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مجله مطالعات مالي
  شتمهشماره  

  1389  زمستان
هاي  بررسي رابطه بين مديريت سود و ساختار سرمايه در شركت

  پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران
  
  1محمدرضا روانشاد

  2نيا اله طالب قدرتدكتر 
  چكيده 

مديريت سود وساختار سرمايه يكي از موضوعات مهم راهبردي و رو به رشد براي 
ود بعضي اوقات براي مديران،داد و ستد مديريت س. همه شركتها در سراسر جهان مي باشد

هدف . مشخصي ايجاد مي كند به گونه اي كه سود در پايان سال مطلوب به نظر برسد
پژوهش حاضر،بررسي رابطه بين مديريت سود و ساختار سرمايه در شركتهاي پذيرفته شده 

ط به براي مطالعه اين تحقيق ،اطلاعات مربو.در بورس اوراق بهادار تهران مي باشد
 1386تا  1382شركت از شركتهاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار طي سالهاي 60

براي تجزيه وتحليل داده ها، از روش رگرسيون چند متغيره .مورد بررسي قرار گرفت
در اين پژوهش، ساختار سرمايه بعنوان متغير وابسته و اقلام تعهدي اختياري ، .استفاده شد

ROA)موع دارائيهانسبت بازده به مج ( وROE) نسبت بازده به مجموع حقوق حقوق
نتايج حاكي از آنست كه . بعنوان متغير مستقل در نظر گرفته شده است) صاحبان سهام

و . داراي رابطه معني دار منفي با ساختار سرمايه دارند  ROEاقلام تعهدي اختياري و 
ROA ي پذيرفته شده دربورس اوراق رابطه مثبت معني داري با ساختار سرمايه در شركتها

  .بهادار تهران دارد
  

  .مديريت سود ، ساختار سرمايه ،اقلام تعهدي اختياري :كليدي هاي هواژ

                                                 
 دانشگاه آزاد اسلامي واحد لارستان - كارشناس ارشد حسابداري -1
 قاتاستاد ياردانشگاه آزاد اسلامي واحد علوم و تحقي -2

 19/12/89: تاريخ پذيرش    20/8/89: تاريخ دريافت
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  مقدمه
پديده مديريت سود در طول نيم قـرن اخير،موضـوع مـورد علاقـه اي بـراي محققـين       

ه بـه منظـور   اين پديده به رفتار آگاهانه اي اطلاق مي شود ك حسابداري و مالي بوده است،
  .كاهش نوسانهاي دوره اي سود،شكل مي گيرد

به ويژه سرمايه گذاران،يكي از مهمترين جنبـه   ،از نظر استفاده كنندگان صورتهاي مالي
زيرا از نظر هيئت مديره  ،تعيين سود خالص است هاي گزارشگري مالي شركتهاي سهامي،

ي مـديريت موسسـه   ياسنجش كـار  برايو صاحبان سهام؛ سود خالص هر موسسه معياري 
از طرفي ارزش بازار هر سهم و مبلغ سود هر سهم به مقدار سود خالص و رونـد  . باشد مي

افـزايش سـاليانه سـود    . هاي متمـادي بسـتگي دارد   هاي سهامي در سال سود آوري شركت
هاي سهامي موجب اطمينان سهامداران و جلب سرمايه گذاران جديد بـراي خريـد    شركت

بيشـتر ترغيـب    ها وساير موسسـات اعتبـاري بـراي اعطـاي وام،     نكسهام شركت شده و با
  .خواهند شد

مديران،قضـاوت را در گزارشـگري مـالي و     "مديريت سود زمـاني رخ مـي دهـد كـه     
سازماندهي و رويدادها دخيل مي كنند تا از اين طريق با تحريف گزارشـات مـالي،بينش و   

ادي شركت و نتيجه گيريهـاي مبتنـي   استنباط سهامداران را نسبت به عملكرد اصلي و اقتص
  }5{)1999هيلي و والن،(".بر ارقام حسابداري گزارش شده،تحت تاثير قرار دهند

اقدام به مديريت سود، بطور بالقوه شفافيت عملكرد يا وضعيت مالي شـركت را تحـت   
تاثير قرار مي دهد،به حدي كه تصميمات مرتبط با تخصيص منابع در نبود مـديريت سـود   

