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  حسابداري مديريتمجله 
 1390تابستان /  منهشماره  /  سال چهارم

  
  
  

  K-Sآزمون مدل : وجه نقد حاصل از عمليات و مديريت سود
  

  ١حميد رضا بزاززاده 
  2منصور دهقان

      

   چكيده
منظور بررسي وجود مديريت سود در شركتهاي عضو بورس اوراق بهادار تهران از رابطه بـين  ه در اين تحقيق ب

ه اقلام تعهدي اختياري و تغييرات مانـده اقـلام   وجه نقد عملياتي بعنوان معيار سنجش عملكرد و اقلام تعهدي، ماند
در ايـن تحقيـق بـراي آزمـون فرضـيه از      . استفاده شده است) K-Sسنجيده شده با استفاده از مدل (تعهدي اختياري 

 1385شركت توليدي و براي سال هاي  197سال كه مربوط به  –صورت شركت ه عضو ب 591نمونه آماري حاوي 
گروه با وجه  3گروه شامل  13اعضاي نمونه بر اساس وجه نقد عملياتي خود به . اده گرديدمي باشد استف 1387الي 

نتايج حاصل از آزمون همبستگي نشان .  گروه با وجه نقد عملياتي مثبت تقسيم بندي شدند 10نقد عملياتي منفي و 
نشان مي دهد كه در مجمـوع   همچنين آزمون مدل رگرسيون. داد در اكثر پورتفوي ها، مديريت سود انجام مي شود

اما ميزان مديريت سود در پورتفوي هاي . شركتهايي با عملكرد خوب مايل به دستكاري سود براي كاهش آن هستند
از سوي ديگر نتايج نشان مي دهند كه شركتهايي بـا  . با وجه نقد عملياتي مثبت در مجموع در سطح پاييني قرار دارد
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  مقدمه -1
عنوان نتيجه نهايي فرآيند حسابداري كه ه سود ب

مورد توجه استفاده كنندگان اطلاعات حسابداري 
سابداري كه مديريت است، تحت تأثير رويه هاي ح

مطالعات نشان . محاسبه مي شود انتخاب كرده است،
هند كه مديران از طريق انتخاب سياستهاي خاص د مي

حسابداري، تغيير در برآوردهاي حسابداري و 
مديريت اقلام تعهدي، سودهاي گزارش شده را 

امكان ). 2004 ،2و برتون 1استولوي(تعديل مي كنند 
داري به مديريت فرصت انتخاب رويه هاي حساب

دهد، تا در مورد زمان شناخت و اندازه گيري  مي
مديريت انگيزه . ها و درآمدها تصميم گيري كند هزينه

كارانه  محافظه هاي غير دارد با به كارگيري رويه
اين . حسابداري، رشد سود شركت را پايداري بخشد

اعمال نظر مديريت، كيفيت سود حسابداري را كاهش 
هاي عضو  وجود مديريت سود در شركت. دهد مي

باعث فاصله گرفتن سود اظهار شده از سود واقعي 
مي گردد و اين كاهنده كيفيت سود گزارش شده 

گيري  باشد، با توجه به اهميت اين رقم در تصميم مي
سرمايه گذاران، انجام تحقيقات براي تعيين وجود 

هاي آن و نيز  مديريت سود و شناسايي انگيزه
دهنده آن مي تواند مفيد و  هاي نشان يي شاخصهشناسا

  . با اهميت باشد
در اين تحقيق، تفاوت هاي سيستماتيك در اجراي 

هاي توليدي عضو بورس  مديريت سود در شركت
هاي عملياتي آنها  اوراق بهادار تهران بسته به فعاليت

مديريت وجه نقد ناشي . مورد آزمون قرار مي گيرند
ي است مگر اينكه دريافت و از عمليات كار مشكل

پرداخت وجوه نقد مربوط به درآمد ها و هزينه عمداً 
روي در  از اين. به تاخير افتاده يا زودتر وصول شوند

اين تحقيق فرض شده است كه ميزان مديريت سود 
در اين . در ارتباط با عملكرد عملياتي شركت است

مورد  K-Sتحقيق مديريت سود با استفاده از مدل 

نتايج اين تحقيق نشان مي . جش قرار گرفته استسن
دهد كه مديريت سود در شركتهاي عضو بورس 
اوراق بهادار ايران بسته به وضعيت عملياتي شركتها 

  .متفاوت است
  

  مباني نظري -2
  مديريت سود

اي  مديريت سود را مداخله) 92، ص1989( 3شيپر
گزارشگري مالي خارجي به قصد  فرآيندهدفمند در 

  .دست آوردن منافع شخصي بيان مي دارده ب
مديريت سود را ) 1999(و همكاران  4دي جورج

عنوان نوعي دستكاري مصنوعي سود توسط ه ب
مديريت، براي حصول به سطح مورد انتظار سود براي 

بيني  از جمله پيش(بعضي تصميمات خاص 
تحليلگران و يا برآورد روند سودهاي قبلي براي پيش 

به نظر ايشان، در . تعريف مي كنند) يبيني سودهاي آت
واقع انگيزه اصلي مديريت سود، مديريت تصور 

  .سرمايه گذاران در مورد واحد تجاري است
معتقدند، ) 368، ص1999( 6و واهلن 5هيلي

دهد كه مديران در  مديريت سود وقتي رخ مي
 داعمال نظر مي كنن مبادلات، انجامگزارشگري مالي و 

برخي  ،هاي مالي يف گزارشتحر تغيير وتا با 
گمراه  اقتصادي شركتدر مورد عملكرد داران را  سهام

ند يا بر پيامدهاي قراردادي كه بر ارقام حسابداري نك
  .دنگزارش شده بستگي دارند، تأثير گذار

  
  )اقلام تعهدي(سنجش مديريت سود 

رويكرد نگاه ) 1995( 8و سيوراماكريشنان 7كنگ
به مدلهاي قبلي براي متفاوتي را نسبت  9به جلو

آنها پيش . شناسايي اقلام تعهدي اختياري ارائه كردند
جاي ه بيني سطح دارايي و بدهي هاي جاري، ب

