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 چكیده

ها هستند به طوری که ذینفعان ترین منبع اطلاعاتی جهت ارزیابی عملکرد مالی شرکتهای مالی مهمگزارش 

آن  به  توجه  تصمیمبا  جهت  لازم  اطلاعات  می ها  بدست  را  تهیه گیری  عنوان  به  مدیران  کنندگان  آورند. 

روش گزارش  از  مالی،  میهای  استفاده  گزارشگری  برای  اصول  هایی  چهارچوب  در  اینکه  بر  علاوه  کنند که 

باشند، منافع آنپذیرفته  نیز تأمین کند. به مقوله دستکاری سود مدیریت سود گفته  شده حسابداری  ها را 

  یی سود و کارا  تیریمد  نیعملکرد شرکت بر رابطه ب  ریثأت   لیحاضر به تحل  مطالعهشود. در همین راستا،  می

در  شده در بورس اوراق بهادار تهران    رفتهیشرکت پذ  110منظور؛ اطلاعات    نی. بدپردازدی م  یگذار هیسرما

.  اندشده   محاسبه  یآمار  یهاآزمون با استفاده از  پژوهش    یرهایمتغ  و  استخراج   1402الی    1392  هایسال 

به منظور    .است  یداد یروپسآن    کردیو رو  یطرح آن از نوع تجربی،  همبستگ  - یفیروش پژوهش حاضر توص

ی  آمار   یهااز روش   هاه یو آزمون فرض  یبررسو جهت    رهیچندمتغ  یخط  ونی پژوهش از رگرس  یهاه یآزمون فرض

از آن است که    یپژوهش حاک  یهاافتهبدین منظور سه فرضیه تدوین و آزمون شدند. یشده است.  استفاده  

  ی گذار هیسرما  ییدارد، عملکرد شرکت بر کارا  یو معنادار   یمنف  ریتأث  یگذار هیسرما  ییسود بر کارا  تیریمد

   دارد.  یو معنادار  یمنف  ریتأث  یگذار هیسرما  ییسود و کارا  تیریمد  نیرابطه ب  برو عملکرد شرکت    ردندا  ریتأث

 . یگذاره یسرما  ییسود، کارا  تیریعملکرد شرکت، مد  های كلیدی:واژه 
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 مقدمه   -1

مدیر عامل شرکت به عنوان مقام برتر به اطلاعاتی دسترسی دارد که سایرین دسترسی ندارند. همین امر باعث  

دهند هایی را انجام می شود تا در ادبیات مالی و حسابداری نوین فرض بر این باشد که مدیران عامل فعالیت می

که باعث اخذ پاداش و حفظ منافع خودشان شود. بدین منظور ممکن است آنان اطلاعاتی را افشا کنند که از  

دهندگی کمتری داشته باشند. مدیریت سود یکی از  محتوای اطلاعاتی کمتری برخوردار باشند و توان آگاهی 

کنند)مظلوم روشن و  ابزارهایی است که مدیران عامل برای رسیدن به منافع شخصی خود از آن استفاده می 

لی امر بسیار مهمی است و تصمیمات اقتصادی افراد به آن بستگی (. کیفیت گزارشگری ما1401همکاران،

ای را انتخاب  های گزارشگری مالی گزینههای مالی، از میان روش کنندگان صورتدارد. مدیران به عنوان تهیه

شده حسابداری، اما در جهت منافع شخصی خود باشد. )یزدی و  کنند که در چهارچوب اصول پذیرفتهمی

به آن    یاژهیتوجه و  نفعانیاست که ذ  یمال  یهاصورت   نیتراز مهم  یکی  ان یصورت سود و ز(.  1403همکاران،  

  ی ادیز  تیکاربران آن اهم  یاست و برا   ییقابل شناسا  یبه راحت  یصورت مال  نیدارند، چرا که سود خالص در ا

آورند  ارزیابی شرکت به حساب میگذاران سود را به عنوان معیار اصلی  سرمایه(.  1400و همکاران ،  یدارد)لشگر 

مدیران با دستکاری سود باعث گمراه شدن بازار در رابطه با   برند.های خود از آن بهره میگیریو در تصمیم

گذاران  طلبانه مدیران را تشخیص دهد، سرمایه شوند. وقتی بازار نتواند رفتار فرصتعملکرد واقعی شرکت می

 (. 1399ی عملکرد خوب شرکت است )نوبخت و همکاران،  کنند که سود گزارش شده نتیجهاین فرض را می 

و   ینامحقوق، پاداش، خوش  شیدر حداکثر نمودن منافع خود )افزا  یسع  رانیمد ،یندگینما  ی بر اساس تئور

  ی تعهد   یو مبنا   یسابدار ح  شدهرفتهی. اصول پذستی( دارند که لزوماً همسو و همسان با منافع مالکان نرهیغ

و قضاوت خود    صیمنظور انتقال اطلاعات، تشخ  به  یمال  یکه در گزارشگر  دهدیاجازه م  رانیبه مد  یحسابدار 

  ت یریتحت عنوان مد  ،یمال  یگزارشگر   ندیآنان در فرا  اراتیو اخت  رانیرا اعمال کنند. اعمال قضاوت توسط مد

 (.2021،  1)گریفین و همکاران است  افتهیسود شهرت  

است که    یعملکرد مال  یابیجهت ارز  یمنبع اطلاعات  نیترمهم   یمال  یهاگزارش همانطور که اشاره شد،  

  ن یبودن ا  دیبدست آورند. مف  ی راریگ  میتصم  یتوانند اطلاعات لازم برا یم  هان آبا توجه به    گذارانهیسرما

سود، آن    تیریمد  انیبا ب  ،یدار حساب  دی جد  اتی به مربوط بودن و قابل اتکا بودن آن دارد. ادب  یاطلاعات بستگ

از    رانیکه مد  ی. زمانداندی گزارش شده م  یجهت کاهش نوسانات سود حسابدار   تیریاقدامات مد  جهیرا نت

گزارش شده    یسودها   یپراکندگ  ایا کاهش دهند و ی  شیتا سود را افزا  کننداستفاده می   یحسابدار   یهاروش 

توان هم به  البته مدیریت سود را می   (.  2016،    2ی ومان)الم   به وقوع پیوسته استسود    تیری، مدکنندکم  را  

صورت مدیریت سود کارا )مدیریت سود انجام شده در راستای حفظ منافع سهامداران( و هم به صورت مدیریت  

طلبانه)مدیریت سود انجام شده در راستای بهتر نشان دادن عملکرد مدیران( شناسایی نمود. در  سود فرصت 

 
1 Griffin, P.A., A. Hong, H., Liu, Y. and Ryou, J.W., 
2 Almomani, M.A. 
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نهایت هر نوع از مدیریت سود که منجر به گزارش اشتباهی از سود باشد و بر تصمیم ذینفعان تأثیرگذار باشد،  

 (.1403ناپسند است)یزدی و همکاران،  

به صورت کلی مدیریت سود به دو گروه مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی و مدیریت سودهای واقعی  

افتد که مدیران سعی در دستکاری سود  شود. مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی زمانی اتفاق می تقسیم می

افتد که به صورت  های حسابداری دارند. در عین حال مدیریت سود واقعی زمانی اتفاق می با استفاده از روش 

 (. 1401شوند تا سود موردنظر حاصل شود )معتدی و همکاران،  های واقعی دستکاری  عامدانه فعالیت 

کنند، چرا که این عمل در چهارچوب اصول  برخی از پژوهشگران مدیریت سود را امری عادی تلقی می

انجام می از پژوهشگران آن را نتیجهحسابداری  اما گروه دیگری  اعمال تلاش مدیران در راستای  پذیرد.  ی 

(. البته باید توجه داشت که مدیریت  1403دانند)نمازی و همکاران،  های غیرعادی در سود میکاهش نوسان 

اهداف حفظ اعتبار و جایگاه شرکت در میان رقبا و بازار    تواند اهداف مختلفی داشته باشد.  یکی از این سود می 

هایی که روند سود مناسبی دارند و  شود که شرکتاست. این دستکاری سود عمدتا به خاطر این باور انجام می

تواند باعث بالارفتن ارزش  ای ارزش بالاتری هستند. این امر حتی میتغییر و نوسانات سود کمتری دارند، دار

 (  1400گذاران جدید نیز بشود)محمدی و همکاران،  سهام شرکت در بورس و جذب سرمایه

مد موضوع  آن،    تیریامروزه  به  توجه  و  اساس  یکیسود  اقدامات  ضرور  یاز  برنامه   یو  امر  و    یزیردر 

بر عملکرد شرکت به خصوص    یتیاثرات با اهم   تواندیسود م  تیری. چرا که مدشودی م  انیب  رانیمد  یگذارهدف 

عوامل    نید. از مهمترنگذاری م  ریسود تاث  یواقع  تیریبر مد  یعوامل مختلف  انیم  نیدر بلندمدت بگذارد. در ا

  ی گذار ه یسرما  یهاپروژه  یبازده آتبرای حفظ منافع خودشان،    رانیاست. مد  یسود، عملکرد مال  تیریموثر بر مد

خوش    یو برآوردها   انداخته  ریخأرا به ت  انیز  ییممکن است شناسا  نی. بنابراکنندی برآورد م  شتریشرکت را ب

همراه با    هیتوسعه بازار سرما  یبلندمدت داشته باشد. از طرف  ای  یر جا  ی هاییارزش دارا  نییدر تع  یانانهیب