  .ت خواهد بودمتفاو
  
  نظري و پيشينه تحقيقمباني 

  كشف و محدود كردن مديريت سود -1
هاي ناشي از دريافت كالا و خدماتي كه وجـه آن   هاي مديريت سود با بدهي اكثر روش

آگـاه بـودن نسـبت بـه سـطح تعهـدات در       .هنوز پرداخت نشده اسـت، سـر و كـار دارنـد    
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چنانچـه ايـن    به ويژه ،كت مورد رسيدگي و در خود آن شركتهاي هم صنعت شر شركت
هـاي جـاري اثـر     از قبيل مـواردي كـه بـر اندوختـه     دات ماهيت اختياري داشته باشند،تعه
در مورد تعهـدات اختيـاري   . گذارند،يك ابزار تحليلي براي حسابرسان به شمار مي رود مي

بـه نظـر    "عادي"سطوحي وجود دارد كه به طور متوسط در يك صنعت و در يك شركت 
بالاخص تعهداتي كه سـود و دارائـي هـا را     ي،تعهدات اختيار "غير عادي"سطح .مي رسد

دهنده مديريت سود از سوي شركت باشد و حسـابرس   افزايش مي دهند،ممكن است نشان
براي كشف آن قضاوت تخصصي يا حرفه اي اعمال كند و وجود آن كاملا غير قابل قبـول  

  .ل شودهمچنين بايد بر شناسائي مناسب بدهي ها نيز توجه زيادي اعما. است
اخت و آگاهي حسابرس از تعهدات و بـالاخص تغييـرات غيـر موجـه در تعهـدات      شن

ده سـرنخ عـالي بـراي كشـف     . اختياري در شناسائي و كشف مـديريت سـود مفيـد اسـت    
  :مديريت سود به شرح زير است 

 وجود مديريت متقلب •

 محيط كنترلي ناكافي و نامناسب •

 و مديران مالي ارشدتغييرات در حسابرسان،مشاوران قانوني برون سازماني  •

 تغيير در اصول و برآوردهاي حسابداري •

 كسري زياد در گردش وجوه نقد عملياتي مرتبط با سود خالص •

 ناهمخواني اساسي بين رشد مطالبات و فروش •

 ناهمخواني اساسي بين رشد موجودي و فروش •

 افزايش يا كاهش زياد در سود ناويژه •

 راي فروشنده وجود داردثبت درآمد در حاليكه هنوز احتمال ريسك ب •

 وجود تعهدات و بدهي هاي احتمالي •

  
  
  



  نيا اله طالب قدرتدكتر محمدرضا روانشاد و 

  شتمهشماره  /  ت مالي مجله مطالعا  106  

  پيشينه تحقيق -2
مديريت سود را در شركت هـاي ژاپنـي مـورد بررسـي     ) 1998(} 1{داروق و ديگران

 آن ها علاوه بر فرضيه هاي بدهي،هزينـه هـاي سياسـي،و طـرح هـاي پـاداش،      . قراردادند
امـا  . ستكاري سود ارتبـاط وجـود دارد  هاي ساختار مالكيت و تامين مالي داخلي با د فرضيه

  .فرضيه بدهي در شركت هاي ژاپني مورد تاييد قرار نگرفت
تحقيقي در زمينه تاثير افزايش عمده اهرم مالي بر مـديريت سـود   ) 2005(} 7{آدابشن
نتـايج حاصـل از    .هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار نيويـورك انجـام داد   در شركت

باعث كاهش رفتارهاي فرصت طلبانه ) اهرم(ها ه افزايش عمده بدهيدهد ك تحقيق نشان مي
 .شود هاي نقدي آزاد بالا مي ها با جريان و همچنين موجب كاهش مديريت سود در شركت

پرداخت اصـل و بهـره    برايوجود بدهي باعث مي شود كه مديران  طبق نتايج اين تحقيق،
 هـاي  گـذاري لذا نتوانند سـرمايه   .ندهاي نقد آزاد كمتري در دست داشته باش جريان ،بدهي

  .غير بهينه انجام دهند
تاثير كيفيت حسابرسي بر روي هزينه "تحقيقي تحت عنوان ) 2008(} 4{وانگ و لوبو

 FOFو  SOEبر روي دو گونه از شركتهاي چيني از جملـه   "سرمايه سهام و مديريت سود
  :فرضيه اين تحقيق به شرح زير مي باشد .انجام دادند

