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 چکیده
 لکردعم و واقعی سود مدیریت میان روابط بر مدیران توانایی تاثیر بررسی حاضر پژوهش از هدف

پذیری عملکرد آتی شرکت از مدیریت های پیشین گویای تاثیر نتایج پژوهش .باشد می ها شرکت آتی
تئوری، مدیریت سود واقعی با عملکرد آتی شرکت  باشد. از نظر توانایی مدیران می سود واقعی و

(، 7777ری)گیری مدیریت سود واقعی از مدل رویچودهرابطه منفی معناداری دارد. لذا، جهت اندازه
( 7717) وهمکارانش دمرجیان مدل از مدیران توانایی برای و (7717) زانگ و (7717زاروین) و کوهن

نظر گرفته شده و نمونه  در 1377الی  1311استفاده گردید. محدوده زمانی پژوهش دوره پنج ساله 
این فرآیند از  باشد. در شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران می 177پژوهش شامل 

است. نتایج به متغیره استفاده شدهو رگرسیون خطی چند( DEA)هاالگوی تحلیل پوششی داده
ها رابطه منفی ضعیفی وجود  و عملکرد آتی شرکت دست آمده نشان داد میان مدیریت سود واقعی

 تر شد.ارتباط مذکور ضعیف دارد که با دخالت توانمندی مدیران،
 

 شرکت و عملکرد آتی. مدیریت سود واقعی، توانایی مدیران، کارایی: های کلیدیواژه
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 مقدمه 

اری، صورت سود و زیان با ارائه اطلاعات مفید درباره توان سودآوری واحدهای تج

های گیری ها برای تصمیم منظور ارزیابی عملکرد شرکت گذاران را بهتوجه بسیاری از سرمایه

 هایصورت تهیه در مدیران توسط قضاوت است. ازطرفی اعمالمنطقی به خود جلب نموده

است.)سعیدی و کرده ایجاد حسابداری سود اتکاء قابلیت مورد در را هاییمالی، نگرانی

ها  ( دو شیوه اصلی برای مدیریت سود وجود دارد. مدیران شرکت7،ص1377همکاران،

های واقعی، سود را مدیریت  کاری اقلام تعهدی و دستکاری فعالیتتوانند از طریق دست می

 ساختار یا بندیزمان در تغییر با واقعی سود مدیریت (Healy & Wahlen, 1999, p.22)کنند

 سود مدیریت زمینه گران درلذا، پژوهش. است همراه تجاری واحد واقعی های فعالیت

 ,Leggett et al هستند.) تجاری واحد های فعالیت غیرعادی سطوح شناسایی دنبالبه واقعی،

2009, p.36) 

-اینکه حسابداری تعهدی حق انتخاب قابل توجهی در تعیین سود در دوره به باتوجه 

 مدیران توانایی تاثیر تحت نیز هاگیری موتصمی هاقضاوت و کند های زمانی متفاوت اعطا می

 توانایی دارای عملیاتی مدیران عادی های فعالیت از انحراف گیرد، بنابراین سطحمی قرار

 صنعت و شرکت آینده و حال شرایط از ها بیشترآن تحلیل و درک دلیل قدرتبه بیشتر، ذاتی

. هدف اصلی این (Demerjian et al, 2013, p.14) بود برخوردارخواهد بالاتری کیفیت از

ها وهمچنین تاثیر  شرکت آتی وعملکرد واقعی سود مدیریت پژوهش بررسی رابطه میان

    باشد. گری توانایی مدیران بر روابط میان این دو متغیر میمداخله
 

 پیشینه پژوهش

 طول در شرکت عملکرد و مدیران توانایی رابطه بررسی به (7713همکاران ) و آندرو

 گیریاندازه معیار عنوانبه را حسابداری متغیرهای ها آن. پرداختند 7771 سال مالی نبحرا

 شرکت عملکرد با مدیریت توانایی که رسیدند نتیجه این وبه کاربردندبه مدیریت توانایی

 صورتبه را ایسرمایه مخارج و ها بدهی شرکت، منابع تواناتر مدیران و دارد مستقیم رابطه

 .اندبرده کاربه کارآتری
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های  کاری فعالیت( در بررسی رابطه میان مدیریت سود از طریق دست7717گانی )

از اندازه های پژوهش و توسعه و تولید بیشواقعی با عملکرد آتی دریافت که کاهش هزینه

های واقعی کسب شده رابطه مثبت دارد. همچنین  با سودی که در نتیجه دستکاری فعالیت

یریت سود واقعی حاصل گردیده با عملکرد آتی شرکت رابطه معکوس سودی که از مد

 دارد.

 عملیاتی سود و عملکرد واقعی مدیریت بررسی رابطه بین ( در7717ژااوهای ) و تیلور

 آتی عملیاتی عملکرد بر معناداری تاثیر سود واقعی، مدیریت که رسیدند نتیجه این به آتی

 .ندارد شرکت

ها برای سنجش توانایی مدیریت روش تحلیل پوششی داده از (7777) لورتی و گریس

های واقعی ها نیروهای انسانی و خروجی میزان خسارت بهره گرفتند. ورودی پژوهش آن

ماندن شرکت ها دریافتند که توانایی مدیران یک ارتباط معکوس با مدت زمان باقی بود. آن

های ورشکسته  مدیران شرکت کهطوریدر بحران مالی و احتمال ورشکستگی دارد. به

 ها دارند. مهارت و توانایی کمتری نسبت به مدیران سایر شرکت

( به بررسی توانایی مدیریت و کیفیت اقلام تعهدی در 1373بزرگ اصل و صالح زاده )

پرداختند. نمونه مورد بررسی شامل  شده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذ یها شرکت

الگوی  نوع دو از آماری های تحلیل برای و بوده 1312 تا1311 زمانی دوره طی در شرکت 27

 است. نتایج پژوهش حاکیها و رگرسیون خطی چندمتغیره استفاده شدهتحلیل پوششی داده

از عدم وجود رابطه معنادار بین توانایی مدیریت و کیفیت اقلام تعهدی در طول دوره مطالعه 

