام تقسیمتعدادسهامتحتتملکمدیرانشرکتبرکلِّ
منتشرۀشرکتبهدستمیآید.

متغیر این :)ABSACC(تعهدی اقلام  کلِّ  مطلق  قدر 

ازطریققدرمطلقنسبتتفاوتسودعملیاتیوجریانوجوه
داراییهابهدستمیآید. نقدعملیاتیبرکلِّ

زیان)LOSS(:اینیکمتغیرساختگیاست؛درصورتی

کهشرکتزیاندهباشد،عددیکودرغیراینصورت،عدد
صفرتعلقمیگیرد.

متغیر این :)MTB(دفتری ارزش  به  بازار  ارزش  نسبت 

ارزش بر سهام صاحبان حقوق بازار ارزش تقسیم ازطریق
دفتریحقوقصاحبانسهامبهدستمیآید.

بدهیها اهرم مالی)LEV(:اهرممالیازطریقتقسیمکلِّ

داراییهابهدستمیآید. برکلِّ
ازطریق شرکت اندازۀ :)LogASSET(شرکت اندازۀ 

داراییهایشرکتبهدستمیآید. لگاریتمطبیعیکلِّ
متغیر یک این :)BIGA(حسابرسی مؤسسۀ  اندازۀ 

شرکت مستقل حسابرس که صورتی در است، ساختگی
سازمانحسابرسیباشد،عددیکودرغیراینصورت،عدد

صفرتعلقمیگیرد.

یافته های پژوهش

آمار توصیفی 
درجدول2،برخيازمفاهیمآمارتوصیفيمتغیرها،شامل

دکتر علی محمدی، علی نیكوئی، سردار اسمعیل زاده
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میانگین،میانه،حداقلمشاهدات،حداکثرمشاهداتوانحراف
معیارارائهشدهاست.نتایجنشانمیدهدکهدرشرکتهای
موردبررسیمتوسطاهرممالی0.629استکهنشاندهندۀ
ازطریق شرکتها مالی منابع % 62.9 تقریباً که است این
مدیریتی مالکیت میانگین است. شده مالی تأمین بدهی

% 17 تقریباً که است این نشاندهندۀ که است % 17.2
سهامشرکتهادرمالکیتمدیرانشرکتهاقراردارد.نتایج
همچیننشانمیدهدمتوسطاعضایهیئتمدیرۀشرکتها
مستقل آنها % 60 تقریباً متوسط بهطور که هستند نفر 5

هستند.

جدول2. آمار توصیفی متغیرهای پژوهش

نتایجبهدستآمدهازجدولضریبهمبستگی،نشانمیدهدکهدرسطحاطمینان95%،معاملاتبااشخاصوابسته،زیان،
نسبتارزشبازاربهارزشدفتریواندازۀشرکتبامدیریتسودواقعیهمبستگیمستقیمومعناداریدارند،درحالیکه،اندازۀ
اقلامتعهدیواهرممالیبامدیریتسود هیئتمدیره،استقلالهیئتمدیره،مالکیتنهادی،مالکیتمدیریتی،قدرمطلقکلِّ

واقعیهمبستگیمعکوسومعناداریدارند.

جدول 3. ضرایب همبستگی متغیرهای پژوهش

←

تأثیر معاملات با اشخاص وابسته بر دستكاری فعالیت های واقعی، با تأکید بر نقش نظارتی راهبری شرکتی
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→

آمار استنباطی

آزمون F لیمر و آزمون هاسمن
از قبل اما است. ترکیبي نوع از پژوهش این دادههاي
تابلویي( یا تخمین)تلفیقي استروش مدلها،لازم تخمین
مشخصشود.بهاینمنظورازآزمونهایهاسمنوFلیمر
استفادهشدهاست.همانطورکهدرجدول4منعکسشده،
احتمالFلیمرهردومدلپژوهشکمتراز5%است،ازاین
روبرايتخمینهردومدلازروشتابلوییاستفادهميشود.
نتایجهمچنیننشانمیدهدکهاحتمالآزمونهاسمندرهر
دومدلپژوهشکمتراز5%است،ازاینروبرایتخمین

هردومدلازالگویاثراتاستفادهمیشود.