اي از  ها و برآورد مجموعه تغييرات در آن حساب
جاي برآورد ه ها، ب پارامترهاي مدل براي تمام شركت
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برآورد هر . پارامترهاي خاص شركت را انجام دادند
. واسطه داده هاي مورد نياز مشكل استه شركت ب

مدل آنها مشكل متغيرهاي حذف شده را با افزودن 
بهاي تمام شده كالاي (متغيرهاي اضافي حل نمود 

، و مشكلات )فروش رفته و ساير هزينه هاي عملياتي
همزماني و اشتباه در متغير را با استفاده از متغيرهاي 

و روش برآورد عمومي )  i3δو i2δوi1δ(ابزاري 
آنها ). 2002،  12و ميلر 11يون(حل نمود  10 گشتاوري

  .ابتدا ضرايب مدل رگرسيون ذيل را بدست آوردند
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پس از تخمين ضرايب فوق، از طريق مدلهاي سري 
زماني و يا مقطعي با استفاده از رابطه ذيل به تخمين 

براي دوره ) NDACC(ياري اقلام تعهدي غيراخت
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 NDACC - AB = DACC ititit 
 DACCit : براي شركت اقلام تعهدي اختياريi  در

  tسال 
 TACCit : براي شركت اقلام تعهدي كلi  در سال
t  
 NDACCit : براي اقلام تعهدي غير اختياري

 tدر سال  iشركت 

بعبارت ديگر، اقلام باقيمانده معادله رگرسيوني فوق 
  . شاندهنده اقلام تعهدي اختياري استن

  
  پيشينه تحقيق 

يكي از راه هاي مطمئن ) 1993( 14و ويليام 13اليز
شناسايي و پي بردن به وجود مديريت سود را مقايسه 

شده شركت با گردش وجه نقد  شسود عملياتي گزار
آنها عنوان مي كنند كه اگر سود عملياتي . آن مي دانند

نقد منفي باشد، شركت  خوب باشد ولي گردش وجه
  . در حال مديريت سود است

بيان مي كند كه، نقش اقلام ) 1994( 15دچو
تعهدي براي كاهش مشكلات زمانبندي و تطبيق در 

به ويژه، . هاي شركت دارد وجه نقد بستگي به موقعيت
يعني، (هاي داراي حالت يكنواخت  براي شركت

 هاي نيازمند به وجه نقد براي سرمايه در شركت
گردش، سرمايه گذاري ها، و تامين مالي كه نسبتاً با 

، وجه نقد مشكلات زمانبندي و تطابق )ثبات است
كمتري دارد و نسبتاً براي سنجش عملكرد شركت 

در  كه ييها در مقابل، براي شركت. سودمند است
محيط نامطمئن با تغييرات زياد در سرمايه در گردش 
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، هستند ين ماليهاي سرمايه گذاري و تام و فعاليت
بندي و تطبيق  جريان وجه نقد مشكلات زمان

بنابراين، در چنين موقعيت هايي، . تري دارد سخت
سود سنجش بهتري از عملكرد شركت را نسبت به 

  .جريان وجه نقد فراهم مي كند
عنوان مي كند كه تحقيق ) 2000( 16مك نيكولز
براي آزمون ) 1995(ماكريشنان  كنگ و سيوارا

سود و نشان دادن اينكه مدل آنها قدرت مديريت 
بيشتري براي شناسايي مديريت سود شبيه سازي 

دارد، مدلي متشكل از اقلام تعهدي مبتني بر  17شده
هاي سرمايه در گردش ايجاد كردند تا  سطوح حساب

و  18اين نتيجه توسط بررسيهاي توماس. تغييرات
آنها قابليت پيش بيني شش . تاييد شد) 1999( 19ژنگ

وش برگرفته از جمع اقلام تعهدي را مقايسه نمودند ر
و دريافتند كه تنها مدل كنگ و سيواراما كريشنان 

 . بطور متوسط خوب عمل نمود) 1995(

را با استفاده از  K-Sروش ) 2002(يون و ميلر 
آنها بيان مي دارند . اجرا نمودند OLSرگرسيون خطي 

كه اين روش نسبت به روش برآورد عمومي 
آنها در مدل خود . اوري نتايج بهتري ارائه مي كندگشت

از متغيرهاي ابزاري بعنوان وزن هايي براي هر يك از 
  .متغيرهاي مدل رگرسيون استفاده نمودند

توانايي مدل تعديل شده جونز ) 1997( 20بنيش
توسط دچو و همكاران را براي شناسايي مديريت 
سود توسط شركتهايي كه توسط نشريات مالي يا 

ه ب 21بخش اجرائيات كميسيون بورس اوراق بهادار
عنوان ناقضان اصول پذيرفته شده حسابداري شناخته 

او دريافت كه مدل . شده اند، مورد آزمون قرار داد
تعديل شده جونز در كشف ناقضان اصول پذيرفته 
شده حسابداري خوب عمل نمي كند و مدلي كه 

ي را نسبتهاي صورتهاي مالي و ساير عوامل توضيح
شامل گردد، خطاي طبقه بندي بسيار كمتري خواهد 

نتايج تحقيق وي پيشنهاد نمود كه با اطلاعات . داشت

استخراجي در مورد اقلام تعهدي خاص، مي توان 
روشهاي بالقوه قدرتمندتري را براي كشف مديريت 

  . سود ايجاد نمود
نشان دادند كه عملكرد ) 2002(يون و ميلر 

لايل مهم مديريت سود در كره عملياتي، يكي از د
ها بطور عمدي شناسايي  است، مگر اينكه شركت

مدها يا هزينه هاي همراه با وجه نقد خود را به آدر
وجه نقد عملياتي نوعاً . تاخير انداخته يا جلو اندازند

عملكرد عملياتي تحريف نشده شركت را نشان مي 
ارائه صورت گردش وجوه نقد عملياتي معيار . دهد
  . بي براي قضاوت در مورد مديريت سود استخو

نشان داد كه اجزاء تعهدي سود ) 1996( 22اسلون
نسبت به اقلام نقدي سود از پايداري كمتري 