پـايين تـر    SOEكيفيت حسابرسي بر روي هزينه سرمايه سهام براي شركت  تاثير )1
  .مي باشد  FOFاز شركت 

پـايين تـر از    SOEتاثير كيفيت حسابرسي بر روي مديريت سـود بـراي شـركت     )2
 .مي باشد FOFشركت 

اسـتفاده   2004الـي   2001مشـاهده طـي سـال هـاي      3310براي آزمايش فرضيه ها از 
ه دست آمده آنها دريافتند كه با بكارگيري حسابرسان با كيفيت بـالا،  براساس نتايج ب.كردند

درصدي در هزينه سرمايه سهام نشان مي دهـد، حـال  آنكـه تغييراتـي كـه در       6/4كاهش 
  .نشان داده مي شود قابل اغماض است SOEهزينه سرمايه سهام  در 
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 ـ FOFو  SOEهمچنين آنها متوجه شدند زماني كه  ا كيفيـت بـالا   هر دو از حسابرس ب
  .بيشتر است SOEنسبت به  FOFاستفاده مي كنند، كاهش مديريت سود در 

تحقيقـي در خصـوص مـديريت سـود در شـركتهاي      ) 2009(} 8{صفدر حسين تهيـر 
شــركت از  125وي . انجــام داد ) KSE(پذيرفتــه شــده در بــورس اوراق بهــادار پاكســتان 

قق براي تجزيه و تحليل داده هـا، از  مح.را براي پژوهش خود انتخاب كرد  KSEشركتهاي 
ها  براي بررسي اندازه شركت از لگاريتم طبيعي دارائي رگرسيون چند متغيره استفاده نمود و

ست كه اقلام تعهدي اختياري اثـر نـاچيزي   ا آن نتايج به دست آمده حاكي از. استفاده نمود
داري بـا  حاليكـه انـدازه شـركت رابطـه مثبـت و معنـي        هـاي اهرمـي دارد در   روي نسبت

  .هاي اهرمي دارد نسبت
  

  فرضيه هاي تحقيق
هدف از انجام اين تحقيق رابطه بين مديريت سود و ساختار سـرمايه در بـورس اوراق   

  :فرضيه هاي تحقيق به شرح زير مي باشد. بهادار تهران مي باشد 
 و مثبـت  دار بين اقلام تعهدي اختياري و ساختار سرمايه شركت رابطـه معنـي   :فرضيه اول

  .اردوجود د
  .وجود دارد و مثبت دارو ساختار سرمايه شركت رابطه معني ROAبين  :فرضيه دوم
  .وجود دارد و مثبت دارو ساختار سرمايه شركت رابطه معنيROEبين  :فرضيه سوم

  
  روش هاي  جمع آوري اطلاعات

اين تحقيق مبتني بر ارقام و اطلاعات واقعي بازار سـهام و صـورتهاي مـالي شـركتهاي     
در اين تحقيق اطلاعات مالي از صـورت هـاي مـالي و    .ر تهران مي باشدبورس اوراق بهادا

يادداشت هاي همراه مربوط به شركت هاي مورد مطالعـه و بـا كمـك لـوح هـاي فشـرده       
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سازمان بورس اوراق بهادار تهران به دست آمده است و در نهايت به كمك نـرم افزارهـاي   
  .رد، تجزيه و تحليل داده ها صورت مي گيتحليل آماري

  
  روش تحقيق

از نوع همبستگي بوده و با توجه به اطلاعات به دست آمده  ، توصيفياين تحقيقروش 
در اين تحقيـق از  . به صورت تحليل تجمعي داده ها انجام گرفته است, از نظر نوع و تعداد

براي آزمون فرضـيه هـاي تحقيـق نيـز از     . اطلاعات تاريخي شركت ها استفاده شده است 
به منظور . ده استيدرصد استفاده گرد 95در سطح اطمينان  OLSروش رگرسيون و روش 

جمع آوري اطلاعات مورد نياز از فايل فشرده كه توسط سازمان بورس اوراق بهادار تهران 
نيز بـراي تحليـل داده هـا بـه كمـك       15نسخه  spssمنتشر شده است و همچنين نرم افزار 

  .آزمون هاي آماري مورد استفاده قرار گرفت
  

  تحقيقابزار 
، 1386الي  1382شركت عضو نمونه آماري تحقيق طي سالهاي  60داده هاي مربوط به 