جدول 4. نتایج حاصل از آزمون F لیمر  و آزمون هاسمن

آزمون مفروضات مدل رگرسیون خطی
باعنوانفروضکلاسیکوجود ازفروض، مجموعهای
داردکهدرموردجملۀباقیمانده)یاخطایمدل(مطرحمیشوند.
برایاینکهدرمدلرگرسیونخطی،تخمینزنهایضرایب
رگرسیون،بهترینتخمینزنهایبدونتورشخطیباشند،
لازماستمفروضاتاینمدل،بررسیوآزمونشوند.ازاین
رو،درادامه،نحوۀآزموناینمفروضاتبیانوسپسنتایج

حاصلازبرآوردهایانجامشدهتشریحمیشود.

آزمون ثابت بودن واریانس جزءخطا
)باقیمانده ها(

باقیماندهها واریانسِ همسانی فرض پژوهش، این در
بررسی این نتایج است. شده بررسی وایت1 آزمون ازطریق
صفر فرض مدل، دو هر در که میدهد نشان 5 جدول در
بنابراین، میشود. رد واریانس همسانی وجود بر مبنی
بهمنظوررفعناهمسانیواریانسازرگرسیونحداقلمربعات

تعمیمیافته)GLS(استفادهمیکنیم.

آزمون عدم وجود خودهمبستگی جزء خطا
)باقیمانده ها(

اینفرضمدلکلاسیکرگرسیونخطینشانمیدهد
ندارد. باقیماندۀرگرسیون،همبستگیوجود بینجملات که
خودهمبستگی آزمون از باقیماندهها استقلال بررسی برای
سریالیبروشـگادفریاستفادهشدهاست.دراینآزمون،
فرضیۀصفربیانگرعدموجودخودهمبستگیاستوفرضیۀ
مقابلبیانگروجودخودهمبستگیسریالیبینخطاهااست.
اینکه به باتوجه که میدهد نشان آزمون از حاصل نتایج
دو هر در F آمارۀ احتمال مقدار ،% 95 اطمینان سطح در
مدلبیشتراز5%است،بنابراینمیتوانفرضیۀصفررادر
عدموجود هردومدلتأییدکرد،ازاینرو،دلیلیبرایردِّ
عبارت به ندارد. وجود باقیمانده بینجملات خودهمبستگی
دو هر در خطا جزء خودهمبستگی وجود عدم فرضِ دیگر،
1. White

جدول 5. نتایج حاصل از آزمون ثابت بودن واریانس جملۀ خطا

دکتر علی محمدی، علی نیكوئی، سردار اسمعیل زاده
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مدلپژوهشبرقراراست.

آزمـون عدم وجـود هم خطی بیـن متغیـرهای 
توضیحی

دراینپژوهش،برایبررسیعدموجودهمخطیازمعیار
عاملتورمواریانس)VIF(1استفادهشدهاست.وقتیشاخص
وجود عدم نشاندهندۀ باشد، 10 از کمتر واریانس تورم
همخطیاست.باتوجهبهجدولهای7و8،نتایجحاصلاز
اینآزموننشانمیدهدکهدرهردومدلپژوهش،میزان
واریانسمتغیرهایمستقلوکنترلیمدلپژوهشدر تورم
مجازخودقرارداردوازاینرو،ازاینبابتمشکلیوجود حدِّ

ندارد.

نرمال بودن جزءِ خطا
یکیازفروضمهمدربارۀجملۀباقیمانده،ایناستکه
بودن نرمال آزمون بهمنظور باشد. نرمال آن توزیعجملات
است. شده استفاده برا2 جارکوـ آزمون آمارۀ از خطا جملۀ
باتوجهبهنتایجبهدستآمده،مقداراحتمالآمارۀآزمونجارکو
بنابراین است. % 5 از بیشتر پژوهش مدل دو هر در برا، ـ
درهردومدل،فرضصفرمبنیبرنرمالبودنجملۀخطا
پژوهش، مدل دو هر در دیگر، عبارت به میشود. پذیرفته

فرضنرمالبودنجزءخطابرقراراست.

جدول 6. نتایج حاصل از آزمون عدم وجود خودهمبستگی جزء خطا

جدول 7. نتایج حاصل از آزمون عدم وجود هم خطی 
بین جملات توضیحی مدل اول پژوهش

1. Variance Inflation Factor (VIF)

2. Jarque-Bera

3. Levin, Lin & Chu.

جدول 8. نتایج حاصل از آزمون عدم وجود هم خطی 
بین جملات توضیحی مدل دوم پژوهش

جدول 9. نتایج حاصل از نرمال بودن جملۀ خطا

4. Stationarity

5. Cointegration test

بررسی مانایی متغیرهای پژوهش
باتوجهبهجدول10،براساسآزمون»لوین،لینوچو«3
چونمقداراحتمالهمۀمتغیرهاکمتراز5%بودهاست،همۀ
متغیرهایمستقل،وابستهوکنترلیدردورۀپژوهشدرسطح
پایا4هستند.پایاییبهاینمعنااستکهمیانگینوواریانس
بین متغیرها کواریانس و زمان طول در پژوهش متغیرهای
ثابتبودهاست.همانگونهکهدرجدول سالهایمختلف،
به نیازی و هستند مانا متغیرها همۀ میشود، ملاحظه 10
رگرسیون مشکل بنابراین، ندارد. وجود همجمعی5 آزمون
کاذبدرضرایببرآوردیوجودنخواهدداشت.دررگرسیون

کاذبِمعنادار،ضرایببهصورتکاذباست.