اسلون پيشنهاد نمود كه مادامي كه . برخوردار هستند
حسابداري تعهدي بر حسابداري نقدي برتري دارد، 
 اجزاء تعهدي سود بايد در ارزيابي عملكرد شركت

او اين . نسبت به اقلام نقدي وزن كمتري دريافت كنند
وضعيت را به ذهنيت گرايي بيشتر موجود در تخمين 

  .اقلام تعهدي نسبت داد
تحقيقات بعدي كار اسلون را در زمينه پايداري 

اين تحقيقات . كمتر اجزاء تعهدي سود گسترش دادند
دسته اول بيان . در دو دسته قابل طبقه بندي هستند

ند كه كاهش در پايداري اقلام تعهدي بواسطه كرد
افزايش تخمين هاي ذهني در اجزاء تعهدي سود 

و ) 2002(بعنوان مثال، دچو و دچيو . افزايش مي يابد
نشان دادند كه ) 2005(ريچاردسون و همكاران 

پايداري كمتر اقلام تعهدي مطابق با وجود خطاي 
 .برآورد در اقلام تعهدي است

نشان دادند كه ) 2003(كاران و هم 23فارفيلد
پايداري كمتر اجزاء تعهدي سود ناشي از اقلام 

) 1996(سرمايه در گردشي هستند كه اسلون  ،تعهدي
هاي غيرجاري ترازنامه آنها را  براي رشد در حساب
آنها پيشنهاد نمودند كه پايداري . بررسي نموده است
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كمتر اجزاء تعهدي سود ناشي از اثر متقابل رشد 
ت با نرخ پائين تر سود اقتصادي كه تقليل يافته شرك

توسط بازده نهايي سرمايه گذاري افزايش يافته است، 
 . مي باشد

نيز دريافتند كه ) 2006(ريچاردسون و همكاران 
پايداري كمتر اجزاء تعهدي سود قابل نسبت به 
تحريفات موقت حسابداري ناشي از خطاي برآورد 

  .اقلام تعهدي است
تحقيقات بيان مي كنند كه اقلام  دسته ديگر

تعهدي با ويژگيهاي اقتصادي مانند رشد، همبستگي 
دارند و اينكه اين ويژگيهاي اقتصادي داراي 
همبستگي، مسوول پايداري كمتر اجزاء تعهدي سود 

  . هستند
در تحقيقي كه در ) 2008(و همكاران  24نورونها

رد بين شركتهاي چيني انجام دادند دريافتند كه عملك
. عملياتي شركت با انگيزه و پاداش مديران رابطه دارد

به عبارت ديگر فشارهاي بازار سرمايه مهمترين عامل 
  .انگيزش براي مديريت سود توسط مديران است

دريافتند مديران ) 2009( 26و اولسون 25قوش
بصورت راهبردي از انعطاف و اختيارات نسبت به 

داري به آنها اقلام تعهدي حسابداري  كه محيط حساب
. مي دهد در جهت هموارسازي سود استفاده مي كنند

آنها همچنين دريافتند كه مديران بسته به ماهيت 
عمليات شركت، بصورت راهبردي از اقلام تعهدي با 
انتقال سود از يك دوره به دوره ديگر براي كاهش 

بنابراين استفاده از . نوسانات سود استفاده مي كنند
  . شركتهاي گوناگون متفاوت است اقلام تعهدي در
با انجام تحقيقي در  )1383( همتي وپورحيدري 

ايران، دريافتند كه بطور ميانگين بين نسبت بدهي به 
حقوق صاحبان سهام و دستكاري سود ارتباط مثبت و 

بررسي ارتباط متغير اندازه . معناداري وجود ندارند
ف و دستكاري سود نشان داد كه برخلا) كل فروش (

نتايج غربي با افزايش اندازه شركت مديريت انگيزه 

افزايش سود در جهت ارائه تصويري  برايبيشتري 
  . بهتر از عملكرد خود به سهامداران و مسئولين دارد

هاي پيش  در بررسي مدل) 1383(ثقفي و هاشمي 
بيني كننده وجه نقد عملياتي دريافتند كه سود 

هاي نقدي  جريان حسابداري داراي توانايي پيش بيني
تقسيم شده به دو جزء (باشد و نيز توانايي سود  مي

هاي نقدي  در پيش بيني جريان) نقدي و تعهدي
) اجزاء نقدي(هاي نقدي  عملياتي نسبت به جريان

  .برتري دارد
نشان دادند كه در ) 1384(مشايخي و همكاران 

هاي مورد مطالعه، مديريت در هنگام كاهش  شركت
ل از عمليات كه بيانگر عملكرد وجوه نقد حاص

ضعيف واحد تجاري بوده است، به منظور جبران اين 
موضوع، اقدام به افزايش سود از طريق افزايش اقلام 

  . تعهدي اختياري كرده است
در بررسي اثر ) 1385(مشايخي و صفري 

جريانهاي نقد عملياتي بر مديريت سود در شركتهاي 
تهران دريافتند كه توليدي عضو بورس اوراق بهادار 

در اين . در اين شركتها مديريت سود انجام مي گيرد
تحقيق براي سنجش مديريت سود از مدل تعديل 
شده جونز استفاده و وجه نقد عملياتي نيز بر اساس 

صورت (مفاهيم موجود در استانداردهاي بين المللي 
محاسبه گرديده ) اي گردش وجوه نقد سه مرحله

  . است
هاي  دريافتند شركت) 1385(حسني ابراهيمي و 

بورسي پيش از عرضه اوليه سهام و پس از آن اقدام 
  .به مديريت سود مي نمايند

  
  فرضيه تحقيق -3

هاي توليدي پذيرفته شده در بورس  در شركت
   .اوراق بهادار تهران، مديريت سود اعمال مي شود
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  روش شناسي تحقيق -4
هدي، مدل از بين مدلهاي مختلف سنجش اقلام تع

K-S  ــد ــاب گردي ــود از دو  . انتخ ــديريت س ــراي م ب
شــاخص اســتفاده مــي گــردد، مانــده اقــلام تعهــدي  