پـس از  . منتقـل شـد   Excelاز بانك هاي اطلاعاتي موجود استخراج و به صـفحه گسـترده   
، اين اطلاعـات بـه همـراه محاسـبات متغييـر      انجام محاسبات لازم براي متغييرهاي مستقل

سپس با استفاده . ي مورد نياز در فايل هاي مناسب ذخيره شدوابسته براي آزمون هاي آمار
  .،تجزيه وتحليل داده ها صورت گرفت15نسخه   SPSSاز نرم افزار 

  
  جامعه آماري و نمونه آماري

جامعه آماري پژوهش ، كليه شركتهاي پذيرفته شده در بورس  اوراق بهادار تهران مـي  
وجود برخي ناهماهنگي هـا ميـان اعضـاء     به علت گستردگي حجم جامعه آماري و. باشد 

شـرايط يـاد شـده    . جامعه ، شرايط زير براي انتخاب نمونه آماري قـرار داده  شـده اسـت    
  :عبارتند از 
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  .سال مالي شركت منتهي به پايان اسفنده ماه هر سال باشد )1
 .، تغيير سال مالي نداده باشد1386تا  82شركت  طي سالهاي  )2

، به ويژه يادداشت همـراه صـورتهاي مـالي بـه منظـور      اطلاعات مالي مورد نياز  )3
استخراج داده هاي مورد نياز از جمله حساب اقلام تعهدي اختياري در دسـترس  

 .باشد

شركت بـه طـور تصـادفي  بـه عنـوان       60با توجه به شرايط ياد شده ، منجر به انتخاب
ي مالي بـه همـراه   نمونه آماري شد كه داده هاي مربوط به مديريت سود آنها از صورت ها

  .يادداشت هاي همراه جمع آوري گرديد
  

  روش محاسبه متغيرهاي تحقيق
  :متغيرهاي مستقل پژوهش عبارتند از 

  ):Discretionary Accruals(اقلام تعهدي اختياري 
اين تحقيق اقلام تعهدي اختياري به شيوه دچو و همكاران كه به مدل تعـديل شـده    در

در اين شيوه ابتدا كل اقلام تعهدي به شـكل زيـر   . ه مي گرددجونز مشهور مي باشد محاسب
  :محاسبه مي شود 

TA= NI – CFO                                            ( 1)                            
  :كه معرف 

TA(Total Accruals)  :كل اقلام تعهدي  
NI(Net Income) :سود خالص  

CFO(Operating Cash Flows)  :وجوه جريان نقد حاصل از عمليات  
سپس مدل زير در مورد كل اقلام تعهدي در مقابل تغيير در فروش و نيز بهاي تمـام شـده   

  :دارائيهاي ثابت دوره ، برازش مي شود
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  :كه در اين رابطه 
itTA : سال كل اقلام تعهدي درt  براي شركتi 

itREV∆ : مبلغ درآمدهاي سالt  منهاي مبلغ درآمدهاي سال قبل براي شركتi 

itPPE : ميزان اموال،ماشين آلات و تجهيزات در سالt  براي شركتi 

1−itA : كل دارائي در پايان سال قبل براي شركتi 

  ضرايب مدل جونز 3aو2aو 1aضرايب 
itΣ: خطاي مدل درسالt  براي شركتi 

  :نيز از رابطه زير به دست مي ايد) NDA(اقلام تعهدي غير اختياري  

 )3(           )()()1(
1

3
1

2
1

1
−−−

+
∆−∆

+=
it

it

it

itit

it
it A

PPE
a

A
RECREV

a
A

aNDA  

  
 منهاي حساب هاي دريافتني سال  tحساب هاي دريافتني سال  ∆RECكه در اين مدل 

t-1    براي شركتi  1بوده وa،2a،3a نيز از طريق روش تخمين حداقل مربعات در مدل
  .به دست مي آيند) 2(

  :نيز از به شرح زير محاسبه مي شود) DA(اقلام تعهدي اختياري 
                                                       )4                       (

ititit NDATADA −=  
  
  : ROA  :حاصل تقسيم سود عملياتي بر متوسط دارائيهاي شركت  

ROA=Return / Total Assets                                                           
 

ROE  :حاصل تقسيم سود خالص قبل از ماليات برمتوسط حقوق صاحبان سهام شركت  
          ROE = Return / Total shareholder's Equity                                       
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  :متغيير وابسته پژوهش عبارت است از 
بعنوان متغيـر وابسـته در نظـر گرفتـه     ) سرمايهساختار (در اين پژوهش نسبتهاي اهرمي