تأثیر معاملات با اشخاص وابسته بر دستكاری فعالیت های واقعی، با تأکید بر نقش نظارتی راهبری شرکتی
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جدول10. نتایج آزمون مانایی متغیرهای پژوهش

نتایج آزمون فرضیه های پژوهش
مدیریتسود بر وابسته اشخاص با معاملات .1 فرضیۀ

واقعیتأثیردارد.
بهمنظورآزموناینفرضیهازنتایجتخمینمدلارائهشده
سطح احتمال)یا مقدار است. شده استفاده 11 جدول در
کمتر مقدار این چون و است 0.0000 برابر F معناداری(
رد درصد 95 اطمینان درسطح فرضصفر است، 0.05 از
واتسون میشود؛یعنیمدلمعناداراست.مقدارآمارۀدوربینـ
1.889استکهاینمقدار،عدموجودخودهمبستگیخطاها
تعدیلشده، تعیین بهضریبِ مربوط نتایج میدهد. نشان را
متغیر تغییرات % 23.16 تقریباً که است این نشاندهندۀ
وابستهازطریقمتغیرهايمستقلوکنترلیمدل،توضیحداده

ميشوند.
سطح در t آمارۀ به باتوجه که میدهد نشان نتایج
حسابرسی، مؤسسۀ اندازۀ متغیر از غیر به ،% 95 اطمینان
نتایجحاصل معنادارهستند. درمدل متغیرهایموجود بقیۀ

اقلام ازمتغیرهایکنترلینشانمیدهدکهقدرمطلقکلِّ
و منفی تأثیر واقعی سود مدیریت بر مالی اهرم و تعهدی
معناداریدارند،درحالیکهزیان،نسبتارزشبازاربهارزش
دفتریواندازۀشرکتبرمدیریتسودواقعیتأثیرمثبتو

معناداریدارند.
متغیر ضریب که است این مؤید نتایج کلی، حالت در
معاملاتبااشخاصوابسته،0.086516استکهنشاندهندۀ
تأثیرمثبتمعاملاتبااشخاصوابستهبرمدیریتسودواقعی
استکهباتوجهبهآمارۀt،ضریبمتغیرمعاملاتبااشخاص
وابستهدرسطحاطمینان95%معناداراست.باتوجهبهموارد
فوق،میتواندرسطحاطمینان95%فرضیۀ1پژوهشرا
تأییدکرد.اینموضوعنشاندهندۀایناستکهمعاملاتبا
اشخاصوابستهبرمدیریتسودواقعی،تأثیرمثبتومعناداری
دارد.بهعبارتدیگر،باافزایشمعاملاتبااشخاصوابسته،

مدیریتسودواقعینیزافزایشمییابد.

دکتر علی محمدی، علی نیكوئی، سردار اسمعیل زاده
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جدول 11. نتایج تخمین مدل  اول پژوهش

بین رابطۀ شرکتی راهبری مکانیسمهای .2 فرضیۀ
معاملاتبااشخاصوابستهومدیریتسودواقعیراتعدیل

میکند.
تدوینشده پنجفرضیۀفرعی اینفرضیه، آزمون برای

استکهدرادامه،هریکازاینفرضیههاآزمونمیشود.
با اندازۀهیئتمدیره،رابطۀبینمعاملات فرضیۀ1-2.