مانـده  . اختياري و تغييرات در مانـده اقـلام اختيـاري   
اقلام تعهـدي اختيـاري همـان باقيمانـده هـاي مـدل       

  .است K-Sرگرسيون در روش 
پس از تخمين مقادير مانده اقلام تعهدي اختياري، 

مرتبـــه اول آنهـــا بـــا اســـتفاده از رابطـــه  تفاضـــل 
 DACB-DACBDACB 1-ititit محاسبه گرديـد   ∆=

. تا شاخص دوم بـراي مـديريت سـود حاصـل گـردد     
اسـت در   27مانده اقلام تعهدي يك متغيـر يكنواخـت  

حاليكــه تغييــرات اقــلام تعهــدي اختيــاري، متغيــري  
  .است 28دگرگون پذير

در اين تحقيق بـراي بـرآورد ضـرايب رگرسـيون     
بـدين  . از داده هاي صنعت استفاده گرديـد  K-Sل مد

منظور داده هاي جمع آوري شـده را بـراي هريـك از    
صنايع انتخاب شـده در نمونـه و بـراي هـر سـال در      
رابطه رگرسيون وارد نمـوده و ضـرايب رگرسـيون را    

سپس ضرايب برآورد شده براي كليـه  . برآورد نموديم
د شــركتهاي عضــو آن صــنعت، بــراي هــر ســال مــور

  .  استفاده قرار گرفتند
فيشر مدلهاي برازش شده و سطح  Fآماره 

  :معناداري آنها به شرح جدول ذيل است
  

  فيشر مدلهاي برازش شده و سطح معناداري آنها Fآماره : 1جدول
  87سال   86سال   85سال   84سال   نوع صنعت

 -آشاميدني غذايي و انواع محصولات 
  بجز قند و شكر

130.888  
)0.000(  

66.463  
)0.000(  

54.304  
)0.000(  

54.628  
)0.000(  

 -آشاميدني غذايي و انواع محصولات 
 قند و شكر

21.891  
)0.000(  

18.629  
)0.000(  

7.007  
)0.001(  

6.137  
)0.002(  

 خودرو و ساخت قطعات
65415.47  

)0.000(  
65568.64  

)0.000(  
76700.71  

)0.000(  
35.656  

)0.000(  

 ساخت محصولات فلزي
23.809  

)0.000(  
21.656  

)0.000(  
18.179  

)0.000(  
12.906  

)0.000(  

سـاير   – كـاني غيرفلـزي   محصولات 
  كاني غيرفلزي محصولات 

21.977  
)0.000(  

19.523  
)0.000(  

32.565  
)0.000(  

14.115  
)0.000(  

 – كـاني غيرفلـزي   محصـولات  ساير 
  سيمان، آهك و گچ

84.033  
)0.000(  

69.466  
)0.000(  

6.455  
)0.001(  

15.584  
)0.000(  

 – كـاني غيرفلـزي   محصـولات  ساير 
 كاشي و سراميك

31.629  
)0.000(  

35.326  
)0.000(  

8.854  
)0.000(  

3.588  
)0.022(  

 صنايع پلاستيك و لاستيك
7.508  

)0.001(  
8.656  

)0.000(  
12.373  

)0.000(  
17.462  

)0.000(  
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 فلزات اساسي
12.917  

)0.000(  
11.960  

)0.000(  
16.157  

)0.000(  
83.934  

)0.000(  

 ماشين آلات و تجهيزات
9.106  

)0.000(  
11.474  

)0.000(  
14.842  

)0.000(  
13.359  

)0.000(  

 ماشين آلات و دستگاه هاي برقي
7.874  

)0.000(  
4.148  

)0.014(  
3.733  

)0.021(  
3.735  

)0.021(  

 -شــــيمياييمــــواد و محصــــولات 
  محصولات شيميايي

51.743  
)0.000(  

36.363  
)0.000(  

43.950  
)0.000(  

38.773  
)0.000(  

مـواد و   -شـيميايي مواد و محصولات 
 محصولات دارويي

75.073  
)0.000(  

60.624  
)0.000(  

45.535  
)0.000(  

44.402  
)0.000(  

  
كه در جدول فوق مشاهده مي شود  آنچنان

ها  وضعيت آماره فيشر و سطح معناداري مدل
) K-Sمدل (دهنده مطلوبيت روش مورد استفاده  نشان

همچنين . براي سنجش اقلام تعهدي اختياري باشد
نتايج حاصل از آزمون هاي زيربنايي رگرسيون نشان 
از اعتبار مقادير محاسبه شده براي ضرايب رگرسيون 

  .است
همچنين لازم به ذكر است كه در معادلات فوق 
براي تورم زدايي داده ها از جمع داراييهاي سال قبل 

)1−itTA (استفاده شده است.  
از ) TACC(جهت سنجش اقلام تعهدي كل 

روش صورت گردش وجوه نقد به شرح ذيل استفاده 
  .گرديده است

     itititit )/TA OCF - (EBXT =TACC  
  :كه در اين مدل

it EBXT  :بل از اقلام غير مترقبه سود خالص ق
  tدر سال  iبراي شركت 

it OCF : وجـــوه نقـــد حاصـــل از فعاليتهـــاي
  tدر سال  iبراي شركت عملياتي 

جامعه آماري در اين تحقيق از نوع جامعه آمـاري  
پذيرفته شده توليدي محدود بوده و كليه شركت هاي 

هاي  كه طي سال ارق بهادار تهران در بازار بورس اورا
ــت  1380 ــادار   1387لغاي ــورس اوراق به ــازار ب در ب

اطلاعات ايـن دوره بـراي سـنجش    (حضور داشته اند 
كـه  شامل مـي گـردد   ) مديريت سود مورد نياز است 

ضمناً اطلاعـات مربـوط   . شركت است 415 تعداد آنها
سـايت رسـمي    از نرم افزار تـدبير پـرداز و همچنـين   

بورس اوراق بهـادار ايـران، سـايت مـديريت      سازمان
. استخراج گرديـده اسـت  توسعه و تحقيقات اسلامي، 