  :شده است كه از تقسيم مجموع بدهي به مجموع حقوق صاحبان سهام به دست مي آيد 
Capital structure= Total Debt/Total Share’s equity                      

  
  يافته هاي پژوهش

 ،1386تا  1382هاي  لشركت عضو نمونه آماري تحقيق طي سا 60داده هاي مربوط به 
پس از انجام . منتقل شد Excelبه صفحه گسترده  هاي اطلاعاتي موجود استخراج و از بانك

، اطلاعات لازم براي آزمون آمـاري مـورد   محاسبات لازم براي متغييرهاي مستقل و وابسته
آمارهاي توصـيفي داده هـاي مـورد    ) 1(نگاره شماره . نياز در فايل هاي مناسب ذخيره شد

  .لعه را نشان مي دهدمطا
  

  آمارهاي توصيفي داده هاي تحقيق):  1(نگاره شماره 

 ساختار سرمايه 
اقلام تعهدي
 ROA ROE  اختياري

 2.96 86/ 90.85- 31/ ميانگين

 2.58 67/ 375.47 096/ انحراف معيار

 1.00 62/ 3.83- 181/ چولگي

 3.94- 1.00- 2364.00- 13/ حداقل

 10.81 2.89 941.75 53/ حداكثر

  
در ايـن  . براي آزمون فرضيات به بسط معادله رگرسيون به شيوه ورودي مـي پـردازيم   

معادله ساختار سرمايه بعنوان متغير وابسته و اقلام تعهدي اختيـاري  ، بـازده روي مجمـوع    
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بعنوان متغير مستقل در ) ROE(و بازده روي مجموع حقوق صاحبان سهام ) ROA(دارائيها
  :مدل اصلي مورد استفاده به شرح معادله زير مي باشد. نظر مي گيريم

  
itititit ROEROADAauctureCapitalstr

3210 βββ +++=  
  

  :كه در آن 
0a  : ض از مبداعر(جزء ثابت معادله رگرسيون(  

Kβββ .....,21   ضرايب همبستگي رگرسيون: +
i  :مشخص كننده شركت مورد بررسي  
t  :دوره موردنظر  

DA  :اقلام تعهدي اختياري  
ROA  :نسبت بازده دارائيها  
ROE  :نسبت بازده حقوق صاحبان سهام  

ت بـه  ضرايب بتا در معادله رگرسيون ،نشان دهنـده حساسـيت سـاختار سـرمايه ،نسـب     
تغييرات هريك از متغيرهاي مستقل مورد مطالعه هستند، كه انتظار داريم همه آنها مخـالف  
صفر و معني دار باشند، ولي در مورد مثبت يا منفي بودن آنها،هيچگونـه  پـيش فرضـي در    

لذا به ازاي هريـك از  . بعبارت ديگر آزمون بصورت دو دامنه اجرا مي شود.نظر نمي گيريم
  :مولبندي آزمون فرض را بصورت زير در نظر مي گيريم فزضيه ها، فر

:0ضريت بتاي جامعه صفر است                                          10 =βH    
:0ضريب بتاي جامعه مخالف صفر است                          11 ≠βH  

بيـانگر رابطـه معنـي دار     ،بدين معني كه پـذيرش آن  بيان شده است،1Hادعا در فرض
از سوي ديگر در صـورتي كـه نتـوان فـرض     . متغير مستقل مربوطه و ساختار سرمايه است

صفر را رد كرد نمي توان ادعا نمود كه متغير مربوطه، با ساختار سرمايه رابطـه معنـي داري   
  .داشته باشد
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  :مون معادله رگرسيون نيز بصورت زير مي باشند فرضيات آز
  

:......0تمامي ضرايب بتا به طور همزمان صفر هستند       210 ==== KH βββ 

:i=1,2,…,m  0دست كم يكي از ضرايب غير صفر است                         11 ≠βH 

بيان شده اسـت و در صـورت پـذيرش    1Hهمانگونه كه ملاحظه مي شود ،ادعا در فرض 
آن،چنين استنتاج مي شود كه دست كم يكي از متغيرهاي مسـتقل مـورد بررسـي در مـدل،     