اشخاصوابستهومدیریتسودواقعیراتعدیلمیکند.
برایآزموناینفرضیهازنتایجتخمینمدلارائهشدهدر
جدول12استفادهشدهاست.مقداراحتمال)یاسطحمعناداری(
F،برابر0.0000بودهوچوناینمقدارکمتراز0.05است،
فرضصفردرسطحاطمینان95درصدردمیشود؛یعنیمدل
معناداراست.مقدارآمارۀدوربینـواتسون1.969استکه
اینمقدار،عدموجودخودهمبستگیخطاهارانشانمیدهد.
نتایجمربوطبهضریبِتعیینتعدیلشدهنشانميدهد،تقریباً
32.17%تغییراتمتغیروابستهازطریقمتغیرهايمستقلو

کنترلیمدلتوضیحدادهميشوند.
نتایجمؤیدایناستکهباتوجهبهآمارۀt،درسطحاطمینان

دوگانگی مدیره، هیئت اندازۀ متغیرهای از غیر به ،% 95
مدیرعاملواندازۀمؤسسۀحسابرسی،بقیۀمتغیرهایموجود
کنترلی متغیرهای از حاصل نتایج هستند. معنادار مدل در
اقلامتعهدیواهرممالیبر نشانمیدهدکهقدرمطلقکلِّ
مدیریتسودواقعیتأثیرمنفیومعناداریدارند،درحالیکه،
زیان،نسبتارزشبازاربهارزشدفتریواندازۀشرکتبر

مدیریتسودواقعی،تأثیرمثبتومعناداریدارند.
متغیر ضریبِ که میدهد نشان نتایج کلی، حالت در
نشاندهندۀ که است -0.270823 ،RPT*BSIZE تعاملی
با معاملات بین رابطۀ بر مدیره هیئت اندازۀ منفی تأثیر
باتوجه ولی است؛ واقعی سود مدیریت و وابسته اشخاص
سطح در RPT*BSIZE تعاملی متغیر ضریبِ ،t آمارۀ به
اطمینان95%معنادارنیست.باتوجهبهمواردفوق،نمیتوان
تأییدکرد. را %فرضیۀ2-1پژوهش درسطحاطمینان95
مدیره، هیئت اندازۀ که است این نشاندهندۀ موضوع این
رابطۀبینمعاملاتبااشخاصوابستهومدیریتسودواقعی

راتعدیلنمیکند.

تأثیر معاملات با اشخاص وابسته بر دستكاری فعالیت های واقعی، با تأکید بر نقش نظارتی راهبری شرکتی
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جدول 12. نتایج تخمین مدل  دوم پژوهش

فرضیۀ2-2.استقلالهیئتمدیره،رابطۀبینمعاملات
بااشخاصوابستهومدیریتسودواقعیراتعدیلمیکند.

ارائهشده مدل تخمین نتایج از فرضیه این آزمون برای
نتایج کلی، حالت در است. شده استفاده 12 جدول در
،RPT*INDB تعاملی متغیر ضریب که میدهد نشان
0.830683-استکهنشاندهندۀتأثیرمنفیاستقلالهیئت
مدیریت و وابسته اشخاص با معاملات بین رابطۀ بر مدیره
سودواقعیاستکهباتوجهبهآمارۀt،ضریبِمتغیرتعاملی
RPT*INDBدرسطحاطمینان95%معناداراست.باتوجه

بهمواردفوق،میتواندرسطحاطمینان95%،فرضیۀ2-2
پژوهشراتأییدکرد.اینموضوعنشاندهندۀایناستکه
استقلالهیئتمدیره،رابطۀمثبتبینمعاملاتبااشخاص

وابستهومدیریتسودواقعیراتضعیفمیکند.
بین رابطۀ بر مدیرعامل وظیفۀ دوگانگی .3-2 فرضیۀ
معاملاتبااشخاصوابستهومدیریتسودواقعیراتعدیل

میکند.
بهمنظورآزموناینفرضیهازنتایجتخمینمدلارائهشده
نتایج کلی، حالت در است. شده استفاده 12 جدول در
،RPT*DUAL تعاملی متغیر ضریبِ که میدهد نشان
0.089658بودهکهنشاندهندهتأثیرمثبتدوگانگیوظیفه
و  وابسته اشخاص با معاملات بین رابطه بر عامل مدیر
ضریبِ ،t آمارۀ به باتوجه ولی است، واقعی سود مدیریت
متغیرتعاملیRPT*DUALدرسطحاطمینان95%معنادار
اطمینان سطح در نمیتوان فوق، موارد به باتوجه نیست.