 است.بوده

های  ( به بررسی تاثیر معیارهای مدیریت سود واقعی بر جریان1377قربانی و همکاران )

های عمومی، عنوان معیار عملکرد عملیاتی پرداختند وازکاهش هزینهنقدی عملیاتی آتی به

مدیریت  معیارهای عنوان به اندازه ازبیش تولید و بلندمدت های دارایی فروش فروش، و اداری

رابطه  عملیاتی عملکرد و واقعی سود مدیریت میان یافتنددر ها آن نمودند. استفاده واقعی سود

 منفی وجود دارد.
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 عملیاتی عملکرد بر واقعی سود مدیریت تاثیر بررسی به پژوهشی در (1312) لاریجانی زاده ولی

 معیار عنوانبه آتی عملیاتی نقدی های جریان از وی پرداخت. 1315 الی1317 زمانی بازه در آتی

 ازناشی غیرعملیاتی سود افزایش اندازه و ازبیش تولید اختیاری، هایینهکاهش هز و عملکرد

 پژوهش نتایج .نمود واقعی استفاده سود مدیریت ابزار عنوانبه بلندمدت های دارایی فروش

 .ندارد وجود معنادار رابطه واقعی سود مدیریت و آتی عملیاتی عملکرد بین داد نشان
 

 مباني نظری پژوهش

های عملیاتی در مدیریت سود واقعی، مدیر با اتخاذ برخی تصمیم واقعي: مدیریت سود

مدیریت  (7777رویچودهری) رسد.می خویش نظر مورد سود به واقعی های فعالیت کاریدست و

مدیران  توسط عملیاتی عادی های فعالیت از انحراف ): نمایدمی تعریف گونه این را واقعی سود

گری مالی در روند عادی نفعان درباره اینکه اهداف گزارشاز ذیکردن برخی منظورگمراهبه

 است.(عملیات برآورده شده

هایی های اختیاری است. هزینههای مدیریت سود واقعی، دستکاری هزینهیکی از شیوه

های تبلیغ، پژوهش و  گیرد. مانند: هزینهکه به راحتی تحت تاثیرتصمیم مدیران قرار می

پذیرد. به اعتقاد توماس و ژانگ مدیران ، از طریق تولید اضافی انجام میتوسعه. شیوه دوم

کنند تا با  بیشتر از آنچه که برای فروش و سطح موجودی هدف عادی نیاز دارند تولید می

کاهش بهای تمام شده هر واحد، سودهای گزارش شده را افزایش دهند. تخفیف قیمتی نیز 

های اخیر نشان داد که  های واقعی است. پژوهش الیتهای دستکاری فعیکی دیگر از شیوه

 ,Roychowdhury) کنند ها ارائه می مدیران تخفیف قیمتی را به منظور افزایش حجم فروش

2006, p.11)گردد، اما  ها، سودهای آتی به دوره جاری منتقل می. با برقراری این تخفیف

دهد بلکه با انجام آن فزایش نمیتنها ارزش شرکت را اهای واقعی نه  کاری فعالیتدست

های نقدی عملیاتی دوره آتی تاثیر  تواند بر جریان می وجه نقد، قربانی سود تعهدی شده و

های ثابت بین تعداد بیشتری از اندازه اگرچه هزینهبیش منفی داشته باشد. مثلاً با تولید

-یابد؛ اما هزینهمیشود و بهای تمام شده هر واحد کاهش  ازمحصولات تولیدی سرشکن می

های پژوهش و نماید. همچنین کاهش هزینههای انبارداری زیادی را بر شرکت تحمیل می
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توسعه، تبلیغات و فروش در سال جاری موجب افزایش سود سال جاری شده و از خروج 

کاهش  آتی هایسال در را شرکت رقابتی توان تواند می امر این اما کاهدمی نقدی های جریان

 ه و منجربه سودآوری پایین گردد. داد

شخص  که سازدمی مصور را وسیع و ثبات با خصلتی توانش یک توانایی، مدیران: توانایي

 ای خصیصه توانایی کند. می مقید وفکری فیزیکی مشاغل در عملکرد نهایت و یابیدست به را

 مدیریت ادبیات رد داد. بسط سازمان مرزهای از خارج راآن توان می و است وگسترده عام

 نشان پیشین های پژوهش .استشده ارایه مدیریتی هایتوانایی از گوناگونی هایبندیدسته

 مستلزم ای، حرفه کارانورزش از گیریالهام با را مدیران عالی عملکرد هرم محققان که دهدمی

 -فیزیکی ذهنی، -کریف هایتوانایی اساسی دسته چهار در انسان اساسی ابعاد در هاتوانمندی توسعه

 (.5ص ،1311 بوزنجانی،)فرهی کنند می معرفی احساسی -عاطفی و روانی -روحی جسمی،

های واقعی جهت رسیدن به اهداف سودآوری  تصمیمات مدیران در دستکاری فعالیت

پذیرد، مدیران توانمند انداز آتی شرکت و صنعت صورت میشرکت، با توجه به چشم

ناخت کافی از شرکت وصنعت کسب نموده، تقاضا برای محصول را سرعت شتوانند به می

-گذاری نموده وکارمندان خود را بههای ارزش افزوده سرمایهدر پروژه بینی کرده وپیش

های بهتری اتخاذ دست آمده را غنیمت شمرده وتصمیمخوبی مدیریت نمایند و فرصتهای به

تر اداره های خود را به صورت کارآ رود شرکتمینمایند. بنابراین از مدیران توانمند انتظار 

 .(Huang & Sun , 2014, p.8) نمایند

مختلفی  دلایل به است ممکن مدیر آتي: عملکرد و مدیران توانایي واقعي، سود مدیریت

 به کند و ارائه شرکت عملکرد از مطلوبی تصویر تا دهد نشان واقع ازبیش را شرکت سود

 کیفیت شده گزارش سود که شود می باعث مدیر اقدام این. نماید مدیریت را سود عبارتی،

افزایش  با و کند ایفا خوبی به اقتصادی هایگیری تصمیم در را خود نقش نتواند و داشته ضعیفی