عنوان  سهامداران به   داده است.  شی عملکرد بهتر را افزا  یها براشرکت   ی سهامداران، فشار رو  یآگاه  شیافزا

عملکرد مطلوب واحد    جه یثروت، در نت  شی افزا نیثروت خود هستند که ا  شیافزا  یدر پ  ،ی مالکان واحد تجار

  سازد یها را ملزم مدارند که آن  یرو  شیرا پ  یها دورانشرکت   رانیدر حال حاضر مد.  شودی حاصل م  یتجار

.  د یرا بهتر منعکس نما  یکنند که ارزش و سودآور   قرخود مست  یهادر شرکت  ید یجد  یچارچوب اقتصاد

 (. 2021،  1)اسپهبدی و همکاران 

،  رودی به شمار م  یحسابدار  یهاو جذاب در پژوهش   زیاز موضوعات بحث انگ  یکیسود    تیریامروزه مد

گذاری  ای داشته و بر اساس میزان سود گزارش شده اقدام به سرمایه گذاران به آن توجه ویژه چرا که سرمایه 

(. با توجه به اهمیت میزان سود و همچنین افزایش روزافزون  2019نمایند)کامپا،  در یک واحد تجاری می

مدیریت سود در واحدهای تجاری، در پژوهش حاضر به بررسی تأثیر عملکرد شرکت بر رابطه بین مدیریت  

 
1 Espahbodi, R., Liu, N. and A.Weigand, R. 
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شده در بورس    رفتهیشرکت پذ  110منظور اطلاعات    نیبدگذاری پرداخته شده است.  سود و کارایی سرمایه 

اند. متغیر  شده استخراج    کیستماتی به روش حذف س  1402  یال  1392  یاوراق بهادار تهران در قلمرو زمان

و متغیرهای    عملکرد شرکتی، متغیر تعدیلگر  گذار  هیسرما  ییکارا، متغیر وابسه  سود  تیری مدمستقل پژوهش  

سه  هستند.    ینقد   یهاان یاندازه شرکت و نسبت جر  ،یبه ارزش بازار، اهرم مال  ینسبت ارزش دفترکنترلی  

دارد، عملکرد    ریتأث  یگذاره یسرما  ییسود بر کارا  تیریمد  اند:شده و آزمون    فیتعر  ریپژوهش به صورت ز  هیفرض

  ی گذاره یسرما  ییسود و کارا  تیریمد  نیدارد و عملکرد شرکت بر رابطه ب  ریتأث  یگذار هیسرما  ییشرکت بر کارا

با    ییتابلو  یهااز روش دادهو    رهیچندمتغ  یخط  ونیپژوهش از رگرس  یها هیبه منظور آزمون فرض  دارد.  ر یتأث

   .ه استاستفاده از روش استفاده از اثرات ثابت استفاده شد

 

 چارچوب نظری و پیشینه پژوهش-2

های بزرگ حسابداری بر شهرت موسسات مالی تأثیر منفی گذاشته و باعث از بین رفتن اعتماد عموم  رسوایی

ها دچار  هنگامی که شرکت دهد  مردم شده است. در بررسی وضعیت مالی واحدهای تجاری شواهد نشان می

یابد و در نتیجه شرایط مالی  شوند، انگیزه مدیران برای دستکاری اطلاعات مالی افزایش میمشکلات مالی می 

عملکرد    یابیارز  یارهایمع  نیتراز مهم  یکی  ی از طرف  (.2023،  1همکاران   و  دهند)وگانزونسواقعی را گزارش نمی

از جمله سهامداران    یاد یز  یهاگروه   یهاست که مورد استفاده شرکت   یشده   سود گزارش   ،یاقتصاد   یهابنگاه 

  ه یو ته  شودیمحاسبه م  یحسابدار   ی برآورد  یها. سود گزارش شده توسط روش ردیگی قرار م  گذارانه یو سرما

با رشد سریع روابط اقتصادی،    .(1400و همکاران،  نژادی احیاست)ر  یبنگاه اقتصاد  تیریمد  یها بر عهده آن

های مناسب هستند. از جمله  گذاری ها افزایش یافته و لذا برای بقاء نیازمند انجام سرمایهرقابت میان شرکت 

های مالی  هاست. این گزارش های مالی شرکت کند، گزارش گذاری کمک میمواردی که به انجام این سرمایه 

باید اطلاعات لازم جهت ارزیابی وضعیت مالی، بنیه اقتصادی واحد تجاری، ارزیابی عملکرد و توان سودآوری  

توان وضعیت آتی واحد تجاری را پیشبینی نمود. در  را فراهم آورند. به علاوه با استفاده از این اطلاعات می 

ی  های مالگذاران دارند و هرچه کیفیت این گزاش نتیجه این اطلاعات اهمیت بسزایی در تحقق اهداف سرمایه 

سرمایه  باشد،  وله بیشتر  بود)خدائی  خواهد  کارآتر  و همکاران،  گذاری  فر  تیریمد(.  1389زاده  به    ند آیسود 

  ، یطورکلبه  .گرددیاطلاق م  تیریاهداف دلخواه مد  یسود در راستا  نییتع   ندآیدر فر  تیریمد  یمداخله عموم

به اهداف خاص در چارچوب    دنیجهت رس  تیریآمده توسط مدعمل  عنوان اقدامات آگاهانه بهسود به  تیریمد

  ی دارد که برا  یدسترس  یبه اطلاعات  ن،یریشرکت نسبت به سا  تیری. مدشودی م  فیتعر  یحسابدار   یهاهیرو

را داشته    یسود قصد انتقال اطلاعات  تیریبا استفاده از مد  رانیمد  کهیصورت  . درستین  یدسترسقابل   گریافراد د

  ینگران  امابر آن وارد دانست،    یرادیا  توانیباشد، نم  یواحد تجار  یو ارزش واقع  اتیباشند که معرف واقع

 
1 Veganzones, D., Séverin, E. and Chlibi, S. 



 127        يگذارهيسرما  يیسود و کارا تيريمد نیعملکرد شرکت بر رابطه ب ریتأث  / و همکاران انیبوداغ نايسابر 

 

 
 های حسابداری مالی و حسابرسی پژوهش
 1404تابستان  /66 پیاپی /17 ۀدور

مد  شودی م  جادیا  یزمان هدف  مد  رانیکه  به   تیری از  عاملسود،  از  استفاده   یگمراه  یبرا   یعنوان  کنندگان 

افتد که می (. به بیانی دیگر مدیریت سود زمانی اتفاق  1399ی،  ر یحر)  اطلاعات مربوط به عملکرد شرکت باشد

کنند. این مسئله به دلایل مختلفی مانند گمراه  های شخصی خود را وارد گزارشگری مالی میمدیران قضاوت 

پذیرد.  های آتی شرکت که منوط به رسیدن به سود مشخصی است، انجام می ساختن سهامداران و یا قرارداد 

شود که ضرری ندارد ولی با این وجود، دیدگاه به مدیریت سود  البته گاهی هم برای مقاصدی استفاده می 

شود که مدیران برای منافع شخصی خود اقدام  طلبانه است و بیشتر مواقع اینگونه تعبیر میدیدگاهی فرصت

های مالی ناخوانا و پیچیده منتشر  (. مدیران برای این کار گزارش 1399کنند)مرفوع و همکاران،  به این کار می 

 .( 1400نژاد و همکاران،دستکاری سود برای استفاده کنندگان دشوار شود)ریاحی  کنند تا امکان شناساییمی

آن به آغاز    یهیاول  مطالعاتمطرح شده است و    یاست که در سود حسابدار   یه مباحثلسود از جم  تیریمد

(  یلادیم  2000تا قبل از سال    ژهیها )به وپژوهش   نیا  شتری. بد یانجام  1996سود در سال    تیریمد  یهاپژوهش 

  ی سود تعهد   تیریمد  وهی ش  دو. در حال حاضر پژوهشگران  دهندیرا نشان م  یسود تعهد  تیریاز مد  یشواهد 

(. سود حسابداری در سیستم تعهدی متشکل از دو بخش    1399اند)نوبخت و همکاران،  را مستند کرده   یو واقع

غیراختیاری در حین فعالیت عادی واحد های تجاری  جریان های نقدی و اقلام تعهدی است. اقلام تعهدی  

شود و لذا امکان دستکاری در آن وجود ندارد. اما بخش اقلام تعهدی اختیاری در معرض دستکاری  کسب می

گیرد و به منظور رسیدن به سود مطلوب، قابل دستکاری است. این مورد یکی از ایرادهای  می مدیریت قرار  

ها برای آزمون مدیریت سود در  ترین مدل وارد به سیستم حسابداری تعهدی است. مدل جونز یکی از متداول 

اقلام تعهدی اختیاری نوع انتظاراتی که مدیران از عملکرد    (.1400بخش اقلام تعهدی است)لشگری و همکاران،

توانند از آن  ی کند. مدیران با توجه به اختیاراتی که در گزارشگری مالی دارند، مآینده دارند را نیز منعکس می 

استفاده و اطلاعات خصوصی را با استفاده از اقلام تعهدی اختیاری نمایش دهند. به علاوه این امکان هم وجود  

ها و کسب اطلاعات بیشتر، اقدامات  های مالی همکاران استفاده و پس از پردازش آن دارد که مدیران از صورت