نيز بـراي آزمونهـاي     SAS 9.1و   SPSS 15نرم افزار
  . آماري مورد نياز، مورد استفاده قرار گرفته است

شركت مي  197آماري در اين تحقيق شامل  نمونه
. شـدند به روش نمونه گيري حذفي انتخـاب   باشد كه

مــي  87الـي   85ســال از  3از آنجاييكـه دوره آزمـون   
عضـو نمونـه،  بصـورت     3باشد، بـراي هـر شـركت    

بـر ايـن اسـاس،    . سال وجود خواهد داشت –شركت 
عضو بصورت شـركت   591نمونه مورد استفاده شامل 

  .  سال مي باشد –
در ارتباط با فرآيند نمونه گيري موارد ذيل قابـل ذكـر   

  : است
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تعداد شـركتهاي داراي اطلاعـات    صنايعي كه )1
شــركت بــوده  9در دســترس آنهــا، كمتــر از 

 . است، از نمونه حذف گرديدند

براي سنجش مديريت سود نياز به داده هـاي   )2
ساله شركتهاي عضو نمونه طي  5مالي متوالي 

ــي  1380دوره  ــذا   1387الـ ــد، لـ ــي باشـ مـ
 5شركتهايي كه فاقد صورتهاي مـالي متـوالي   

 .ند از نمونه حذف شدندساله فوق بوده ا

شركتها طي دوره تحقيق تغييـر نـوع فعاليـت     )3
 .نداشته باشند

معاملات سهام شركت بطور مداوم در بورس  )4
اوراق بهادار تهران صورت گرفته باشد و 

ماه در مورد سهام  6توقف معاملاتي بيشتر از 
 .ياد شده اتفاق نيفتاده باشد

  
  تحليل نتايج آزمون فرضيه

سه روش براي آزمون فرضـيه تحقيـق    در اين تحقيق،
  :شامل مراحل ذيل انجام گرفت

بررسي تفاوت اقلام تعهدي كل، مانده اقلام  .1
تعهدي اختياري و تغييرات مانـده اقـلام تعهـدي    

 اختياري

بدين منظور ابتـدا داده هـا بـر اسـاس وجـه نقـد       
عملياتي مرتب شده و سپس به روش مـك نيكـولز و   

. تقســيم شــدند  طبقــه 13بــه ) 1988( 29ويلســون
طبقـه،   3عضوهاي داراي وجه نقد عملياتي منفـي در  

عضو، و عضوهاي داراي وجه نقد  44هر طبقه داراي 
 1عضـو و   46طبقه بـا   9طبقه،  10عملياتي مثبت در 

ــا  ــه ب از %  22.3 .30عضــو، جــاي داده شــدند  45طبق
سال ها داراي وجه نقـد عمليـاتي منفـي و     –شركت 

  .لياتي مثبت هستندمابقي داراي وجه نقد عم

در فرضيه صفر تحقيق انتظار بر اين است كه اگـر  
مديريت سود انجام نگردد، ميانگين اقلام تعهدي بـين  
پورتفوي هـاي مختلـف يكسـان باشـد و در فرضـيه      
رقيب، مبني بر وجود مديريت سـود، انتظـار مـي رود    
ميانگين اقلام تعهدي پورتفوي هاي مختلـف يكسـان   

تظار مي رود پورتفوي هاي با وجـه  همچنين ان. نباشند
نقد عملياتي منفي داراي ميانگين مثبت اقـلام تعهـدي   

انتظـار مـي رود ميـانگين    . باشند) روند افزايش سود(
اقلام تعهدي بيشترين مقدار را براي پورتفوي هايي با 

همچنـين  . كمترين وجه نقـد عمليـاتي، داشـته باشـند    
ــاي  ــوي ه ــي رود در حركــت از پورتف ــار م ــا  انتظ ي ب

كمترين وجه نقد عمليـاتي بـه بيشـترين مقـدار، يـك      
 .كاهش تدريجي در مقدار اقلام تعهدي مشاهده گردد

در صورت عـدم مـديريت سـود، ميـانگين سـود      
مشـابهي بـا   ) مثبت يـا منفـي  (خالص نيز بايد علامت 

 .وجه نقد عملياتي نشان دهد

جدول ذيل ميانگين تغييرات مانده اقلام تعهدي 
انده اقلام تعهدي، سود خالص و وجه نقد اختياري، م

  .عملياتي را براي هر يك از طبقات نشان مي دهد
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  ميانگين اقلام تعهدي، سود خالص و وجه نقد عملياتي:  2جدول 

پرتفوي وجه نقد 
  عملياتي

 CFO تعداد
(Std. Error)  

NI 
(Std. Error)  

TACC 
(Std. Error)  

∆DACB 
(Std. Error) 

DACB 
(Std. Error) 