دکتر علی محمدی، علی نیكوئی، سردار اسمعیل زاده
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موضوع این کرد. تأیید را پژوهش 3-2 فرضیۀ ،% 95
رابطۀ ایناستکهدوگانگیوظیفۀمدیرعامل، نشاندهندۀ
را واقعی سود مدیریت و وابسته اشخاص با معاملات بین

تعدیلنمیکند.
با معاملات بین رابطۀ بر نهادی مالکیت .4-2 فرضیۀ

اشخاصوابستهومدیریت،سودواقعیراتعدیلمیکند.
ارائهشده مدل تخمین نتایج از فرضیه این آزمون برای
درجدول12استفادهشدهاست.درحالتکلی،نتایجنشان
،RPT*INSOWN تعاملی متغیر ضریبِ که میدهد
-0.604562استکهنشاندهندۀتأثیرمنفیمالکیتنهادی
سود مدیریت و  وابسته اشخاص با معاملات بین رابطۀ بر
تعاملی متغیر ضریبِ ،t آمارۀ به باتوجه که است واقعی
است. معنادار % 95 اطمینان سطح در RPT*INSOWN

باتوجهبهمواردفوق،میتواندرسطحاطمینان95%،فرضیۀ
2-4پژوهشراتأییدکرد.اینموضوعنشاندهندۀایناست
اشخاص با معاملات بین مثبت رابطۀ نهادی، مالکیت که

وابستهومدیریتسودواقعیراتضعیفمیکند.
فرضیه2-5.مالکیتمدیریتیبررابطۀبینمعاملاتبا

اشخاصوابستهومدیریت،سودواقعیراتعدیلمیکند.
برایآزموناینفرضیهازنتایجتخمینمدلارائهشدهدر
این نتایجمؤید جدول12استفادهشدهاست.درحالتکلی،
-0.821268،RPT*MOWNاستکهضریبِمتغیرتعاملی
رابطۀ بر مدیریتی مالکیت منفی تأثیر نشاندهندۀ که است
بینمعاملاتبااشخاصوابستهومدیریتسودواقعیاست
RPT*MOWNضریبِمتغیرتعاملی،tکهباتوجهبهآمارۀ
درسطحاطمینان95%معناداراست.باتوجهبهمواردفوق،
میتواندرسطحاطمینان95%،فرضیۀ2-5پژوهشراتأیید
کرد.اینموضوعنشاندهندۀایناستکهمالکیتمدیریتی
رابطۀمثبتبینمعاملاتبااشخاصوابستهومدیریت،سود

واقعیراتضعیفمیکند.

نتیجه گیری 
درپژوهشحاضر،بهدنبالپاسخیبهاینسؤالبرآمدیم
در واقعي مدیریتسود بر وابسته اشخاص با معاملات که،

چه تهران بهادار اوراق بورس در پذیرفتهشده شرکتهای
تأثیریدارد؟علاوهبرآن،آیامکانیسمهايراهبريشرکتي
رابطۀبینمعاملاتبااشخاصوابستهومدیریتسودواقعي
راتعدیلمیکنند؟ازطریقتجزیهوتحلیلاطلاعاتمربوط
به130شرکتپذیرفتهشدهدربورساوراقبهادارتهراندر
دورۀزمانی1386تا1395،یافتههایپژوهشنشانمیدهد
کهمعاملاتبااشخاصوابستهبرمدیریتسودواقعی،تأثیر
باافزایشمعاملات مثبتومعناداریدارد.بهعبارتدیگر،
بااشخاصوابسته،مدیریتسودواقعینیزافزایشمییابد.
مدیره، هیئت استقلال که است این مؤید همچنین نتایج
مالکیتنهادیومالکیتمدیریتی،رابطۀمثبتِبینمعاملات
بااشخاصوابستهومدیریتسودواقعیراتضعیفمیکنند.
درخصوصتأثیراندازۀهیئتمدیرهودوگانگیمدیرعاملبر
رابطۀبینمعاملاتبااشخاصوابستهومدیریتسودواقعی

ازلحاظآمارینتایجمعنادایبهدستنیامد.
در کلیدی متغیرهای از یکی سود، اینکه به باتوجه
تصمیماتسرمایهگذاراناستیافتههایاینپژوهشمیتواند
بهسرمایهگذاراندراتخاذِتصمیماتِاثربخشوکارآمدیاری
دهدودرنتیجه،باعثِافزایشسطحکارآییبازاردربلندمدت
قوانین تدوینکنندگان و نظارتی نهادهای برای میشود.
همواره آن بر مؤثر عوامل و سود مسئلۀ نیز استانداردها و
میتواند پژوهش این یافتههای است. بوده توجه کانون در
رهنمودهایلازمرادرزمینۀتدوینقوانینواستانداردارائه
دهد.نتایجاینپژوهش،همچنینمیتواندحسابرسانرادر
زمینۀگردآوریشواهدوارزیابیشواهدمرتبطباسودوارتباط
آنبامعاملاتبااشخاصوابستهوراهبریشرکتییاریکند.
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