خود را با توجه به آن تغییر دهند و به نوعی دستکاری کنند. مدیران با اشراف بیشتر به اقلام تعهدی خود  

توانند گزارشگری بهتری انجام دهند و این انتظار وجود دارد که اقلام تعهدی اختیاری گزارش شده  شرکت، می 

 (. 1402توسط مدیران کیفیت بالاتری داشته باشد)نصیرزاده و همکاران

توان از دو جهت دیگر نیز  ( در پژوهش خود بیان کردند که مدیریت سود را می 1403توسلی و همکاران )

بررسی نمود: اول مدیریت سود  ناشی از رفتار فرصت طلبانه مدیرانی که سعی دارند سود را برای منافع شحصی  

تواند منجر به تأثیر منفی بر عملکرد مالی شرکت شود. و دوم مدیریت   خود به حداکثر رسانند. این عمل می

انداز اطلاعاتی . برخی از افراد به سود به عنوان راهی برای ایجاد ارزش برای سهامداران و به عنوان یک چشم

کنند چرا  ی دیگری از افراد آن را امری عادی تلقی میکنند و عده مدیریت سود به چشم کلاهبرداری نگاه می

پذیرد. قابل ذکر است که دستکاری و  ی حسابداری پذیرفته شده انجام می که این عمل در چارچوب الگوها 

هایی که در معرض مشکل مالی و ورشکستگی قرار دارند، فراگیرتر از سایر شرکتهاست  مدیریت سود در شرکت 
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ای به موضوع مدیریت سود  (. اما امروزه در ادبیات حسابداری مالی توجه ویژه2023همکاران،    و  )وگانزونس

و    بندیزمان  در   رییتغدانند. سود با راهکارهای مختلفی مانند  شود و آن را دارای پیامدهای نامطلوبی میمی

 (.  2022اٌسما و همکاران،شود) ی مدیریت می مال  هایراکنش و ت  یاتی عمل  ،یگذار  هیساختار معاملات سرما

( همکاران  و  محمودآبادی  پژوهش  طبق  سرمایه1393بر  کارایی  می (،  حاصل  زمانی  که  گذاری  شود 

گذاری کنند که ارزش فعلی خالص مثبت دارند. البته این موضوع  هایی سرمایهطرح واحدهای تجاری تنها در 

گذاری مستلزم این است که از بیش از حد  با شرط کارا بودن بازار کارساز است. از طرف دیگر کارایی سرمایه

فعالیتسرمایه به سمت   واحد تجاری  از سوی دیگر  و  هایی هدایت شود که  گذاری کردن جلوگیری شود 

شود که مدیران  گذاری بیش از حد این مسئله مطرح می گذاری بیشتری احتیاج دارند. هنگام سرمایهسرمایه

طلبانه مدیران را به دنبال خواهد داشت و تئودی  در اهمیت نقش خود تأکید دارند. این مسئله رفتار فرصت

 شود. نمایندگی مطرح می 

  ی بدار حسا  یها و برآوردهامتأثر از روش   ،یواحد انتفاع  کیمحاسبه سود خالص  همانطور که اشاره شد،  

دست  امکان  که  مد  یکاراست  توسط  م  ت یریسود  فراهم  همکاران،کندی را  و  )گریفین  مدیران    (.2021. 

نتیجه سود بیشتری هستند، به میزان کمتری در  گذاری هایی که دارای سرمایهشرکت  های کارآمدتر و در 

می  مشارکت  سود(  تعهدی)مدیریت  اقلام  میمدیریت  موضوع  این  از  کارایی کنند.  که  گرفت  نتیجه  توان 

گذاری به نوعی با کیفیت گزارشگری مالی در ارتباط و به آن وابسته است. از طرفی کیفیت گزارشگری  سرمایه

ود مبتنی بر مدیریت سود اقلام تعهدی است.  شود که خمالی با استفاده از کیفیت اقلام تعهدی سنجیده می 

کنند. به  های دریافتنی میمدیران برای اینکه از درآمدهای منفی جلوگیری کنند، اقدام به دستکاری حساب 

برند)اولله  همین صورت، مدیران برای اینکه از زیان جلوگیری کنند، از دستکاری سایر اقلام تعهدی بهره می

 (. 2024خان و همکاران،  

(، وگانزونس و  1400(، لشکری و همکاران)2021های زیادی از جمله لیو و همکارن)تاکنون در پژوهش 

(  1403( ، توسلی و همکاران)1400(، ریاحی نژاد و همکاران)2022(، اسپهبدی و همکاران)2023همکاران )

  ها برای بررسی و غیره از مدل مبتنی بر اقلام تعهدی در شناسایی مدیریت سود استفاده شده است. این پژوهش 

اند. پژوهشگر در این پژوهش نیز از این مدل بهره برده  (  استفاده کرده1991پژوهش جونز )مدیریت سود از 

 است. 

  ت یریمد  نیبر رابطه ب  یریث أتچه  عملکرد شرکت    آید کهبر اساس طرح این مبانی نظری این سوال بوجود می 

 های محققان پیشین پرداخته شده است. ی دارد؟ بدین منظور به بررسی پژوهش گذار هیسرما  ییسود و کارا

 

 های داخلی پژوهش 

های  ( به بررسی تأثیر مدیریت سود بر محتوای افشای عملکرد مالی در شرکت 1401مظلوم روشن و همکاران )

پرداختند. بدین منظور اطلاعات   بهادار تهران  اوراق  ی زمانی  شرکت در دوره  139پذیرفته شده در بورس 
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ها های ترکیبی به آزمون فرضیهاستفاده از روش رگرسیون چندمتغیره با دادهاستخراج، و با    1394الی    1390

پرداختند. در این پژوهش مدیریت سود تعهدی با استفاده از مدل جونز تعدیل شده آزمون شده است. در این  

ها افزایش یابند، بازده دارایی کاهش  پژوهش نتایج حاکی از آن است که هرچقدر میزان کیفیت افشا در شرکت 

 ها بر روی بازده حقوق صاحبان سهام تأثیری ندارد. یابد. از طرفی افزایش یا کاهش کیفیت افشا در شرکت می

شده    رفتهیپذ  یهاسود شرکت  تیریهمتا و مد  یهاعملکرد شرکت   ن یرابطه ب  ی( به بررس1399)  یر یحر

 جی. نتاانجام شد ساله    5دوره    و در یک  شرکت  80  یمطالعه بر رو  نیدر بورس اوراق بهادار تهران پرداخت. ا

وجود    یداریو معن  وسرابطه معک  یبا عملکرد آت  یسود واقع  تیریمد  ی ارها یمع  نیکه ب  داد  نشانپژوهش  

همسان    یهاو شرکت   یتوان استنباط کرد که کاهش عملکرد واحد تجار یم  جینتا  نیاز ا  گریدارد. به عبارت د

 شود.   یم  یسود در واحد تجار   یهات یفعال  یدستکار   شیموجب افزا

ی  انتقال  اتیمال  ییدارا  یسود با استفاده از راهبردها  تیریمد  یالگو ( به بررسی  1403توسلی و همکاران )

شرکت نمونه از بورس اوراق بهادار تهران را با    169های  ی پرداختند. به این منظور داده انتقال  اتیمالی  بده  و

همبستگی با استفاده از آزمون رگرسیون  -سیستمایتک و به روش تحلیل توصیفیاستفاده از رویکرد حذف  

لجستیک بررسی نمودند. نتایج پژوهش حاکی از این است که دارایی مالیات انتقالی بر مدیریت سود تأثیر دارد  

های مالیات  دهند که مدیران از دارایی ولی بدهی مالیات انتقالی بر مدیریت سود تأثیر ندارد. نتایج نشان می

 کنند.انتقالی برای مدیریت سود استفاده می

( به بررسی تأثیر فشار اخلاقی بر اعتقادات اخلاقی در گزارشگری مالی پرداختند.  1403یزدی و همکاران )

  ی خصوص  یهاجامعه آماری مورد استفاده مدیران مالی، سرپرستان حسابداری و کارشناسان حسابداری شرکت 

نفر به عنوان    201. تعداد  استبوده    1400در بورس اوراق بهادار تهران در سال    شدهرفتهی پذ  یو شرکت ها

  ی ت ساختارلامدل معادها توسط پرسشنامه، به روش تصادفی و با استفاده از حجم نمونه انتخاب شدند. داده 

  ی قلافشار اخهای پژوهش نشان داد  ( مورد تحلیل قرار گرفتند. یافتهPLS)  یحداقل مربعات جزئ  کردیبا رو

بر    یداریو معن  ی منف  ریتأث  یقلااعتقادات اخ.  دارد  یقلابر اعتقادات اخ   یداریو معن  یمنف  ریدرک شده، تأث

. به عبارتی  دارد  تیاهمو کم  تیبااهم  مبالغ  یبانه برا قلمت  یمال  یطلبانه، گزارشگر سود کارا، فرصت   تیریمد

گیرد شود و در نتیجه عملکرد آنان مورد تأثیر قرار می فشار درک شده توسط حسابداران باعث ایجاد استرس می 

 برانگیز در رابطه با گزارشگری مالی ایجاد شود. شود که رفتارهای سوال و باعث می 

واقعی و تصنعی پرداختند.  های نقد آزاد بر مدیریت سود  ( به بررسی تأثیر جریان1396نوبخت و همکاران )

را استخراج    1395الی    1385های  شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در سال   183آنان اطلاعات  