 یابد.می کاهش آتی سودهای و گرفته قرار تاثیر تحت شرکت آتی عملکرد واقعی، سود مدیریت

 عملکرد با واقعی سود مدیریت معیارهای بین است کهپیشینه مبانی نظری حاکی ازآن 

 دستکاری که کرد استنباط توان می عبارتیبه. دارد وجود داریمعنی و معکوس رابطه آتی
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 وهمکاران، شود.)سعیدی می شرکت آتی عملکرد کاهش سبب جاری، دوره در واقعی های فعالیت

 عملکرد با مدیریت توانایی که دهدمی نشان پیشین های پژوهش ( همچنین نتایج7،ص1377

 را ایسرمایه مخارج و ها بدهی شرکت، منابع تواناتر مدیران و دارد مستقیم رابطه شرکت

 , Andreou et al) برند.می کاربه کاراتری صورت به تر،پایین توانایی دارای مدیران به نسبت

2013, p.10) سهامداران، رضایت بجل و شرکت سودآوری افزایش جهت توانا زیرا مدیران 

 مدیران معتقدند همکارانش و دمرجیان نمایند.می اتخاذ بهتری تصمیم و داشته منظم ریزیبرنامه

 متقاضیان هایو نیازمندی نموده درک را آوریفن و صنعتی توسعه روند توانند می بهتر توانا

 برای تریدقیق تصمیمات و داشته بهتری قضاوت و دهند تشخیص را کارمندان و هامحصول

. نمایند بینیپیش قبل از را خود اقدام بلندمدت نمایند و اثر اتخاذ شرکت عملکرد ارتقای

وبا  بود خواهند بلندمدت در سود اهداف به ودستیابی بیشتر سودآوری دنبالبه ها آن بنابراین

 نمود. دنخواهن قربانی را خود بلندمدت محبوبیت به رسیدن های واقعی، دستکاری فعالیت

 عملکرد در و آوردهروی واقعی سود مدیریت به کمتر رودمی انتظار توانمند مدیران از بنابراین

 .(Huang & Sun , 2014, p.14) گذارند کمتری منفی تاثیر شرکت آتی
   

 های پژوهش فرضیه

شرح ذیل مطرح های پژوهش بهمطابق باآنچه درمبانی نظری و پیشینه بیان شد فرضیه

 دد.گر می

 .دارد وجود منفی رابطه شرکت آتی عملکرد و واقعی سود مدیریت بین :0 اصلي فرضیه

 سودهای و تولید غیرعادی هایهزینه طریق از واقعی سود مدیریت بین :0-0فرعي فرضیه

 .دارد وجود منفی شرکت رابطه آتی

 سودهای و غیرعادی اختیاری هایهزینه طریق از واقعی سود مدیریت بین :0-6فرعي فرضیه

 .دارد وجود منفی رابطه شرکت آتی

 غیرعادی عملیاتی نقدی های جریان طریق از واقعی سود مدیریت بین :0-9 فرعي فرضیه

 .دارد منفی وجود رابطه شرکت آتی سودهای و
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 شرکت آتی عملکرد و واقعی سود مدیریت بین منفی رابطه مدیران توانایی :6اصلي فرضیه

 .کند را تضعیف می

 هایهزینه طریق از واقعی سود مدیریت بین منفی رابطه مدیران توانایی :6-0 فرعي هفرضی

 .کند می تضعیف شرکت را آتی سودهای و تولید غیرعادی

های هزینه طریق از واقعی سود مدیریت بین منفی رابطه مدیران توانایی :6-6 فرعي فرضیه

 .کند می تضعیف شرکت را آتی سودهای و غیرعادی اختیاری

 های جریان طریق از واقعی سود مدیریت بین منفی رابطه مدیران توانایی :7-3 فرعی فرضیه

 .کند می تضعیف شرکت را آتی سودهای و غیرعادی عملیاتی نقدی
 

 شناسي پژوهش روش

 کاربردی هدف لحاظ از و بوده( گذشته اطلاعات)رویدادیپس نوع پژوهش حاضراز

 و است ترکیبی های داده بر مبتنی همبستگی و فیتوصی نوع از پژوهش این روش .است

 چندمتغیره رگرسیون آماری روش از آن وابسته و مستقل متغیرهای میان روابط بررسی برای

 و تهران بهادار اوراق بورس در شدهپذیرفته های شرکت کلیه جامعه .استشده استفاده

 آماری نمونه انتخاب برای. ستا 1377 سال انتهای تا 1311 سال ابتدای از آن زمانی قلمرو

که  شرکت تولیدی یاخدماتی و هر شده است سیستماتیک استفاده حذف روش از مناسب

 عملیاتی وقفه 1377 تا 1311 هایسال طول در شده،پذیرفته  بورس در 1311 سال از قبل

 باشد اسفند 77 به منتهی ها آن مالی سال دسترس بوده، آن در نیاز مورد نداشته، اطلاعات

 و هلدینگ و گریواسطه و گذاریسرمایه هایشرکت مالی، هایمؤسسه و هابانک وجزء

شرکت  177است. براساس شرایط فوق، شده انتخاب نمونه شرکت عنواننباشد، به لیزینگ

بورس  وسایت نوین آورد ره اطلاعاتی بانک از ها آن مالی هایوداده انتخاب شرکت( -سال 537)

 استخراج شد. 