1  36  
-0.16421  
)0.0128(  

0.00853  
)0.0154(  

0.17274  
)0.0207(  

-0.05562  
)0.0389(  

-0.00804  
)0.0424( 

2  35 
-0.04568  
)0.00258( 

0.03832  
)0.0197( 

0.08400  
)0.0200( 

-0.03104  
)0.0318( 

-0.00543  
)0.0166( 

3  39  
-0.01261  
)0.00126(  

0.02757  
)0.01625( 

0.04017  
)0.01643( 

0.00336  
)0.02925(  

0.00950  
)0.02561( 

4  40  
0.01251  

)0.00105(  
0.03546  

)0.01284( 

0.02295  
)0.01286( 

-0.04904  
)0.03749(  

-0.03138  
)0.02607( 

5  43 
0.03152  

)0.0008( 

0.05830  
)0.01042( 

0.02678  
)0.01048( 

0.00886  
)0.02890( 

0.00742  
)0.02342( 

6  45 
0.04769  

)0.00072( 

0.05847  
)0.01177( 

0.01078  
)0.01162( 

-0.05425  
)0.06923( 

-0.05893  
)0.06586( 

7  43 
0.06577  

)0.001( 

0.08683  
)0.0114( 

0.02106  
)0.01124( 

-0.07574  
)0.06288( 

-0.04243  
)0.0546( 

8  45 
0.08600  

)0.00092( 

0.09682  
)0.01364( 

0.01082  
)0.0135( 

-0.00541  
)0.02402( 

0.02674  
)0.02268( 

9  46 
0.11321  

)0.00148( 

0.11703  
)0.01030( 

0.00381  
)0.01011( 

0.01108  
)0.03122( 

-0.00559  
)0.02866( 

10  45 
0.14524  

)0.0013( 

0.1228  
)0.01192( 

-0.02244  
)0.01199( 

0.05225  
)0.03066( 

0.03222  
)0.02060( 

11  46  
0.17336  

)0.00146(  
0.14396  

)0.01055( 

-0.02939  
)0.01061( 

-0.02486  
)0.03180(  

0.00678  
)0.01973( 

12  46  
0.22011  

)0.00318(  
0.18371  

)0.01736( 

-0.03640  
)0.01758( 

-1.36943  
)1.40023(  

0.02544  
)0.02685( 

13  44  
0.37609  

)0.01618(  
0.27273  

)0.02205( 

-0.10336  
)0.01654( 

0.02917  
)0.04254(  

0.05356  
)0.02647( 

وجه نقد عملياتي 
  منفي

110  
-0.07275  
)0.00755(  

0.02476  
)0.00988( 

0.09750  
)0.01210( 

-0.0269  
)0.0193(  

-0.0009  
)0.01727( 

وجه نقد عملياتي 
  مثبت

443 
0.12887  

)0.00516( 

0.11880  
)0.00532(  

-0.01007  
)0.00442(  

-0.15240  
)0.14587(  

0.00186  
)0.01101( 

 553  كل داده ها
0.0888  

)0.0056( 

0.1001  
)0.0049(  

0.0113  
)0.0047(  

-0.12744  
)0.1169(  

0.0013  
)0.0095( 
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  قلام تعهدي و تغييرات اقلام تعهدي اختيارياآزمون تفاوت ميانگين مانده :  3جدول 

  اقلام تعهدي

  واريانس  ميانگين

P_value   وجه نقد
عملياتي 
مثبت

وجه نقد   
عملياتي 
منفي

  

  تفاوت

وجه نقد 
عملياتي
مثبت 
وجه نقد   
عملياتي 
منفي

  

TACC -0.0101  0.0975  0.1076  0.009  0.016 0.000  

DACB  0.0018  -0.0009  -0.0028  0.054  0.033  0.669  

∆DACB -0.1524  -0.0269  0.1255  9.425  0.041  0.905  

  
رفت يك كاهش تدريجي در  آنچنانكه انتظار مي

رين ميانگين اقلام تعهدي كل، هنگامي كه از منفي ت
پورتفوي هاي وجه نقد عملياتي تا بيشترين پورتفوي 
هاي وجه نقد عملياتي حركت مي كنيم، مشاهده مي 

  . گردد
در بررسي ميانگين مانده اقلام تعهدي و ميانگين 
تغييرات در اقلام تعهدي اختياري بين پورتفوي هاي 
با وجه نقد عملياتي مثبت و منفي، مشاهده مي شود 

بودن ميانگين اقلام تعهدي كل، كه ادعاي متفاوت 
مانده اقلام تعهدي اختياري و تغييرات در مانده اقلام 
تعهدي اختياري پورتفوي هاي با وجه نقد عملياتي 
منفي نسبت به پورتفوي هاي با وجه نقد عملياتي 

نتايج آزمون به . مثبت مورد تأييد قرار گرفته است
  .است 3شرح جدول 

ه مي گردد، ادعاي مورد مشاهد 3آنچنانكه در جدول 
آزمون براي تغييرات مانده اقلام تعهدي و مانده اقلام 
تعهدي اختياري رد گرديد، در حاليكه اين ادعا براي 

به عبارت ديگر، بين . اقلام تعهدي كل تاييد مي گردد
ميانگين اقلام تعهدي كل در پورتفوي هاي وجه نقد 

  .دارد عملياتي مثبت و منفي، تفاوت معناداري وجود
  
  
  

اندازه گيري ضريب همبسـتگي بـين وجـوه نقـد      .2
 :عملياتي و سود خالص

تحت فرضيه عدم وجود مديريت سود، انتظار مي رود 
همبستگي مثبتي بين دو متغير پيدا شود، زيـرا هـر دو   

  . متغير نشان دهنده عملكرد شركت هستند
بمنظور مقايسه رابطه بين وجه نقـد عمليـاتي و سـود    

ز طبقـات بـا كـل، مقايسـه ضـرايب      خالص هر يك ا
همبستگي هر يك از طبقـات بـا ضـرايب همبسـتگي     
جامعه آماري كه در اين تحقيق كل اعضاي موجود در 

 .نمونه هستند، انجام گرفت

نتايج آزمون همبستگي اسپيرمن و پيرسون بين وجه 
نقد عملياتي و سود خالص بشرح جداول ذيل مي 

  .باشد
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  ن همبستگي پيرسونآزمو:  4جدول 

پرتفوي وجه نقد 
  عملياتي

  تعداد نمونه

  همبستگي پيرسون

0=ρ 61498.0=ρ  
  P_value  P_value  ضريب

1  36  -0.07375  0.669  0.000  

2  35  -0.057  0.745  0.000  

3  39  -0.1074  0.5152  0.000  

4  40  0.0192  0.9062  0.000  

5  43  -0.0267  0.8652  0.000  

6  45  0.2492  0.0987  0.0024  

7  43  0.1656  0.2885  0.0004  

8  45  0.1491  0.3284  0.0002  

9  46  0.2011  0.1803  0.0007  

10  45  0.0003  0.9984  0.000  

11  46  0.0297  0.8448  0.000  

12  46  0.0216  0.8869  0.000  

13  44  0.6652  0.000  0.6171  

  0.000  0.5784  0.0536  110  منفي

  0.3171  0.000  0.6442  443  مثبت

  -  0.000  0.61498  553  كل
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  آزمون همبستگي اسپيرمن:  5جدول 