های ترکیبی استفاده شده است. نتایج  ها از رگرسیون خطی چندمتغیره با داده کردند. به منظور آزمون فرضیه

بر  جریان نقد آزاد برای واحد تجاری و ناشی از کسب و کار  نقد آزاد با دو معیار   ها نشان دادند جریانفرضیه

یعنی با افزایش جریان نقد آزاد،  معیارهای مدیریت سود واقعی و تصنعی تأثیر مثبت و معناداری میگذارد؛  

 کند.مدیریت سود واقعی افزایش پیدا می
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  مدیریت سود تعهدی و واقعی بر ارزش شرکتهای پذیرفته شده   ( به بررسی تأثیر1399نوبخت و همکاران )

شرکت پذیرفته    180پرداختند. برای دستیابی به اهداف پژوهش اطلاعات مالی    در بورس اوراق بهادار تهران

های رگرسیونی  استخراج و با استفاده از مدل   1397تا    1387شده در بورس اوراق بهادار تهران در قلمرو زمانی  

های ترکیبی به آزمون و بررسی پرداختند. نتایج پژوهش نشان داد که مدیریت سود دارای  چندمتغیره و داده 

های متفاوت دستکاری  تأثیر مثبت و منفی بر ارزش شرکتهاست. این تأثیرگذاری متفاوت ناشی از انتخاب شیوه

 قعی است.  سود به صورت مدیریت سود تعهدی و وا

 

 های خارجی پژوهش 

  جیها پرداخت. نتابر عملکرد شرکت   یسود واقع  تیریبه دولت و مد  یوابستگ  ریثأت   یبه بررس  (2019)  1کامپا 

  ی دارند که عملکرد حسابدار   لیتما  ه هستند،وابستی سیاسی  که از جنبه  ییهانشان داد که شرکتپژوهش  

وابسته  ریغ  یهااز شرکت  شتریب  یاس یوابسته س  یهاکه شرکت  دادنشان    نیهمچن   هاافتهیبرتر داشته باشند.  

  ی به عنوان تعدیلگرامنطقه   یتوسعه اقتصاد  ،آنهستند. علاوه بر    یواقع  یهات یدرآمد در فعال  یدستکارمستعد  

  داد ها نشان    افتهی  نی. همچناستو عملکرد شرکت    یواقع  یدرآمدها   تیری و مد  یاسی س  یوابستگ  میانروابط  

مورد    یهاشرکت   نیبر عملکرد شرکت در ب  یاثر مثبت و معنادار   یدرآمد واقع  تیری مدی و  دولت  ی، وابستگکه

 دارد.   بررسی

( در پژوهش خود نشان دادند که با استفاده از مسیر عملکرد شرکت در طول  2021اسپهبدی و همکاران )

های واقعی را توضیح داد. توان بسیاری از تغییرات در اقلام تعهدی استاندارد و مدیریت سود فعالیتزمان، می 

های پیشین، سه فرضیه تبیین شدند. با آزمون هر فرضیه به این نتیجه رسیدند  بدین منظور با مطالعه پژوهش 

هایی ها دارند. شرکت که معیارهای استاندارد مدیریت سود دارای رابطه معنادار و قوی با مسیر عملکردی شرکت 

. اما  دهند  شی احتمال دارد سود سهام خود را افزا  شتریبای از مدیریت سود هستند،  که دارای ابعاد گسترده 

این معیارها در توضیح ارزش شرکت اهمیتی ندارند. نتایج این پژوهش با این فرض که استفاده از معیارهای  

گیری اشتباه در رابطه  تواند باعث ایجاد نتیجهمدیریت سود بدون  در نظر گرفتن مسیر عملکردی شرکت می

 با تلاش مدیریت در افزایش ارزش شرکت شود، سازگار است. 

( همکاران  و  بررس(  2021گریفین  م  تیریمد  ریثأت  یبه  و  واقع  زانیسود  عملکرد  بر  ها  شرکت   یافشا 

شرکت به عنوان    265و تعداد    بوده است  کیستماتیس  یپژوهش حذف  ن یپرداختند. روش انتخاب نمونه در ا

مورد    آماری  اند. روشانتخاب شده   قی ها به عنوان نمونه تحقآن  یاست که تمام  ماندهیشده باق  یجامعه غربالگر 

  ریکه اثر متغ   ن دادنشا  قیتحق   جی. نتابوده است  ییتابلو  یهاداده   یونی پژوهش روش رگرس  نیدر ا  استفاده

  ش یباعث افزا  تیشفاف  شیدهدکه افزای مثبت و معنادار است و نشان م  ییبازده دارا  ،وابسته  ریافشا بر متغ  زانیم

 
1 Campa, D., 
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  ر ی افشا بر متغ  زانی توان دوم م  ریاثر متغ  که  دادنشان    قیتحق  جینتا  نیشود. همچنی شرکت م  یعملکرد واقع

عملکرد    شی باعث افزا  تیتوان دوم شفاف  شیدهد که افزایمثبت و معنادار است و نشان م  ییوابسته بازده دارا

.  باشدی م  ندهیفزا  یاو رابطه   یافشا و عملکرد به صورت سهم  یشیرابطه افزا  یشود و به نوعی شرکت م  یواقع

وابسته بازده    ریسود بر متغ  تیریبه عنوان شاخص مد  یار یاخت  یاز اقلام تعهد  یشاخص  فاختلا  ریاثر متغ

  نهیو هز  سکیر  شیسود باعث افزا  یو دستکار   تیریمد  شیدهد که افزایو معنادار است و نشان م   یمنف  ییدارا

 شود. ی شرکت م  یکاهش عملکرد واقع  جهیشرکت و در نت  یندگینما

ی  گذار هیسرما  ییسود و کارا  تیریمد  نیعملکرد شرکت بر رابطه ب  ری ثأ ت  ( به بررسی2021)1  و همکاران  ویل

بر اساس    دارد.  ریتأث  یگذار هیسرما  ییسود بر کارا  تیریمد؛    اول  هنتایج نشان داد بر اساس فرضی    پرداختند.

کارا  م؛دو  هیفرض بر  شرکت  اساس    دارد  ریتأث  یگذاره یسرما  ییعملکرد  بر  شرکت    م؛سو  هیفرضو  عملکرد 

 است.   یگذار هیسرما  ییسود و کارا  تیریمد  نیرابطه ب  کنندهلیتعد

ها  سود و عملکرد شرکت   تیر یمد  نیبر رابطه ب  رانیپاداش مد  ریتاث   یبه بررس  (2022)  2بوچی و منساه 

است و    تیریمد  از  تیمالک  کیتفک  یسهام  یشرکت ها   یهایژگیو  نینشان داد از مهمتر  جیپرداختند. نتا

اطلاعاتی مال  یهاگزارش  مهم  منابع  شمار  یاقتصاد   یهای ریگمیتصم  یبرا  ی،  مدیم  به  که    ،ران یروند 

 کنند.  ی استفاده مها  خود ازآن   یازها یرفع ن  یکنندگان برا استفاده   ر یگذاران، اعتباردهندگان و ساهیسرما

های کنترل مدیریت پرداختند: یعنی  ای از سیستم ( به بررسی قسمت ناشناخته 2022اٌسما و همکاران)

و سیستم واقعی  میان مدیریت سود  استفاده ارتباط  پژوهش مطرح شد که  این  ی  های کنترل مدیریت. در 

کند تا اقدامات واقعی که به عنوان مدیریت واقعی  های کنترل مدیریت به مدیریت کمک میتعاملی از سیستم

ی تعاملی منجر به حفظ و افزایش تمرکز سازمان بر  شوند را شناسایی و ارزیابی کنند. این استفادهشناخته می 

که   دداشواهد نشان  بخشد. در نهایت  روی اهداف استراتژیک شده و به طور کلی عملکرد سازمان را بهبود می 

 شود. شود که در نهایت منجر به بهبود عملکرد شرکت می می  یاتیعمل  یهاتوسعه برنامه   ی باعثاهرم تعامل

همکاران) و  شکست 2023وگانزونس  امکان  میان  رابطه  به  خود  پژوهش  در  و  (  کار  و  کسب  خوردن 

ای  کارگیری آن به شیوهو با به  ها با استفاده از یک رویکرد جدید آستانه های مدیریت سود پرداختند. آنمتغیر

تواند به طور قابل توجهی منجر به شناسایی عوامل شکست کسب و  نوین، متغیرهای مدیریت سودی که می

کار شوند را شناسایی کردند. در نهایت به کارگیری این متغیرهای مدیریت سود در مدل شکست کسب و  

هایی که دستکاری سود قابل توجهی انجام  های امکان شکست برای شرکت بینیشود که پیشکارها باعث می 

ها را بهبود  های شکست شرکت بینیهای پیش دهند، بهبود یابند. متغیرهای مبتنی بر اقلام تعهدی شاخص می

 بخشد.  می

 
1 Liu, Sh., Lin, Sh., Sun, Zh. And Yuan, L. 
2 Boachie , Ch. and Mensah, E.  
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کاهش عملکرد واحد تجاری باعث  توان نتیجه گرفت که  های پیشین بیان شد، میطبق آنچه که از پژوهش 

های نقدی آزاد افزایش پیدا کند، مدیران فرصت بیشتری  از طرفی هرچه جریان   شود.افزایش مدیریت سود می 

گذاری بیش از حد انجام دهند. مدیران برای منافع  کنند تا به منظور بهتر نشان دادن خود سرمایه پیدا می 

دهند و به عبارتی با افزایش جریان نقدی  شخصی و بر اساس تئوری نمایندگی این اعمال قدرت را انجام می 

تواند هم تأثیر مثبت و هم تأثیر منفی بر روی ارزش شرکت  یابد. مدیریت سود می مدیریت سود نیز افزایش می 

شود که خود  ر واحد تجاری احتمال افزایش سود سهام بیشتر می بگذارد. همچنین با افزایش مدیریت سود د

یابد و  گذاری دارد. به علاوه با افزایش مدیریت سود عملکرد شرکت کاهش میدلالت بر افزایش کارایی سرمایه 

می افزایش  شرکت  واقعی  عملکرد  باشد  بیشتر  شفافیت  هرچه  و  همچنین  لیو  پژوهش  از  نهایت  در  یابد. 