 رگرسیون از هافرضیه آزمون و برای Lingoها از نرم افزار برای محاسبه کارایی شرکت

 گرفته شد.بهره Eviews 7 و Excelافزارهایچندمتغیره با استفاده از نرم
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 ها گیری آنتعریف متغیرها و روش اندازه

 عنوان متغیر وابسته و مدیریت سود واقعی و در این پژوهش، عملکردآتی شرکت، به

منظور سنجش عملکرد آتی است.  به توانایی مدیران، متغیرهای مستقل درنظرگرفته شده

شرح رابطه ( استفاده شده که به1772ها مطابق با پژوهش فاما وفرنچ ) شرکت از بازده دارایی

 شود: ( محاسبه می1)

ROA=EBEDI ÷ Assetes 

Future Performance = ROAit - MROAt                                                                          
(1) رابطه  

                                      

 

 :که در آن

- EBEDIسود قبل از اقلام فوق العاده : 

- MROAtها در همان سال و صنعت : میانه بازده دارایی شرکت 

- Assetesباشد. ها می : مجموع دارایی 

های اختیاری های غیرعادی تولید و هزینهری مدیریت سود واقعی از هزینهگیبرای اندازه

(، کوهن و 7777های نقدی عملیاتی غیرعادی، مانند مطالعه رویچودهری) غیرعادی وجریان

 است.( استفاده گردیده7717( و زانگ )7717زاروین )

-( برآورد شده7ابطه)های غیرعادی تولید: هزینه تولید عادی از طریق رگیری هزینهاندازه

 شده گرفته درنظر (ABN PROD) تولید غیرعادی هزینه معیار عنوانبه مدل باقیمانده است.

 است.

PRODi,t ÷ Assets𝑖,t−1 = k1 (1 ÷ Assetsi,𝑡−1 ) + k2 (Sales𝑖,𝑡  ÷ Assets𝑖,𝑡−1 ) + k3 (ΔSales𝑖,𝑡 
÷ Assets𝑖,𝑡−1 ) + k4   (ΔSales𝑖,𝑡−1 ÷ Assets𝑖,𝑡−1 ) + 𝜀𝑖,𝑡                                                               

(7رابطه )                     

 :آن در که

- PRODi,t: شرکت تولید هزینه i سال پایان در  t فروش کالای شده تمام بهای برابربا که -

 کالا موجودی در تغییرات + رفته
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-  Sales𝑖,t:  شرکت فروش i سال پایان در  t 

- ΔSalesi,t-1 تغییرات فروش شرکت : i در پایان سال t  که برابر با تفاوت فروش بین

 t-1 و سال t سال

- ΔSales𝑖,t−1 تغییرات فروش شرکت : i در پایان سال t-1  که برابر با تفاوت فروش

  t-2 و سال  t-1 بین سال

- ,t 𝜀𝑖 باشد. د می: باقیمانده مدل و معیارهزینه غیرعادی تولی 

 ( برآورد3) رابطه طریق از عادی اختیاری هزینه غیرعادی: اختیاری های هزینه گیریاندازه

 تولید غیرعادی هزینه معیار عنوان به یک منفی عدد در ضرب از پس مدل باقیمانده است. شده

(ABN DISXدر نظرگرفته شده ).است 
 

DISX𝑖,÷ Assets𝑖,t−1 = k1 (1÷Assets𝑖,𝑡−1 )+ k2 (Sales𝑖,𝑡−1÷ Assets𝑖,𝑡−1 )+ 𝜀𝑖,𝑡                       
 (3رابطه )

DISX𝑖𝑡: شرکت اختیاری هزینه i سال پایان در t فروش و عمومی اداری، هایهزینه با است برابر و 

( 1) رابطه طریق از عملیاتی نقدی های جریان غیرعادی: عملیاتی نقدی های جریان گیریاندازه

 های جریان معیار عنوان به یک منفی عدد در شدن ضرب ازپس مدل باقیمانده است. شده ردبرآو

  . استشده درنظرگرفته (ABN CFOغیرعادی) عملیاتی نقدی

CFOit ÷ Assetsi,t-1 = α0 + α1 (1 ÷ Assetsi,t-1) + α2 (Sales𝑖,𝑡 ÷ Assetsi,t-1) + α3     
(ΔSales𝑖,𝑡  ÷ Assetsi,t-1) + εi,t 

(1رابطه )  

 :که در آن

-  CFOi,t  شرکت : جریان نقدی عملیاتیi  در سالt 

-  Sales𝑖,t  فروش :  

-  ΔSales𝑖,t  سال فروش ات: تغییر tو t-1 باشد. می 

 جریان و اختیاری غیرعادی هایهزینه (،5رابطه) در واقعی سود مدیریت گیریاندازه جهت

 دـتولی غیرعادی هایهزینه با یک منفی عدد در ضرب ازپس عادی رـغی عملیاتی دیـنق های 
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 شود. جمع می

REM=ABN PROD+( ABN DISX*(-1))+(ABN CFO*(-1))                              
(5رابطه )                               

 :که در آن

-  :REM واقعی سود مدیریت 

-   :ABN PRODهای غیرعادی تولید هزینه 

-  :ABN DISXهای غیرعادی اختیاری هزینه 

- :ABN CFO باشد. های نقدی عملیاتی غیرعادی می جریان 

 و دمرجیان توسط شده ارائه الگوی از مدیران توانایی گیریاندازه پژوهش برای این در

 . شود می محاسبه وابسته متغیر عنوانبه شرکت کارآیی ابتدا درآن که شد استفاده (7717) همکاران

 هاداده پوششی تحلیل الگوی از شرکت، کارآیی نسبی گیریبه منظور اندازه
1

(DEA)  

 استفاده با سیستم یک عملکرد گیریاندازه برای و است آماری الگوی نوع یک که شد استفاده

 عنوانبه را (Sales)فروش از حاصل درآمد آن در و دارد کاربرد خروجی و ورودی هایداده از

 عمومی، هایهزینه ،(COGS)رفته فروش کالای بهای ییعن دیگر، متغیر چهار و خروجی

( Net PPE) سال ابتدای در تجهیزات و آلاتماشین اموال، خالص ،(SG&A)فروش و اداری

اند. گرفته درنظر ورودی عنوان به را( OtherIntan) نامشهود در ابتدای سال های و دارایی

 :شود ( محاسبه می7) شرح رابطه کارایی نسبی شرکت به
 

maxv θ  =  Salesi,t    ÷ (v1COGSi,t    +   v2SG&Ai,t    +   v3PPEi,t-1   +  v4OtherIntani,t-1     