پرتفوي وجه نقد 
  عملياتي

  تعداد نمونه

  همبستگي اسپيرمن

0=ρ 56432.0=ρ  
  P_value  P_value  ضريب

1  36  0.1234  0.4732  0.0027  

2  35  -0.0329  0.8511  0.000  

3  39  -0.0571  0.7299  0.000  

4  40  0.0190  0.9071  0.000  

5  43  -0.0020  0.9896  0.000  

6  45  0.2223  0.1422  0.0066  

7  43  0.1516  0.3317  0.0018  

8  45  0.0588  0.7012  0.000  

9  46  0.0758  0.6164  0.0002  

10  45  0.0486  0.7511  0.000  

11  46  0.0153  0.9196  0.000  

12  46  0.0705  0.6416  0.0002  

13  44  0.5750  0.000  0.9524  

  0.000  0.5265  0.0610  110  منفي

  0.8143  0.000  0.5571  443  مثبت

  -  0.000  0.5643  553  كل

  
آنچنانكه در جداول خلاصه فوق مشاهده مي 
گردد، در حالت كلي همبستگي معناداري بين وجه 

  . لص وجود داردنقد عملياتي و سود خا
بررسي ضرايب رگرسيون بين متغير وابسته   .3
وجه نقد (و متغيرهاي مستقل ) اقلام تعهدي كل(

 ).عملياتي، سود عملياتي، متغير موهومي

در اين مرحله رابطه بين اقلام تعهدي كل و وجـه  
نقد عملياتي مستقيما از طريق بررسي رگرسيون اقـلام  

تي و تعـدادي  تعهدي كل در مقابل وجـه نقـد عمليـا   

وجـه نقـد عمليـاتي    . متغير كنترل آزمـون مـي گـردد   
ــابداري    ــميمات حس ــر تص ــوثر ب ــل م ــرين عام مهمت

تحت شرايط عدم مديريت سـود، انتظـار   . شركتهاست
مي رود همبستگي مهمي بـين وجـه نقـد عمليـاتي و     

لـذا در ايـن   . اقلام تعهدي كـل وجـود نداشـته باشـد    
و وجـه نقـد    تحقيق رابطه خطي بين اقلام تعهدي كل

عملياتي و سود عملياتي و نيـز يـك شـيب سـاختگي     
متمـايز   برايبراي وجه نقد عملياتي ) متغير موهومي(

. كردن علامت مثبت و منفي آن، بـرازش شـده اسـت   
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اين متغير موهومي چنانچه وجوه نقد عمليـاتي منفـي   
و چنانچه مثبت باشد، مقدار صـفر مـي    1باشد، مقدار 

ا سـود را مـديريت مـي كننـد،     هنگاميكه شركته. گيرد
وجوه نقد عملياتي عموما بر اقلام تعهـدي اثـر منفـي    
گذاشته و سود عملياتي نيز بعنوان شاخص عملكردي 
. ديگر، بر سياست اقلام تعهدي شركت اثر مـي گـذرد  

اما بر خلاف وجه نقد عمليـاتي، سـود عمليـاتي مـي     
پس ممكـن اسـت   . تواند موضوع مديريت سود باشد

لص رابطه مثبتي با اقلام تعهـدي اختيـاري   كه سود خا
داشته باشد، در حاليكه وجه نقد عملياتي رابطه منفـي  

ــد داشــت   ــاري خواه ــدي اختي ــلام تعه ــا اق ــدل . ب م
رگرسيوني زير در اين تحقيـق، در نظـر گرفتـه شـده     

 :است

ititit

ititit

CFODUM
OPCFOTACC

εβ
βββ

+
+++=

*3

210  

  كه در آن

itTACC :يـاري شـركت   تغييرات اقلام تعهدي اختi 
  tدر سال 

itOP : سود و زيان عملياتي شركتi  در سالt  
itCFO : وجه نقد عملياتي شركتi  در سالt  

DUM : براي وجه نقـد عمليـاتي    1(متغير موهومي
  )منفي و صفر براي وجه نقد عملياتي مثبت

موهومي از لحاظ آمـاري معنـي    زمانيكه ضريب متغير
دار باشد، در سطح پورتفوي هاي با وجه نقد عملياتي 
منفي و مثبت، تفاوت در مديريت سود وجود خواهـد  

  .داشت
برازش مدل رگرسيون به شرح ذيل منتج به 

  .نتايجي به شرح جدول ذيل گرديد

ititit

ititit

CFODUM
OPCFOTACC

εβ
βββ

+⋅
+⋅+⋅+=

*3

210  

  

  
  نتايج تحليل رگرسيون:  6جدول 

-T  P_value  Durbin  ضرايب  متغيرها
Watson F 

ضريب تعيين 
  تعديل شده

 0.000 12.381- 0.032-  مقدار ثابت

1.985  1556.712  0.894  
CFO -0.881 -50.016 0.000 

OP  0.851 54.137 0.000 

DUM*CFO  -0.122 -2.897 0.004 

  
مي باشد و بدين  8940.ضريب تعيين مدل برابر 

از تغييرات متغير وابسته % 98معني است كه حدود 
)TACC ( بوسيله متغيرهاي مستقل)CFO , OP و

itit CFODUM   .قابل توصيف است) *
بنابراين نتيجه مي گيريم ارتباط معناداري بين 
ر متغير وابسته و مـتـغـيرهـاي مـسـتـقـل بـرقـرا

مقدار احتمال مربوط به فرض صفر آماري مبني . است
و ) TACC(بر عدم وجود ارتباط بين متغير مستقل 

:CFO(  )0(متغير وابسته  10 =βH(  05/0از 
اين فرض رد  0.95كوچكتر است بنابراين با اطمينان 

تيجه ارتباط معني دار بين دو متغير در ن. مي شود
البته در اين مدل مقادير احتمال  .مشاهده مي شود

 0.05مربوط به ساير متغيرهاي مستقل نيز كوچكتر از 
مي باشد بنابراين بين آنها و متغير وابسته نيز ارتباط 