عملکرد شرکت بر    دارد.  ریتأث  یگذار ه یسرما  ییسود بر کارا  تیریمدتوان نتیجه گرفت که  ( می 2021همکاران)

  ی گذار ه یسرما  ییسود و کارا  تیریمد  نیرابطه ب  کنندهلیتعدعملکرد شرکت  و    دارد  ریتأث  یگذار هیسرما  ییکارا

 است. 

های  همانطور که از مطالعات پیشین پژوهشگران خارجی و داخلی پیداست، مقوله مدیریت سود از جنبه

سود و   تیری مد نی عملکرد شرکت بر رابطه ب ریتأثمختلفی بررسی شده است. اما مسئله مهم این است که به  

ی با در نظر گرفتن متغیرهای کنترلی نسبت ارزش دفتری به ارزش بازار، اهرم مالی، اندازه  گذاره یسرما  ییکارا

های نقدی پرداخته نشده است . لذا پژوهشگر در این مقاله سعی کرده است که ضمن  شرکت و نسبت جریان 

 ایجاد نوآوری، به بررسی این موضوع بپردازد.  

 

   های پژوهشفرضیه - 3

 دارد.  تأثیر  یگذار ه یسرما  ییکارابر    سود  تیریمدفرضیه اول:   •

 دارد.  تأثیر  یگذار ه یسرما  ییکارابر    شرکتعملکرد  فرضیه دوم:   •

 ی تأثیر دارد.گذاره یسرما  ییکاراو    سود  تیریمد  رابطه بین  شرکت برعملکرد  فرضیه سوم:   •
 

 شناسی پژوهش  روش -4

از    ی پژوهش کاربرد  کیاجرا    جهیاز منظر نت  یپژوهش کم  کیاجرا )نوع داده ها(    ندیپژوهش از منظر فرآ  نیا

  یی استقرا  یاسیپژوهش ق  کیاز نظر منطق اجرا  ،  (  ی)به روش همبستگ  یلیپژوهش تحل  کیمنظر هدف اجرا  

 است.   یداد یپس رو  ای  ی پژوهش طول  کیو از نظر بعد زمان  

ها، مقالات و  نامه های اطلاعاتی نظیر پایان های مورد نیاز، در ابتدا با رجوع به بانک گردآوری داده به منظور    

 های مشابه، ادبیات مورد نیاز در جهت نگارش مبانی نظری و پیشینه پژوهش، گردآوری شد.  پژوهش 

  ی هاشرکت   یمال  یهامطالعه صورت  قیپژوهش از طر  یهاهیجهت اثبات فرض  ازیمورد ن  یهاداده اطلاعات و  

سازمان    ینترنتیا  تیو سا  یهای اطلاعاتبانک از    های مالیصورت   ند. اینشد  یگردآور  یآمار   ینمونه   موجود در
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افزار اکسل، به محاسبه  در ادامه با استفاده از روابط تعریف شده در نرم   ند.بورس اوراق بهادار تهران استخراج شد 

پرداخته شد   برامتغیرها بصورت ریاضی  و    22نسخه   1.اس.اس یاس.پ  یافزارها  از نرم   اطلاعاتتحلیل    یو 

توصیف    بههای آمار توصیفی نظیر میانگین، واریانس و چارک  ستفاده از روش با ا  استفاده شد.  8نسخه    2وز یویا

های تدوین شده آزمون شدند. در  پرداخته شد و در نهایت، فرضیه  وضعیت عمومی توزیع داده های پژوهش

 ها بشرح زیر تبیین گردیده است. های تجزیه و تحلیل دادهادامه روش 

اساس   (1 بر  آمار توصیفی )جهت بررسی وضعیت عمومی و نمایش عمومی وضعیت متغیرها  انجام 

 پراکندگی(. های  شاخص 

 (.هاآزمون جارک برا )بررسی نرمال بودن جملات خطای مدل آزمون فرضیه (2

های  خطی میان متغیرهای مستقل و کنترلی بر اساس شاخص خطی )بررسی نبود هم آزمون نبود هم  (3

 .تلورانس و عامل تورم واریانس( 

 ها با استفاده از آزمون وایت(. آزمون نبود واریانس ناهمسانی )برای بررسی همسانی واریانس  (4

 (.های تلفیقیهای تابلویی در برابر داده آزمون چاو )برای بررسی انتخاب داده  (5

 آزمون هاسمن )برای بررسی انتخاب روش اثرات ثابت در برابر اثرات تصادفی(. (6

 

 و نمونه آماری   جامعه آماری  -5

  1392پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران از سال    هایکلیه شرکت  شامل  جامعه آماری در این پژوهش

  استفاده شده غربالگری )حذف سیستماتیک(    شیوهبرای حصول به نمونه آماری مطلوب از    باشد.می  1402  الی

های جامعه آماری که دارای شرایط زیر هستند، به عنوان نمونه انتخاب و بقیه  است. بدین منظور کلیه شرکت 

در بورس اوراق بهادار تهران عضویت داشته باشند،    1402  الی  1392از سال  های نمونه  شرکت :  حذف شدند

اسفند هر سال باشد، به منظور سنجش متغیرهای تعریف شده    29های نمونه منتهی به  سال مالی شرکت 

ها و  های نمونه جزء بانک ها در دسترس باشد، سال مالی تغییر نکرده باشد و شرکت اطلاعات کافی از شرکت 

 مؤسسات مالی )بیمه، هلدینگ لیزینگ و غیره ( نباشند.  

شرکت در دوره زمانی پژوهش به عنوان نمونه آماری مورد مطالعه قرار    110در نهایت با توجه به موارد فوق  

 گرفتند.  

 مدل تحلیلی پژوهش -6

پژوهش   این  پژوهشدر  روش  از  اقتباس  و    به  )کانگا  فرضیه   (2020همکاران  آزمون  جهت  مدل در  از   ها 

 ( استفاده شده است. 1رگرسیونی )

 
1 SPSS 22 
2 Eviews 8 

3 Kanga, D․, Murinde, V. and Soumaré I. 



  و همکاران انیبوداغ نايسابر    /  يگذارهيسرما يیسود و کارا تيريمد نیعملکرد شرکت بر رابطه ب ریتأث       134

 
 حسابداری مالی و حسابرسی های پژوهش
 1404تابستان  /66 پیاپی /17 ۀدور

𝐼𝑁𝑉𝐸𝐹𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐸𝑀𝑖𝑡 + 𝛽2𝑃𝐸𝑅𝑖𝑡 + 𝛽3𝐸𝑀 ∗ 𝑃𝐸𝑅𝑖𝑡 + 𝛽4𝐵𝑀𝑖𝑡 + 𝛽5𝐿𝐸𝑉𝑖𝑡 + 𝛽6𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖𝑡 
+𝛽7𝐶𝐹𝑂𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 

(1) 

 ( : 1در رابطه )

itINVEF  1   گذاری شرکت  :کارایی سرمایهi    در سالt 

itEM 
2
 tدر سال    i: مدیریت سود شرکت   

itPER  3
 tدر سال    i: عملکرد شرکت   

itBM 
4
 tدر سال    iشرکت    به ارزش بازار  ینسبت ارزش دفتر:   

itLEV 
5
 tدر سال    i: اهرم مالی شرکت   

itSIZE  
6
 tدر سال    i: اندازه شرکت   

itCFO 
 tدر سال    iهای نقدی شرکت  نسبت جریان  :  7

 

 متغیر های پژوهش -7

 گردند. ( بشرح زیر تبیین و تعریف عملیاتی می1متغیرهای مورد استفاده در مدل رگرسیونی)

 الف( متغیر مستقل  

 مدیریت سود

اقلام  فرض کرد که  ،  ه کردئواحدهای تجاری ارا  برای بررسی مدیریت سود در  1991مدلی که سال    در  جونز

  تفکیک اقلام تعهدی اختیاری و   که سعی در(  2مدل )طول زمان ثابت هستند. در    اختیاری در  تعهدی غیر

اقلام تعهدی برای یک دوره    شرایط اقتصادی یک واحد تجاری بر  ثیرأ سعی شده است که ت  ،اختیاری دارد  غیر

متغیرهای فروش و اموال و ماشین آلات و  در نظر گرفتن  با    ،زمانی مشخص که به دوره رویداد معروف است 

 :شود   برآورد  تجهیزات به شرح زیر

 

(2) 

 (: 2)  در رابطه

 
1 Investment Efficiency 
2 Earning Management 
3 Firm Performance 
4 Book value of equity / Market value of equity 
5 Leverage 
6 Firm Size 
7 Cash Flow 
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  itTA 1    مجموع اقلام تعهدی شرکت :i    در سالt 