(7رابطه)   

 طراحی صنعت برای (1772) فرنچ و فاما الگوی مانند (((7))رابطه ) شرکت کارآیی الگوی

 نظر دمور صنعت در ترین شرکت موجودفعال با طور مستقیمشرکت به هر عملکرد تا شده

 در نظر ،V خاص ضریب یک ورودی متغیرهای از هرکدام برای باشد ودر آن مقایسه قابل

 شده محاسبه اثر همه متغیرهای ورودی بر خروجی یکسان نیست. مقدار زیرا شود می گرفته

 برابر کارآیی نسبی حداکثر خواهدبود. یک تا صفر بین عددی نیز شرکت کارآیی نسبی برای
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است  پیشرو باشد، داشته را نسبی کارآیی مقدار بالاترین که شرکتی نعت،ص هر در است. یک

 مدیریت توانایی گیری شرکت، اندازه کارآیی محاسبه از هدف (.111ص ،1373 )مومنی،

 دخالت نیز شرکت ذاتی های ویژگی (،((7) )رابطه) کارآیی محاسبه در که جاآن از و است

 (7717همکاران) و دمرجیان. کرد گیریاندازه درستیبه را مدیریت توانایی توان نمی دارد،

 توانایی و شرکت ذاتی های ویژگی براساس کارآیی یعنی جدا، بخش دو به را شرکت کارآیی

 شرکت خاص ویژگی پنج کنترل از استفاده با را کار این ها آن. اندکرده تقسیم مدیریت

 فروش و عمرشرکت شرکت، نقدی آزاد مثبت جریان بازارشرکت، سهم شرکت، اندازه)

 کند کمک مدیریت به تواند می متغیر پنج این از کدام هر. اند داده انجام(( صادرات)خارجی

 محدود را مدیریت توانایی و کرده عمل عکس جهت در یا نماید اتخاذ بهتری تصمیم تا

 :اندشده کنترل (2رابطه) در ویژگی پنج این. کند
 

Firm Efficiencyi,t = β0 +β1 × Ln(Total Assetsi,t) + β2 ×  Market Sharei,t + β3 × 
Positive Free Cash Flowi,t +  β4 × Ln(Agei,t) + β5 × Foreign Currency Indicatori,t 

+ εi,t                                                                                           
(2رابطه)  

 :که در آن

- Ln (Total Assets): های  دارایی مجموع طبیعی لگاریتم با است برابر که شرکت اندازه

 شرکت

- Market Share :  سهم بازار شرکت که برابر است با نسبت فروش شرکت به فروش

 صنعت

- Positive Free Cash Flow:  جریان نقدی آزاد که در صورت مثبت بودن برابر یک

 شود: می محاسبه (1رابطه) شرح به و شود می رفتهگ درنظر صفر برابر این از غیر در و
 

های نقدی آزاد جریان  = + سود عملیاتی  – هزینه استهلاک  - ممتاز و عادی سهام سود  - هزینه بهره    مالیات 

(1رابطه)  

- Ln(Age) : لگاریتم طبیعی عمر شرکت 

- Foreign Currency Indicator :هایی که صادرات صادرات شرکت، که برای شرکت 
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 شود  صورت صفر درنظر گرفته میاند برابر یک و در غیر ایناشتهد

- ε :دهنده میزان توانایی مدیریت است. باقیمانده مدل، که نشان 
 

 کنترلی متغیر عنوانبه مالی سلامت و شرکت رشد شرکت، اندازه متغیرهای پژوهش این در

  دارایی مجموع طبیعی تملگاری از نمونه، های شرکت اندازه سنجش گرفته شد. برای در نظر

 ارزش نسبت از ها شرکت رشد روبه فرصت سنجش منظوربه و دوره پایان در مذکور های شرکت

های  شرکت مالی سلامت سنجش منظوربه و ها شرکت سهام صاحبان حقوق دفتری ارزش به بازار

 .استفاده شد آلتمن شدهتعدیل مدل از انتخابی در این پژوهش

 

 شالگوی اصلي پژوه

 شود: ( محاسبه می7شرح رابطه)اول به رگرسیونی ،مدل1فرضیه  آزمون منظور به     
 

  Future_Perft+i = β0 + β1 Suspectt + βn Controlsnt + εt+i                                                                     

 (7)رابطه  

 شود. می پذیرفته 1 فرضیه باشد، معنادار و منفی β1  اگر شود. می تحلیلβ1  ،1فرضیه آزمون برای

 :شود می محاسبه( 17)رابطه شرح، مدل رگرسیونی دوم به7فرضیه  آزمون منظور به

Future _ Perft+i  = β0 + β1  Suspectt + β2  MgrlAbilityt-1 + β3  Suspectt 

MgrlAbilityt-1 +  βn Controlsnt + εt+i  

 (01) رابطه

 ر آن:که د

- Future_Perft+i:  عملکرد آتی شرکتi  در سالt 

-  Suspectt: مدیریت گیری اندازه مدل مقدار باقیمانده بیشترین% 77متغیر مجازی که 

 اگر شرکت دارای .است در شرکت سود واقعی مدیریت واقعی و بیانگر وجود سود

 شود می فتهگر نظر در صفر صورت این غیر در و یک عدد باشد، واقعی سود مدیریت

- MgrlAbilityt-1:  توانایی مدیریت شرکتi  در سالt-1  

- Controlsnt: .متغیرهای کنترلی است 
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پذیرفته  7مثبت و معنادارباشد، فرضیه β3  شود. اگر تحلیل میβ3  ،7برای آزمون فرضیه 