مدل برآورد شده عبارتست . معني داري وجود دارد
  :از
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itititit

itit

CFODUMOP
CFOTACC

ε+⋅−⋅
+⋅−−=

*122.0851.0
881.0032.0  

ن فرضيات زيربنايي رگرسيون هاي فوق، آزمو
  .نشاندهنده اعتبار مدل بدست آمده است

  
  بحث و نتيجه گيري

دهنده  مدل برازش شده در اين تحقيق نشان )1
ارتباط معنادار منفي بين اقلام تعهدي كل و وجه 
نقد عملياتي و ارتباط معنادار مثبت بين سود 

ضريب . عملياتي و اقلام تعهدي كل است
متغير موهومي نشان مي دهد كه وجود  معنادار

وجه نقد عملياتي منفي بر اقلام تعهدي كل تاثير 
اين تاثير با توجه به علامت منفي . با اهميتي دارد

  .ضريب متغير موهومي، معكوس مي باشد
ضرايب همبستگي پيرسون و  وجودعدم  )2

بجز (اسپيرمن معنادار در اكثر پورتفوي ها 
اندهنده وجود مي تواند نش) 13پورتفوي 

زيرا انتظار مي رود . مديريت سود در آنها باشد
وجه نقد عملياتي و سود خالص بعنوان دو معيار 
ارزيابي عملكرد، داراي رفتار مشابه باشند، اما 
اگر عوامل تحريف كننده اي بر رفتار سود 
خالص تاثير بگذارند، در اينصورت مي توان 

اين دو پيش بيني نمود كه ضريب همبستگي بين 
در پورتفوي . معيار ارزيابي عملكرد كاهش يابد

كه شامل شركتهايي با بالاترين سطح وجه  13
نقد عملياتي است، با توجه به وضعيت خوب 
عملكردي، مديران به دستكاري سود اقدام نكرده 

  .اند
منفي و معنادار وجه نقد عملياتي در مدل  ضريب )3

دهد كه در  برازش شده در تحقيق نشان مي
هايي با عملكرد خوب مايل به  مجموع شركت

عدم . دستكاري سود براي كاهش آن هستند
جود همبستگي بين وجه نقد عملياتي و سود و

خالص شركتهاي با وجه نقد عملياتي مثبت بجز 
وجود . ، تاييد كننده اين نتيجه است13پورتفوي 

همبستگي قوي بين وجه نقد عملياتي و سود 
ميزان مديريت سود در خالص نشان مي دهد كه 

پورتفوي هاي با وجه نقد عملياتي مثبت در 
مجموع در سطح پاييني قرار دارد و بخش اعظم 
همبستگي موجود در پورتفوي هاي با وجه نقد 
عملياتي مثبت با توجه به تاييد برابري ضريب 

با ضريب همبستگي كل،  13همبستگي پورتفوي 
  .است 13مربوط به پورتفوي 

ر مي توان نتيجه گيري نمود كه از سوي ديگ )4
شركتهايي با عملكرد ضعيف مايل به دستكاري 
سود، براي افزايش آن هستند، كه اين موضوع نيز 
با عدم وجود همبستگي بين وجه نقد عملياتي و 
سود خالص شركتهاي با وجه نقد عملياتي منفي 
  .و يا وجه نقد عملياتي مثبت كم، تاييد مي گردد

ل برازش شده مشاهده مي گردد، آنچنانكه در مد  )5
ضريب رگرسيون سود عملياتي مثبت و معنادار 

اين موضوع با توجه به اين مساله كه . مي باشد
سود عملياتي خود معياري براي ارزيابي عملكرد 

ريت ياست و از سوي ديگر مي تواند موضوع مد
  .سود قرار گيرد، قابل پيش بيني بود

يوني با نتايج نتايج حاصل از برازش مدل رگرس )6
در ) 1385(حاصل از مطالعه مشايخي و صفري 

در كره، همخواني ) 2002(ايران و يون و ميلر 
دارد، در حاليكه در قسمت هاي ديگر تفاوت 

  .هايي ديده مي شود
وجود ضريب منفي معنادار براي ضريب  )7

موهومي، نشاندهنده اين موضوع است كه وجود 
ان اقلام تعهدي وجه نقد عملياتي مي تواند بر ميز

كل، تاثير بگذارد، اين تاثير مي تواند از طريق 
ترغيب مديران اين شركتها براي مديريت افزايش 

بنابراين مشاهده مي گردد كه . سود انجام گردد
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هر چه از سمت پورتفوي هاي با وجه نقد 
عملياتي كمتر به سمت پورتفوي هاي با وجه 

يم، نقد عملياتي مثبت و بزرگتر پيش مي رو
وجود . ميزان اقلام تعهدي كل افزايش مي يابد

تفاوت بين ميانگين اقلام تعهدي كل شركتهاي با 
وجه نقد عملياتي منفي و مثبت مويد اين نتيجه 

  .است
ذكر است كه با توجه بالاتر بودن ضريب  بهلازم  )8

گي كل، تاز ضريب همبس 13همبستگي پورتفوي 
ادي مي توان ضريب همبستگي كل را تا حد زي

  .تحت تاثير شركتهاي با عملكرد مطلوبتر دانست
اما بررسيها نشان مي دهد كه بين مانده اقلام  )9

تعهدي اختياري و تغييرات مانده اقلام تعهدي 
اختياري پورتفوي هاي با وجه نقد عملياتي 

اين . مثبت و منفي تفاوت معناداري وجود ندارد
موضوع مي تواند نشاندهنده وجود انگيزه هاي 

ديريت سود مشابه در شركتهاي عضو هر دو م
بعنوان مثال، مقابله با شرايط عدم . گروه باشد

، )2009قوش و اولسن، (اطمينان محيطي آتي 
ذخيره سود براي جلوگيري از كاهش نسبي سود 

، افزايش درجه تداوم )1988، 31ويزبچ(در آينده 
سود شركت و دادن علامت هاي مثبت در اين 

  .باشد... و ) 32،1989هند(زمينه به بازار 
كه داراي وجه  3و  2، 1هاي  پورتفويدر بين  )10

نقد عملياتي منفي هستند، مانده اقلام تعهدي 
اختياري و تغييرات مانده اقلام تعهدي اختياري 
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