1-itA  
2
 t-1در سال    iهای شرکت  : مجموع دارایی 

itREVΔ  3    تغییر درآمد فروش شرکت:i   های  در سالt    1و-t 

itPPE  4  :   شرکت  آلات و تجهیزات    اموال و ماشینi    در سالt 

itℇ 
5
 tدر سال    iخطا شرکت    : جمله 

توان به این موضوع اشاره نمود که میان اقلام تعهدی غیراختیاری و  ( برای صنایع، می2هنگام برآورد رابطه )

را به صورت    tدر سال    iمتغیرهای حسابداری رابطه وجود دارد. بنابراین اقلام تعهدی غیراختیاری برای شرکت  

 توان محاسبه نمود: ( می 3رابطه )

 

(3) 

   (:3در رابطه )

itNDA  
6
   tدر سال    i:اقلام تعهدی غیراختیاری برای شرکت   

itRECΔ  7شرکت  لبات  مطا  در  : تغییراتi   های  در سالt    1و-t 

 ( قابل سنجش است. 4تغییر در مطالبات بشرح رابطه )

 مطالبات سال قبل  –مطالبات سال فعلی  
։itREC∆ 

 مطالبات سال قبل

(4) 

)لیو و    محاسبه شده است( 5رابطه )  همان شاخص مدیریت سود به شرحیا    اقلام تعهدی اختیارینهایت،   در

 (. 2021همکاران،  

 

(5) 

  itDA(  5در رابطه )
8
 .  باشدمی   )شاخص سنجش مدیریت سود(  اقلام تعهدی اختیاری  همان 

 
1 Total Accruals 
2 Total Assets 
3 Change in revenue 
4 Gross property, plant and equipment 
5 Error term 
6 Non-discretionary accruals 
7 Change in Receivables 
8 Discretionary accruals 
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 ب( متغیروابسته  

 كارایی سرمایه گذاری 

در نظر گرفته شده است. به منظور سنجش    وابستهبعنوان متغیر  ی  گذار   هیسرما  ییدر پژوهش حاضر، کارا

  (6رابطه )  (، مدل ساده وجه نقد بصورت4200)  1محدودیت مالی، در ابتدا مطابق با پژوهش آلمیدا و کمپلو

 گردد:  تعریف می
CASHit=β0 +β1CASH FLOWit +β2Qit +β3SIZEit +ɛit 

(6 ) 

 (: 6در رابطه )

itCash   :شرکت    ها  ییو اوراق بهادار قابل فروش به کل دارا  ینقد   یها  یینسبت داراi    در سالt 

itCashFlow :  شرکت    ها  یینسبت سود قبل از اقلام استهلاک به کل داراi    در سالt 

itQ  :  ی شرکت  ها  ییدارا  یبر ارزش دفتر   میارزش بازار تقسi    در سالt 

itSIZE    اندازه شرکت :i    در سالt 

itℇ  خطا شرکت    : جملهi    1در سال-t 

  هیسرما  یی(، بیانگر کارا1β)(  6)، ضریب رگرسیونی مربوط به جریان های نقدی در مدل  (6)پس از برازش مدل  

 . باشدمیی  گذار 

 

 ج( متغیر های كنترلی  

 نسبت ارزش دفتری به ارزش بازار ( 1

)لیو   آیدبدست می  ( 7بر اساس مدل )این نسبت از تقسیم ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام بر ارزش بازار 

 (.  2021و همکاران،  

 

 =  B/M ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام 
 ارزش بازار حقوق صاحبان سهام  

 اهرم مالی  ( 2

 (.2021)لیو و همکاران،    آیدبدست می   (8)در پژوهش حاضر، اهرم مالی از رابطه  

 کل بدهی ها
LEV  =   

 کل دارایی ها

 

 
1 Almeida, H. and Campello, M. 
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 اندازه شركت ( 3

( )لیو و همکاران،  9)رابطه    های شرکت در پایان سالمجموع داراییطبیعی  اندازه شرکت عبارت است از لگاریتم  

2021  .) 
SIZE = ln (all assets) 

(9) 

 

 های نقدیجریان  ( نسبت4

  هاهای عملیاتی به کل داراییهای نقدی حاصل از فعالیت های نقدی عبارت است از نسبت جریاننسبت جریان 

 : (10و بر اساس مدل )  بعبارت دیگر   (.2021)لیو و همکاران،  

 های عملیاتیحاصل از فعالیت های نقدی  جریان 
    =CFO 

 هاکل دارایی

(10) 

 

 د( متغیر تعدیلگر  

 عملكرد شركت 

 (. 2021( محاسبه میشود )لیو و همکاران،  11متغیر مذکور از رابطه )

 
(11) 

 : (  11)رابطه  در

ROE  1نرخ بازده حقوق صاحبان سهام : 

COMVAL  2 ارزش بازار سهام عادی :، 

SBOND 3  :مدت های بلندارزش دفتری بدهی، 

STDEPT  4 و  مدت های کوتاه : ارزش دفتری بدهی 

SRC  5(. 2021)لیو و همکاران،   باشدهای شرکت می: ارزش دفتری دارایی 

 

 
1 Return of Equity 
2 Market value of common equity 
3 Total long-term liabilities 
4 Total short -term liabilities 
5 Total assets  booked value 
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 یافته های پژوهش -8

 های پژوهشآمار توصیفی متغیر الف(  

پژوهش، ابتدا    یرهایبا متغ  شتریب  یی آشنا  نیمورد مطالعه و همچن  ینمونه آمار   تیبه منظور شناخت بهتر ماه

 نشان داده شده است.   1  آمار توصیفی متغیر های پژوهش در جدولنتایج  شوند.    فیتوص  رهایلازم است که متغ

 
 آمار توصیفی متغیرهای پژوهش در دوره مورد بررسی-1جدول 

 مشاهدات  كشیدگی  چولگی معیارانحراف  كمترین بیشترین  میانه میانگین  نماد متغیر

 INVFF 0.202 0.143 0.313 0.063 2.259 2.156 3.113 1100 کارایی سرمایه گذاری 

 EM 2.883 3.650 5.944 11.302 - 2.855 0.622 3.138 1100 مدیریت سود

 PER 1.549 1.686 2.116 1.068 1.586 2.108 - 3.428 1100 عملکرد شرکت 

دفتری به ارزش  نسبت ارزش 

 بازار 
BM 0.204 0.226 0.584 0.126 1.286 1.222 3.666 1100 

 LEV 0.538 0.575 0.878 0.310 0.241 -0.659 2.609 1100 اهرم مالی

 SIZE 13.609 12.946 20.197 10.099 3.257 1.154 2.558 1100 اندازه شرکت 

 CFO 0.157 0.186 0.753 -0.116 2.585 3.267 3.670 1100 جریان های نقدی 

 منبع:یافته های پژوهشگر 

 

دهد. به عنوان مثال میانگین  ها را نشان میترین شاخص، میانگین است که مرکز ثقل توزیع دادهاولین و مهم 

های مربوط به این متغیر حول این عدد واقع  دهد بیشتر دادهاست که نشان می  2.883متغیر مدیریت سود  

داده شده  پراکندگی  میزان  دادن  نشان  برای  معیاری  پراکندگی  پارامترهای  به  اند.  نسبت  )یا  یکدیگر  از  ها 

ترین پارامترهای پراکندگی است. انحراف معیار متغیر مدیریت  میانگین( هستند. انحراف معیار یکی از مهم

دهد. چولگی نشان  دهد که میزان پراکندگی این متغیر از میانگین را نشان می را نشان می   2.855سود عدد  

ی جامعه کاملا متقارن است.  کنندهوانی است. ضریب چولگی صفر بیان ی میزان عدم تقارن منحنی فرادهنده

اگر ضریب مثبت باشد به معنی چولگی به راست و اگر منفی باشد به معنی چولگی به چپ است. ضریب  

است، در نتیجه این متغیر چولگی به راست دارد. در ارتباط با متغیر   0.622چولگی متغیر مدیریت سود برابر 

تر باشد  بزرگ  3باشد به معنی وضعیت نرمال منحنی فراوانی است، اگر از    3کشیدگی اگر این عدد نزدیک به  

تر از  باشد. کشیدگی متغیر مدیریت سود بزرگ کوچکتر باشد، منحنی پهن می   3منحنی برجسته و چنانچه از  

 باشد. و در نتیجه دارای منحنی فراوانی برجسته می   3
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 برا -جارک آزمون ب(

های آماری نتایج صحیحی را تبیین نمایند، کسب اطمینان از نرمال بودن توزیع آماری  فرض آنکه آزمون پیش  

نرمال بودن توزیع آماری جملات    یهاه یجملات خطای فرض برای بررسی  باشد. بدین منظور،  پژوهش می 

برا در محیط نرم افزاری ایویوز استفاده شده است. توزیع آماری    –خطای فرضیه پژوهش از آزمون جارک  

 آزمون مذکور بصورت زیر است: 

  0Hپژوهش دارای توزیع نرمال است:    یهاه یتوزیع آماری جملات خطای فرض

 1Hپژوهش دارای توزیع نرمال نیست:    یهاه یتوزیع آماری جملات خطای فرض
 

 برا -جارکنتایج آزمون  -2جدول  

 برااحتمال آماره جارک  آماره جارک برا نماد نام متغیر 

 RESIDUAL 397.220 0.070 های پژوهش فرضیه کلیه جملات خطای

 منبع: یافته های پژوهشگر 
 

برا برای توزیع آماری جملات خطای فرضیه پژوهش، بیشتر از سطح    –به لحاظ آنکه احتمال آماره جارک  