 شود. می
 

 نتایج و بحث

 توصیف به معیار حرافان و میانگین بیشینه، کمینه، های شاخص از استفاده با بخش این در

 .استشده  داده در جدول زیر نمایش نتایج که است هشد پرداخته متغیرها

 نتایج تحلیل توصیفی متغیرهای پژوهش -1جدول 

 کمینه بیشینه میانه میانگین نماد
انحراف 

 معیار

Ln(Total Assets) 1731/13 7317/13 1123/11 1157/17 3257/1 

Market Share 7553/7 7575/7 117/7 7717/7 7277/7 

Positive Free Cash 

Flow 
72131 73711 11732572 1277111- 1731/1 

Ln(Age) 117/1 715/1 111/7 7731/7 7221/7 

Foreign Currency 

Indicators 
331157 771575 17237511 717 3711/1 

Efficiency Firm 575777/7 515112/7 777/1 711117/7 7721/7 

Z__Score 717122/7 7115/1 2253/1 7177/7- 7117/1 

Growth(Market 

Value/Book value) 
572/1 273/1 7111/7 7117/7- 7117/7 

ROA 773/1 717/7 111/11 773/77- 1771/1 

ABN PROD 77713/7 77717/7 35133/7 31771/7- 7273/7 

ABN DISX 77777711/7 77777777/7 777377/7 71112/7- 7172/7 

ABN CFO 777771/7 777721/7 3777/7 57771/7- 7513/7 

MGRL Ability 7171/7- 7121/7- 72217/7 77177/7- 7171/7 

 های تحقیق ماخذ: یافته
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شرکت  177 به مربوط 1377الی 1311 دوره برای DEA روش طریق از کارایی گیری اندازه با

 سال شرکت، 11 تعداد 1311 الس در تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته بررسی مورد

شرکت و سال  12تعداد  1371شرکت، سال  15، تعداد 1377شرکت، سال 13تعداد  1317

ها ناکارا ودارای امتیاز کمتر از  شرکت کارا و دارای امتیاز یک و بقیه شرکت 17تعداد  1377

 باشد.  یک می

- را، در جدول زیر آمدهب جارک آزمون از استفاده با جملات پسماند نرمال توزیع نتایج

 .است
 

 JB آزمون با نرمال بودن خطاها توزیع تحلیل نتایج -6جدول 

 معناداری سطح JB آماره نماد متغیر

 آتی خطای سودهای 
  

ROA 727/117 777/7 

 های تحقیق ماخذ: یافته
 

 یآت یسودها ریمتغ لیتبد -1شکل 
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P-V alue for Best F it: 0.914259

Z for Best F it: 0.44

Best Transformation Ty pe: SU

Transformation function equals

-0.975714 + 1.70477 *  A sinh( ( X + 8.31364 ) / 13.3070 )

Probability P lot for  Original Data

Probability P lot for  T ransformed Data

Select a T ransformation

(P-Value = 0.005 means <= 0.005)

Johnson Transformation for ROA

 
 

 پس از تبدیل متغیر وابسته توسط روش جانسون   JBتحلیل توزیع نرمال با آزمون نتایج  -3جدول 

 معناداری سطح JB آماره نماد متغیر

 ROA 5721/7 2117/7 آتی سودهای

 های تحقیق ماخذ: یافته
 .است نرمال وابسته متغیرهای %75 اطمینان سطح نتایج جدول بالا در به توجه با
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تگی پیرسون میان سودهای آتی شرکت و متغیرهای مستقلنتایج آزمون همبس -3جدول   

 ROAمتغیر وابسته: 

 سطح معناداری ضریب همبستگي متغیرهای مستقل

ABN PROD 180/1- 129/1 

ABN DISX 120/1 001/1 

ABN CFO 195/1 060/1 

MgrlAbilityt-1 191/1 976/1 

ABN PROD *MgrlAbilityt-1 101/1- 860/1 

ABN DISX *MgrlAbilityt-1 120/1 058/1 

ABN CFO *MgrlAbilityt-1 192/1 016/1 

Size 152/1 616/1 

Growth 687/1 111/1 

Financial Health 500/1 111/1 

 های تحقیق ماخذ: یافته
 

با توجه به نتایج جدول بالا رشد شرکت و سلامت مالی با سود آتی شرکت همبستگی 

 معناداری دارد.

استفاده  لیمر F از تابلویی هایداده یا ترکیبی هایداده روش به ها مدل تخمین تشخیص جهت

 است. شده داده نمایش زیر جدول دو در 7 و 1 اصلی فرضیه برای لیمر F آزمون نتایج است. شده

 1لیمر برای فرضیه اصلی Fنتایج آزمون -1جدول 

Effects Test Statistic d.f. Prob. 

Cross-section F 
0650/08 (0561/8 ) 281/1 

Cross-section Chi-square 
55602/6 8 817/1 

 های تحقیق ماخذ: یافته
 

 7لیمر برای فرضیه اصلی Fنتایج آزمون -5جدول 

Effects Test Statistic d.f. Prob. 

Cross-section F 11/1- ( 2165/00 ) 11/1 

Cross-section Chi-square 11/1 00 11/1 

 حقیقهای ت ماخذ: یافته
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 تخمین جهت (OLS) 3مربعات حداقل رگرسیونی لیمر، روش Fبا توجه به نتایج آزمون 

 شود.  % پذیرفته می77% و 75در سطح اطمینان  7و  1های  مدل فرضیه
 

 0نتایج آزمون فرضیه اصلي

 است. شده داده نمایش زیر جدول در OLS رگرسیونی روش از استفاده با آمده دستبه نتایج

 1نتایج آزمون فرضیه  -7جدول 

Future_Perft+i = β0 + β1  Suspectt + βn Controlsnt + εt+i  مدل فرضیه 

ینه متغیرها
هز

ی
ها

ید 
تول
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ود 
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 عرض از مبدا
 -173/7 -177/7 -312/7 -172/7 ضریب تخمین