در صورتي كه نتوان فرض صـفر را رد كـرد   . داراي رابطه معني داري با متغير وابسته است
ه معني داري بـا  ،هيچيك از متغيرهاي مستقل مورد مطالعه ،در سطح خطاي مورد نظر، رابط

  .ساختار سرمايه نداشته اند
  

  :در رگرسيون به روش ورودي شامل موارد زير است  SPSSنتايج بدست آمده از 
  .كليه متغيرها ، در مدل مورد استفاده قرار گرفته اند )1
اول . در هنگام استفاده از روش رگرسيون توجه به چنـد نكتـه ضـروري اسـت      )2

ماني قابل اتكا است كه مدل رگرسيون بـرازش  اينكه نتايج حاصل از رگرسيون ز
  Fو آمـاره  ) 2(در نگاره شماره   ANOVAنگاره . شده ، در كل معني دار باشد 

  . است% 95در اين نگاره حاكي از معني دار بودن اين مدل در سطح اطمينان 
  

  ANOVA(b) )2(نگاره شماره 

  

  مدل
مجموع 
 مربعات

درجه 
آزادي 

df 

ميانگين 
  مربعات

 Fه آمار
Sig. ميزان

 معني داري

  
  /a(000( 008/12 /068 3 /205 رگرسيون
   /006 48 /273 باقي مانده
    51 /479 مجموع
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a        مقدار ثابت(متغيرهاي مستقل(ROE,ROA,DA   
b         ساختار سرمايه: متغير وابسته  

زمـون ايـن   بـراي آ . مطلب مهم بعدي ،استقلال اجزاي خطا در مدل برازش شده اسـت 
 2اگر اين آماره حول و حوش عـدد  . واتسون استفاده مي شود -مطلب نيز از آماره دوربين

باشد،مي توان بر اين مطلب صحه گذاشت كه اجزاي خطا در ايـن مـدل همبسـتگي معنـي     
) 3(همـان گونـه در نگـاره شـماره     . داري با يكديگر نداشته و رفتاري مستقل از هم دارند

اسـت،بنابراين   2است كه بسيار نزديك به عدد  174/2آماره به ميزان  ملاحظه مي شود اين
  .استقلال اجزاي خطا در مدل برازش شده رگرسيون در اين تحقيق تاييد مي شود

  
 نتايج تحليل رگرسيون ):3(نگاره شماره 

 
  a مقدار ثابت:(متغيرهاي مستقل( ,ROE, DA, ROA        
  b ساختار سرمايه: متغير وابسته  

ي يسـزا مطلب بعدي كه توجه بـه آن در هنگـام اسـتفاده از روش رگرسـيون اهميـت ب     
ور ازآزمـون  بـدين منظ ـ . دارد،نرمال بودن توزيع اجزاء خطـا در مـدل بـرازش شـده اسـت     

در . نتايج اين آزمون را نشان مي دهد) 4(نگاره شماره . اسميرنف استفاده شد -كلموگروف
همـان طـور كـه    . فرضيه اين گونه تعريف مي شود كه داده هـا نرمـال هسـتند    ،اين آزمون

در اين نگاره بيانگر، نرمـال بـودن توزيـع اجـزا خطـا در مـدل          Zملاحظه مي شود آماره 
  .ازش شده استرگرسيون بر

  
  

Model 
ضريب 
  همبستگي

ضريب 
 Rتعيين 

ضريب تعيين 
 تعديل شده

خطاي 
استاندارد 
 تخمين

 -دوربين 
  تسونوا

1 /655(a) 429/  393/ 075/ 174/2 
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  اسميرنف -نتايج حاصل از آزمون كلموگروف) : 4(نگاره شماره 
 Standardized  اسميرنف - آزمون كلموگروف 