 شود. میتأیید  مبنی بر نرمال بودن توزیع متغیرها    0Hاست، فرض    %5خطای  

 

 پژوهش بررسی نبود همخطی میان متغیرهای ج(

 نشان داده شده است.    3نتایج بررسی نبود همخطی میان متغیرهای پژوهش در جدول  
 

 نتایج بررسی همخطی میان متغیرهای پژوهش-3جدول 

 های همخطیآماره متغیر های مستقل و كنترلی 

 ( VIF) عامل تورم واریانس تلرانس  نماد نام متغیر 

 EM 0.406 2.463 مدیریت سود 

 PER 0.411 2.433 عملکرد شرکت 

 EMPER 0.437 2.288 عملکرد شرکت و  مدیریت سود تعامل

 BM 0.483 2.070 نسبت ارزش دفتری به ارزش بازار 

 LEV 0.441 2.267 اهرم مالی 

 SIZE 0.462 2.164 اندازه شرکت 

 CFO 0.466 2.145 جریان های نقدی 

 منبع:یافته های پژوهشگر 
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تورم واریانس کمتر از پنج  بوده و مقدار عامل    2/0ها، بیشتر از  با توجه به آنکه مقدار تلرانس در همه متغیر

 های پژوهش، همخطی وجود ندارد. توان نتیجه گرفت که میان متغیرباشد، لذا می می
 

 وایت آزمون د(

بیان    4استفاده شده و نتایج در جدول    1در پژوهش حاضر، برای تشخیص واریانس ناهمسانی از آزمون وایت 

 است: شده است. توزیع آماری آزمون مذکور بصورت زیر  

  0H  :همسانی واریانس 

 1Hناهمسانی واریانس:  

 
 های پژوهشبررسی واریانس ناهمسانی متغیر-4جدول 

 احتمال آماره آزمون  درجه آزادی  آماره آزمون فرضیه  نام آزمون

 0.0563 ( 3,425) 4.008 ها کلیه فرضیه وایت 

 منبع:یافته های پژوهشگر 
 

از سطح خطای   بیشتر  مذکور  آزمون  احتمال  از همسانی    %5مقدار  حاکی  آمده  به دست  نتایج  لذا  است، 

 ها در اینجا مطرح نیست. و مسئله ناهمسانی واریانس   هاستواریانس 

 

 و هاسمن  لیمر Fآزمون ه(

های  برابر داده ، به انتخاب الگوی داده های تلفیقی در  مریل  Fدر مرحله نخست، با استفاده از آزمون  

 گردند: های مربوط به این آزمون بصورت زیر تبیین میتابلویی پرداخته شده است. فرض 

H0:پذیرش داده های تلفیقی         

H1: پذیرش داده های تابلویی 

 نشان داده شده است.    5  نتیجه آزمون مذکور در جدول
 

 مریل Fبررسی نتایج آزمون -5جدول

 احتمال آماره آزمون  درجه آزادی  آماره آزمون فرضیه  نام آزمون

F 0.0000 ( 122,485) 12.424 ها کلیه فرضیه مر یل 

 منبع:یافته های پژوهشگر 

 

 
1White Test 



 141        يگذارهيسرما  يیسود و کارا تيريمد نیعملکرد شرکت بر رابطه ب ریتأث  / و همکاران انیبوداغ نايسابر 

 

 
 های حسابداری مالی و حسابرسی پژوهش
 1404تابستان  /66 پیاپی /17 ۀدور

به    است، از این رو  %5، کمتر از سطح خطای مر یل F، مقدار احتمال آماره آزمون    5های جدول  بر طبق داده 

های ترکیبی، از آزمون  منظور انتخاب الگوی اثرات ثابت در برابر الگوی تصادفی، جهت انجام رگرسیون داده 

 گردند: های مربوط به این آزمون بصورت زیر تبیین میشود. فرض هاسمن استفاده می 

H0:استفاده از روش اثرات تصادفی      

H1: استفاده از روش اثرات ثابت   

 نشان داده شده است.    6  نتیجه آزمون مذکور در جدول
 

 بررسی نتایج آزمون هاسمن-6جدول 

 احتمال آماره آزمون  درجه آزادی  آماره آزمون فرضیه  نام آزمون

 0.0000 7 37.024 ها کلیه فرضیه هاسمن 

 منبع:یافته های پژوهشگر 

  % 5مشخص است، مقدار احتمال آماره آزمون هاسمن کمتر از سطح خطای    6از نتایج جدول  که    طورنهما

 گردد.پژوهش تأیید می  هایباشد. لذا استفاده از الگوی ثابت در برابر الگوی اثرات تصادفی در فرضیهمی
 

 های پژوهش  آزمون فرضیه و( 

 نشان داده شده است.   7مذکور در جدول    هایمدل رگرسیونی فرضیهنتایج حاصل از آزمون  

 
 پژوهشهای مدل رگرسیونی اثرات ثابت فرضیه-7جدول 

 آماره ها
 متغیر ها

 نماد
ضرایب 

 رگرسیونی
 tاحتمال آماره   tمقدار آماره 

 C 2.843- 4.364- 0.0000 مقدار ثابت 

 EM 8.047- 2.524- 0.0119 مدیریت سود 

 PER 9.890 0.372 0.7094 عملکرد شرکت 

 EMPER 5.451- 19.758- 0.0000 عملکرد شرکت و  مدیریت سود تعامل

 BM 9.078 1.332 0.1833 نسبت ارزش دفتری به ارزش بازار 

 LEV 10.689 4.274 0.0000 اهرم مالی 

 SIZE 10.661 1.173 0.2412 اندازه شرکت 

 CFO 5.855- 0.754- 0.4511 جریان های نقدی 

 Fاحتمال آماره   Fآماره  دوربین واتسون  تعیین تعدیل شده ضریب  ضریب تعیین

0.869 0.851 1.985 21.005 0.0000 

 منبع:یافته های پژوهشگر 

 



  و همکاران انیبوداغ نايسابر    /  يگذارهيسرما يیسود و کارا تيريمد نیعملکرد شرکت بر رابطه ب ریتأث       142

 
 حسابداری مالی و حسابرسی های پژوهش
 1404تابستان  /66 پیاپی /17 ۀدور

 بحث و نتیجه گیری - 9

ارقام سود در صف   تیری و مد  یکارعملکرد، موضوع دست   یابیبر ارز  یارقام مال  ریتأث  تیاهم  لیامروزه، به دل

در حداکثر نمودن منافع دارند که لزوماً    یسع  رانیمد  ،یندگینما  یقرار دارد. بر اساس تئور  یاول توجه عموم

  ران یبه مد یحسابدار یتعهد  یو مبنا  یحسابدار  شدهرفتهی. اصول پذستیهمسو و همسان با منافع مالکان ن

و    رانی و قضاوت خود را اعمال کنند. اعمال قضاوت توسط مد  صی، تشخ  یمال  یکه در گزارشگر   دهدی اجازه م

سود    تیری است. امروزه مد  افتهیسود شهرت    تیریتحت عنوان مد  ،یمال  یگزارشگر  ندیآنان در فرا  اراتیاخت

  گذاران ه یسرما  نکهیا  لیبه دل  رود،یبه شمار م  یحسابدار   یهاو جذاب در پژوهش   زیاز موضوعات بحث انگ  یکی

. به همین دلیل، در پژوهش  به رقم سود دارند  یتوجه خاص  ،یریگمیمهم تصم  یهااز فاکتور   یکیبه عنوان  

گذاری پرداخته شده است.  ی بین مدیریت سود و کارایی سرمایه حاضر به بررسی تأثیر عملکرد شرکت بر رابطه 

  1402الی    1392شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در قلمرو زمانی    110بدین منظور اطلاعات  

  ره یچندمتغ  یخط  ونیپژوهش از رگرس  یهاهیبه منظور آزمون فرضبه روش حذف سیستماتیک استخراج و  

پس از انجام آزمون فروض    ریمس  نیدر ا  بدین منظور سه فرضیه تبیین و آزمون شدند.  استفاده شده است.