 521/7 511/7 371/7 527/7 عناداریسطح م
 -t 571/7- 777/7- 512/7- 555/7آماره 

 مدیریت سود واقعی

 -755/7 -711/7 -777/7 -131/7 ضریب تخمین

 775/7 173/7 777/7 171/7 سطح معناداری

 -t 531/1- 573/7- 131/7- 777/1آماره 

 اندازه شرکت
 -731/7 -733/7 -775/7 -731/7 ضریب تخمین

 775/7 117/7 372/7 771/7 سطح معناداری

 -t 771/1- 727/7- 375/1- 771/1آماره 

 رشد شرکت

 111/7 137/7 115/7 117/7 ضریب تخمین

 717/7 717/7 711/7 717/7 سطح معناداری

 t 511/7 517/7 177/7 577/7آماره 

 سلامت مالی

 175/7 175/7 117/7 171/7 ضریب تخمین

 777/7 777/7 777/7 777/7 سطح معناداری

 t 557/5 131/5 577/5 527/5آماره 

 311/7 373/7 317/7 311/7 (R2)   ضریب تعیین تعدیل شده

 777/1 777/1 717/1 777/1 آماره دوربین واتسون

 Fآماره 

 سطح معناداری
 152/71 511/77 311/72 771/72 

 777/7 777/7 777/7 777/7 

 VIF 771/1 717/1 777/1 771/1آماره 

 

 ( کمتر از پنج777/7(((، سطح معناداری مدل )2دست آمده ))نگاره)با توجه به نتایج به
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 تعدیل تعیین ضریب% است. 75از معناداری کل ضرایب مدل در سطح اطمینان درصد حاکی

 .باشد می الگو بالای برازش و دهندگی توضیح قدرت دهنده نشان 373/7 تا 317/7 بازه در شده

باشد.  می خطاها استقلال از حاکی امر این و دارد قرار 5/7 تا 5/1 طیف در واتسون دوربین آماره

رد  مستقل یرهایمتغ نیب بالا یخطهم وجود پنج کوچکتر است، بنابراین عدد از VIF آماره

های اختیاری غیرعادی با داشتن ضریب  متغیر مدیریت سود واقعی ازطریق هزینه شود. می

دهنده تایید فرضیه وجود  (، نشان777/7و سطح معناداری کمتر از پنج درصد ) 777/7منفی 

اگرچه  است. درصد پنج خطای سطح در شرکت آتی سودهای با متغیر آن میان معنادار رابطه

از پنج و سطح معناداری بیش 755/7متغیر مدیریت سود واقعی با دارا بودن ضریب منفی 

 در شرکت آتی عملکرد با متغیر آن میان معنادار رابطه وجود ضیهفر رد بیانگر (،775/7درصد )

 توان گفت که رابطه منفی ضعیفی میان مدیریت سود سطح خطای پنج درصد است. اما می

 لاریجانی زادهولی پژوهش راستای در فرضیه این از حاصل نتایج دارد. وجود آتی عملکرد و واقعی

 و یقربان (،1377) رانهمکا و یدیسع غایر با پژوهشو م (7717ژااوهای ) و تیلور (،1312)

 ( است.7717( و گانی )1377همکاران )
 

 6نتایج آزمون فرضیه اصلي 

در جدول زیر نمایش داده شده  OLSدست آمده با استفاده ازروش رگرسیونی  نتایج به

 است.
 

 6نتایج آزمون فرضیه  -7جدول 

Future_Perft+i = β0 + β1 Suspectt + β2 MgrlAbilityt-1 + β3 Suspectt MgrlAbilityt-1+ 

βn Controlsnt + εt+i      

 متغیرها                            

 هایهزینه

غیرعادی  

 تولید

 هایهزینه

اختیاری  

 غیرعادی

 های  جریان

نقدی 

 عملیاتي

 غیرعادی 

 مدیریت 

سود 

 واقعي

 عرض از مبدا
 -618/1 -601/1 -978/1 -601/1 ضریب تخمین

 507/1 562/1 671/1 500/1 سطح معناداری

 -t 217/1- 180/0- 290/1- 216/1آماره 
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 مدیریت سود واقعي

 -011/1 101/1 661/1 -067/1 ضریب تخمین

 616/1 116/1 118/1 090/1 سطح معناداری

 -t 510/0- 250/6 066/1 677/0آماره 

 توانایي مدیران
 -970/1 -001/1 -062/1 -901/1 ضریب تخمین

 198/1 160/1 161/1 151/1 سطح معناداری

 -t 887/0- 969/6- 651/6- 178/6آماره 

دخالت توانایي مدیران در 

 مدیریت سود واقعي

 680/1 067/1 915/1 066/1 ضریب تخمین

 098/1 101/1 001/1 781/1 سطح معناداری

 t 671/1 752/1 095/0 202/1آماره 

     

 

 6نتایج آزمون فرضیه  -7دول ادامه ج

Future_Perft+i = β0 + β1 Suspectt + β2 MgrlAbilityt-1 + β3 Suspectt MgrlAbilityt-1+ 

βn Controlsnt + εt+i      

 متغیرها                            
 هایهزینه

 غیرعادی تولید 

 هایهزینه

اختیاری  

 غیرعادی

 های  جریان

نقدی 

 عملیاتي

 ادیغیرع 

 مدیریت 

سود 

 واقعي

 اندازه شرکت
 -196/1 -196/1 -160/1 -196/1 ضریب تخمین

 017/1 011/1 996/1 018/1 سطح معناداری

 -t 688/0- 171/1- 900/0- 610/0آماره 

 رشد شرکت

 090/1 091/1 091/1 098/1 ضریب تخمین

 166/1 160/1 169/1 107/1 سطح معناداری

 t 982/6 678/6 620/6 685/6آماره 

 سلامت مالي

 609/1 606/1 611/1 600/1 ضریب تخمین

 111/1 111/1 111/1 111/1 سطح معناداری

 t 871/5 857/5 111/5 198/5آماره 

Rضریب تعیین تعدیل شده)
2) 918/1 917/1 981/1 911/1 

 291/0 267/0 297/0 206/0 آماره دوربین واتسون

 Fآماره                    

 سطح معناداری          
 011/01 861/51 058/01 902/01 

 111/1 111/1 111/1 111/1 

 VIF 969/0 968/0 960/0 906/0آماره                 

 های تحقیق ماخذ: یافته
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های  دست آمده جدول بالا، متغیر مدیریت سود واقعی ازطریق جریانبا توجه به نتایج به