Residual 
Normal Parameters(a,b) 0/00  ميانگين 

 97/ انحراف معيار 

Most Extreme Differences 062/ مطلق 

 062/ مثبت 

 045/- منفي 
Kolmogorov-Smirnov Z ./445 
Asymp. Sig. (2-tailed) /989 

  
شكل ظاهري ،ميانگين . نيز حاوي منحني توزيع اين اجزا خطا است) 1(نمودار شماره 

  .و انحراف معيار در اين توزيع ، صحه اي بر نرمال بودن آن مي گذارد
  

Regression Standardized Residual
3210-1-2

نی
اوا
ѧѧѧѧر
ѧѧѧف

10

8

6

4

2

0

Mean =-1.77E-16
 Std. Dev. =0.97

N =52

  
  منحني توزيع نرمال اجزاء خطاي مدل رگرسيون:  1نمودار
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ملاحظـه مـي شـود ضـريب تعيـين تعـديل شـده        ) 3( همانطور كـه در نگـاره شـماره   

)2
R(393 / 39اين امر حاكي از آنست كه مدل مـورد اسـتفاده حـدود    .بدست آمده است 

در واقع باقيمانده تغييـرات در متغيـر   .درصد از تغييرات در متغير وابسته را توضيح مي دهد
غيرها و عواملي نشات مي گيرد كه در اين مـدل  ، به اجزاي خطا مربوط است و از متوابسته

  .در نظر گرفته نشده اند
  

  :مي باشد )6(نتايج آزمون معادله رگرسيون به شرح نگاره شماره 
  

  نتايج حاصل از تحليل رگرسيون) : 6(نگاره شماره 

     Model

Unstandardized 
Coefficients 

Standardize
d 

Coefficients t Sig.  
B Std.er

ror Beta  
(Constant) /246 021/  11/548 000/  

DA -5.52E-
005 ./000 224/ -  -2/017 /049 

ROA /181 /035 021/1 5/168 /000 

ROE -/040 /008 942/ - -4/750 /000 

 
 
  :مدل نهايي بر اساس ضرايب بدست آمده به شرح زير مي باشد )4
  

itititit ROEROADAEuctureCapitalstr 040/181/)00552/5(246/ −+−−+=  
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  :نتيجه گيري
شركت هايي كه دستخوش يك افزايش عمـده در سـاختار سـرمايه خـود مـي       مديران

شوند،از يك سو براي رعايت كردن شروط قراردادهاي بدهي،نشان دادن وضعيت مطلـوب  
عملكرد شركت ، مقاصد مالياتي ،كاهش ريسك سرمايه گـذاري در شـركت و بـه تبـع آن     

از سوي ديگر افـزايش  . مي نمايندكاهش نرخ بهره اعتبارات دريافتي،اقدام به مديريت سود 
از جمله حسابرسي سالانه ،انتشار اطلاعات (ساختار سرمايه با كنترل شديد اعتبار دهندگان 

لذا مديران كمتر قادر بـه مـديريت سـود هسـتند و از آنجـا كـه       .مواجه خواهد بود...)كامل،
ركت ها مي ضريب بتا منفي است افزايش ساختار سرمايه باعث كاهش مديريت سود در ش

شود كه منطبق با نتايج مطالعه آدابشن استدر اين پژوهش به بررسـي رابطـه بـين مـديريت     
در ايـن  .سود و ساختار سرمايه در شركتهاي عضو بورس اوراق بهادار تهران پرداختـه شـد  

بعنوان متغير مستقل و ساختار سرمايه بعنـوان   ROEو ROAبررسي اقلام تعهدي اختياري ،
  ROEيافته ها نشان مي دهد كه  اقلام تعهـدي اختيـاري و   . در نظر گرفته شدمتغير وابسته 

و ساختار سـرمايه رابطـه     ROAبا ساختار سرمايه داراي رابطه معني دار منفي هستند و بين
  .مثبت معني داري در شركتهاي عضور بورس اوراق بهادار تهران وجود دارد 

  
  پيشنهادات براي تحقيقات آتي

ه بين مديريت سود ومكانيزم كنترل داخلي مي تواند موضـوع مناسـب و   بررسي رابط )1
 .جالبي براي تحقيقات آتي باشد

در تحقيقات آتي مي توان به بررسي روش هاي خاص مديريت سـود در رابطـه بـا      )2
  .ويژگي خاص شركت از جمله ساختار مالكيت پرداخت 

نتخاب شيوه حسـابداري  مطالعه رفتاري تاثيرات كنترل نظارت روي مديريت سود و ا )3
 .مي تواند براي تحقيقات آتي مفيد باشد

پيشنهاد مي شود  تاثير اعمال مديريت سود بر برخي ويژگي هاي شركت از جمله  )4
 .هزينه سرمايه مورد پژوهش قرار گيرد
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