از روش   ،یناهمسان انس یعدم وجود وار دییضمن تا  ،هاسمن مریل F و تی وا  یهابا استفاده از آزمون  کیکلاس

 . با استفاده از روش استفاده از اثرات ثابت استفاده شد  ییتابلو  یهاداده 

است. از    شده  استفاده واتسون  –  نیپژوهش از آزمون دورب  یهاریمتغ  انیم  یخود همبستگ  یبررس  یبرا 

 یمطلب است که همبستگ  نیکننده ا  انیقرار دارد، ب  5/2تا  5/1  نهیه بهباز   در(  1.985)  جایی که مقدار آنآن

  رها، یمتغ  انیم  یخودهمبستگ  جوداستقلال بوده و فرض و   ی؛ دارا نداشته  ی گذار   ریجملات خطا تأث  انسی وار  نیب

معنادار بودن مدل، از    یبه منظور بررس  شود. از طرفیو به طور کلی سلامت مدل پذیرفته می  گرددیرد م

معنادار    باشد،یم  %5  یکمتر از سطح خطا  (0.0000استفاده شد و چون احتمال آماره آزمون مذکور )  Fآزمون  

است و این بدین  0.851. ضریب تعیین تعدیل شده برابر با گرددیم دییبرازش شده تأ یونی رگرسمدل بودن 

دهندگی دارد. توانایی و قدرت توضیح  %85توان ادعا نمود مدل رگرسیونی به میزان حدودا  معنا است که می

  )مدیریت سود(  متغیر مستقلتوسط    گذاری(  )کارایی سرمایه   تغییرات متغیر وابسته  0.851به میزان    به عبارتی

   شود.داده میمدل توضیح  

 کننده این مطلب است که :نتایج حاصل از جدول فوق بیان

اولاً علامت    رایدارد. ز  یو معنادار  یمنف  ریتأث  یگذاره یسرما  ییسود بر کارا  تیریمدبر طبق فرضیه اول  

ح  ط(، کمتر از س0.0119آن ) tمقدار احتمال آماره  اًیو ثان ی، منف(-8.047مربوطه ) ریمتغ یونیرگرس بیضر

پژوهش  های  افتهنتایج با ی  نیا  .گرددیم  دییتأ  %95  نانیاول پژوهش در سطح اطم  هیاست. لذا فرض  %5  یخطا

( و اسپهبدی و همکاران  1396( همسو و تا حدودی با نتایج پژوهش نوبخت و همکاران )2021و همکاران)  ویل

گذاری)سود  (  در تضاد است. این پژوهشگران رابطه مثبت و معنادار میان مدیریت سود و کارایی سرمایه 2021)

 کنند.سهام( را تبیین می



 143        يگذارهيسرما  يیسود و کارا تيريمد نیعملکرد شرکت بر رابطه ب ریتأث  / و همکاران انیبوداغ نايسابر 

 

 
 های حسابداری مالی و حسابرسی پژوهش
 1404تابستان  /66 پیاپی /17 ۀدور

  ب یاولاً علامت ضر  رایندارد. ز  یمعنادار   ریتأث  یگذاره یسرما  ییشرکت بر کارا  عملکردبر طبق فرضیه دوم  

  ی از سطح خطا  شتری(، ب0.7094آن )  tمقدار احتمال آماره    اًی، مثبت و ثان( 9.890مربوطه ) ریمتغ  یونیرگرس

و   وی ل یهاافتهیدر تضاد با  هاافتهی ن یا .گرددیرد م %95 نانیدوم پژوهش در سطح اطم هیاست. لذا فرض 5%

 . باشدیم(   2021همکاران)

تأثیر منفی و   یگذار هیسرما  ییسود و کارا  تیریمد  نیرابطه ب  برشرکت    عملکردبر طبق فرضیه سوم  

مقدار احتمال آماره   اًیو ثان  ی، منف(-5.451مربوطه )  ریمتغ  یونی رگرس  بی اولاً علامت ضر رای . زمعناداری دارد

t  ( کمتر از سطح خطا0.0000آن ،)گرددیم  دییتأ  %95  نانیسوم پژوهش در سطح اطم  هیاست. لذا فرض  %5  ی. 

البته شایان ذکر است که نتیجه آزمون    .باشدی م  (2021و همکاران)  وی ل  یهاافتهیدر انطباق با    هاافتهی  نیا

( همسو  1401( و همچنین لشگری و همکاران)1399فرضیه سوم تا حدودی با پژوهش مرفوع و همکاران)

( دریافتند که میان سودآوری شرکت )و در نتیجه عملکرد شرکت( و مدیریت  1399است. مرفوع و همکاران)

ها )به نوعی عملکرد شرکت(  ن هرچه درماندگی مالی شرکت سود ارتباط معنادار و منفی وجود دارد و همچنی

( در پژوهش خود دریافتند که شاخص  1401یابد. لشگری و همکاران)بیشتر شود، مدیریت سود هم افزایش می

عملکرد شرکت بر مدیریت سود فصلی رابطه معنادار و غیرخطی دارند که تا حدودی با نتایج فرضیه سوم  

 همسو است. 

 اند: نشان داده شده    8طور خلاصه در جدول  های پژوهش به یافته

 
 پژوهش یهاهیفرضخلاصه نتایج حاصل از آزمون  -8جدول 

 نوع رابطه  ها فرضیه ردیف 
معنی دار بودن یا  

 نبودن 

نتیجه آزمون 

 فرضیه 

1 
  ی گذارهیسرما   ییسود بر کارا  تی ری اول: مد ه یفرض

 دارد.  ریتأث
 تأیید فرضیه  معنادار  منفی

2 
  ییدوم: عملکرد شرکت بر کارا  ه یفرض

 دارد. ریتأث ی گذارهیسرما 
 رد فرضیه  عدم معنادار  مثبت

3 
  تی ری مد ن یرابطه ب بر  سوم: عملکرد شرکت  ه یفرض

 .ی تأثیر داردگذارهیسرما  ییسود و کارا 
 تأیید فرضیه  معنادار  منفی

 منبع:یافته های پژوهشگر 

 

نتایج فرضیه اعمال سلیقهها میبه طور خلاصه، در تحلیل  بیان نمود  ی مدیریت در گزارشگری مالی  توان 

گذاری تأثیر معنادار و منفی  )اعمال مدیریت سود( با استفاده از بخش اختیاری اقلام تعهدی بر کارایی سرمایه

گذاری به عنوان متغیر مستقل و بر اساس مدل ساده وجوه نقد پژوهش  دارد. در فرضیه دوم کارایی سرمایه 
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( کمپلو  و  کارایی  2007آلمیدا  و  شرکت  عملکرد  میان  که  است  این  از  حاکی  نتایج  است.  شده  بررسی   )

ی حاصل از فرضیه سوم، عملکرد شرکت بر رابطه  گذاری ارتباط معناداری وجود ندارد. بر طبق نتیجهسرمایه

گذاری با در نظر گرفتن چهار متغیر کنترلی نسبت ارزش دفتری به ارزش  بین مدیریت سود و کارایی سرمایه 

 های نقدی تأثیر منفی و معناداری دارد.  بازار، اهرم مالی، اندازه شرکت و نسبت جریان 

 

 های پژوهش:پیشنهادات بر اساس یافته 

یافته اساس  میبر  پژوهش،  واحد های  مدیران  به  به  توان  چنانچه  گردد  توصیه  تجاری  یافتن های  دنبال 

های کاهش مدیریت سود  باشند، بصورت جدی زمینهمی   گذاریفاکتورهای مؤثر در جهت بهبود کارایی سرمایه 

سرمایه به  همچنین  سازند.  فراهم  را  تجاری  واحدهای  میدر  پیشنهاد  بورس  بازار  فعالان  و  گردد  گذاران 

بندی نموده و در واحدهایی  رتبه  گذاریگذاری خود را بر اساس میزان کارایی سرمایه های هدف سرمایه شرکت 

قرار داشته باشند؛ زیرا به  گذاری نمایند که در سطح بالایی از نظر فاکتور یاد شده  های سرمایه اقدام به فعالیت

اینگونه واحدها مدیریت سود تواند تسهیل کننده انجام  در سطح نازلی بوده و این امر می  تبع این امر، در 

سفعالیت می رمایه های  پیشنهاد  استانداردگذار  مراجع  به  همچنین  باشد.  موفق  استانداردهای  گذاری  گردد 

 تدوین نمایند.   مشخص، مدون و لازم الاجرایی را برای سنجش صحیح مدیریت سود

 

 های آتی:پیشنهادات برای پژوهش 

گذاران، به محققین پیشنهاد  گیری سرمایهبا توجه به اهمیت مدیریت سود و تأثیرگذاری رقم سود در تصمیم

 شود تا موارد زیر را بررسی نمایند: می

ی در مراحل مختلف  گذار ه یسرما ییسود و کارا ت یریمد نیعملکرد شرکت بر رابطه ب ریثأت یبررس (1

 چرخه حیات، 

های  بحران   ی در دوره گذاره یسرما  ییسود و کارا  تیریمد  نیعملکرد شرکت بر رابطه ب  ریثأت  یبررس (2

 مالی، 

 ی در صنایع مختلف،گذار هیسرما  ییسود و کارا  تیریمد  ن یعملکرد شرکت بر رابطه ب  ریث أت  یبررسو   (3

 

 " گونه تعارض منافع توسط نویسندگان بیان نشده است هیچ"
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Abstract 
Financial reports are the most important source of evaluation of the financial performance which 

would lead investors to make more effective decisions. Managers, as the financial reports providers, 

use methods of reporting which are within the framework of accounting principals and  would also 

satisfy their own objectives. This manipulation is known as Earning Management. In this regard, 

the present study analyzes the impact of company’s performance on the relationship between 

earning management and investment efficiency. For this purpose, the information of 110 companies 

admitted to the Tehran Stock Exchange from 2013 to 2023 was extracted. The research variables 

were calculated and necessary statistical tests were conducted. Current research’s method is 

descriptive-correlational and its design is experimental with using of the post-event approach. 

Multivariable linear regression was used to test research’s hypotheses. Three hypotheses were 

introduced and evaluated by using of statistical methods. Research findings show that earning 

management has a negative and significant effect on investment efficiency, company performance 

has no effect on investment efficiency, and company performance has a negative and significant 

effect on the relationship between earning management and investment efficiency . 
Keywords: Firm Performance, Earning Management, Investment Efficiency. 
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