و  172/7ا دخالت توانایی مدیران با داشتن ضریب تخمین مثبت نقدی عملیاتی غیرعادی ب

سودهای  با متغیر آن میان معنادار رابطه وجود فرضیه تایید دهنده نشان 717/7 معناداری سطح

 توانایی دخالت با واقعی سود مدیریت متغیر اگرچه باشد. می درصد پنج خطای سطح در آتی

رابطه  که دهدمی نشان 131/7 معناداری سطح و 711/7 مثبت تخمین ضریب داشتن با مدیران

توان  می اما ندارد. وجود %75 اطمینان سطح در شرکت آتی عملکرد با متغیر آن میان معناداری

 آتی عملکرد گفت که با دخالت توانمندی مدیران رابطه منفی میان مدیریت سود واقعی و

 صالح و اصل بزرگ پژوهش با قمطاب 7اصلی فرضیه از حاصل نتایج است. گردیده تضعیف

( و آندرو و 7711) سان و هوانگ (،7777) سیگر و یلورت پژوهش با مغایر و (1373) زاده

 باشد. ( می7713) همکاران
 

 گیری و پیشنهاد نتیجه

 همچنین و شرکت آتی عملکرد و واقعی سود مدیریت میان رابطه بررسی به پژوهش این در

 شد. با پرداخته آتی وعملکرد واقعی سود مدیریت میان روابط رد مدیران توانایی تاثیردخالت

 باشد، پرداخته حاضر پژوهش موضوع بررسی به که ای پیشینه داخلی، های پژوهش در جستجو

 حسابداری متغیرهای بر مبتنی الگوی از مدیران توانایی کمی کردن جهت ضمناً. نشد یافت

 و  بود شده طراحی 7717 سال در وهمکاران اندمرجی توسط بار اولین برای شد که استفاده

 بهره شرکت کارآیی گیری اندازه برای( DEA) ها داده پوششی تحلیل الگوی از آن اساس بر

 ذاتی های ویژگی کنترل و چندمتغیره خطی رگرسیون از استفاده با بعدی مرحله در و شد گرفته

 دستبه نتایج براساس .شد فکیکت یکدیگر از شرکت ذاتی کارآیی و مدیریت توانایی شرکت،

 وجود معناداری منفی رابطه آتی عملکرد و واقعی سود مدیریت میان آمده مشخص گردید،

 و واقعی سود مدیریت میان منفی رابطه ضمناً، فرضیه اصلی دوم نیز مبنی بر تضعیف .ندارد

 بیان های فرعیآزمون فرضیه مدیران رد شد. اما نتایج توانایی دخالت با شرکت آتی عملکرد

 آتی سودهای و غیرعادی اختیاری های هزینه که بین مدیریت سود واقعی از طریق کندمی

 طریق واقعی از سود مدیریت وهمچنین روابط منفی میان دارد وجود معناداری منفی رابطه
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 توانایی متغیر دادن دخالت با شرکت آتی سودهای و غیرعادی عملیاتی نقدی های جریان

عملکرد  و واقعی سود مدیریت میان که پذیرفت توان می عبارتی به شود. می تضعیف مدیریت،

روابط مذکور  ها رابطه منفی ضعیفی وجود دارد که با دخالت توانمندی مدیران، آتی شرکت

 سهام و مدیران پژوهش این از آمده دست تر گردید. امید است با توجه به نتایج بهضعیف

 مدیریت سود واقعی را بر عملکرد شرکت درک بلندمدت تاثیر بتوانند گذاران سرمایه و داران

مدیریت سود  به مربوط هایگیری  تصمیم در توانمند مدیران که ازاین آگاهی همچنین نمایند.

 تواند پیام موثری را به سرمایه پردازند میبهتر عمل کرده و کمتر به مدیریت سود واقعی می

 بورس سازمان این پژوهش به از با توجه به نتایج حاصله نماید.سهامداران مخابر و ارانگذ

 واقعی سود مدیریت به که را هایی شرکت صحیح، رسانی اطلاع با شود می پیشنهاد بهادار اوراق

 اهداف با ومتناسب آگاهانه بتوانند ها آن تا نماید معرفی گذاران سرمایه به آورد،روی می

 مدیران اطلاعات با رابطه در اطلاعاتی بانک یک و نمایند اریگذ سرمایه ها شرکت آن در خویش

 ازنتایج بیشتر هرچه استفاده منظور به .شود اندازی راه بازار فعالان و محققان دسترسی برای

 الگوی از استفاده با شرکت کارایی گیری اندازه در آتی های پژوهش در شود می پیشنهاد پژوهش،

 گذاریسرمایه بازده نرخ مانند خروجی عنوان به نیز دیگری یرهایمتغ از هاداده پوششی تحلیل

 تاثیر تحت پژوهش هر .نشود گرفته درنظر خروجی متغیر عنوانبه فروش فقط و شود استفاده

. شود و تعمیم داده عنوان احتیاط با آن نتایج شود می باعث که گیردمی قرار هایی محدودیت

 عمومی اداری، های هزینه از متشکل اختیاری های هزینه :زا عبارتند پژوهش این های محدودیت

 طریق از سود مدیریت موضوع، ادبیات در .باشدمی توسعه و تحقیق هایهزینه نیز و فروش و

 هزینه به مربوط اطلاعات اینکه به توجه با است. متداول بسیار نیز توسعه و تحقیق هایهزینه

 از ناچارنبود به استخراج قابل آماری جامعه هایتشرک مالی هایصورت از توسعه و تحقیق

 ها،داده پوششی تحلیل الگوی از استفاده با شرکت کارایی محاسبه برای شد. نظرصرف معیار این

 اجاره هزینه و توسعه و پژوهش هایو هزینه سرقفلی به مربوط کامل اطلاعات نبود علت به

 در اختلال ایجاد و آماری به عنوان ورودی جامعه های شرکت مالی هایصورت در عملیاتی

 گردید. نظرصرف ها آن به ناچار از پژوهش این در استفاده مورد مدل برازش
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