
 

 

بر عملکرد  بررسی اثر بازگشت مدیریت سود واقعی

عملیاتی بلند مدت شرکت های پذیرفته شده در بورس 

  اوراق بهادار تهران

 **حسین عامری، *الناز تجویدی
 : تاریخ دریافت 27 / 06 / 95

 : پذیرشتاریخ  01 / 02 / 97 
 چکیده 
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 مقدمه

ــازمانی برون افراد و مديريت میان اطلاعات تقارن عدم ــرمايه نظیر س  از يکی گذارانس

 بیان به اطلاعاتی تقارن دمع. اسـت  سـرمايه  بازار ازجمله مختلف های در حوزه بارز مسـائل 

ست که  آن از حاکی ساده   مديريت و ندارند دسترسی   اطلاعات به يکسان  طور به همگان ا

شتری  دارای خود موقعیت به بنا سبت  اطلاعات بی ست  ديگران به ن  ثروت، از طرفی مالکان. ا

 يا حفظ همچون مواردی در یریگمیتصم  منظور به و، نده اقرارداد مديران اختیار در را خود

ــرما  فروش ــرت  وظیفه  ارزيابی  و ها یگذار هي سـ  يا  مجدد  انتخاب  منظور به ، مديران  مباشـ

 در پذيرش مسئولیت  و اطلاعات ارائه طريق از مديريت پاسخگويی  خواهان، آنان جايگزينی

 نیازهای از عظیمی بخش حســابداری اطلاعات، مســیر اين در. اشــندبمی خود عملکرد قبال

 واحدهای اطلاعاتی سامانه ، حسابداری  واقع در. دکنیم تأمین را رندگانیگمیتصم  اطلاعاتی

ست  تجاری سی   مالی یهاصورت  از يکی. پردازدیم مالی اطلاعات ارائه و تهیه به که، ا سا  ا

ــتر که ــتفاده بیش ــود صــورت، ردیگیم قرار مورد اس  صــورت مالی اين. باشــدیم زيان و س

(. 1383، ی و همتیدریپور ح) اسـت  مالی دوره يک در تجاری واحد عملکرد کنندهمنعکس

حدهای   مديران  جاری  وا ند  یم مختلف دلايل  به  ت ــ  یها روش کاربرد  طريق از تا  کوشـ

سابداری  گوناگون ستای  در را مالی دوره سود ، ح ست یس  تأمین را  رییتغ، خود اهداف و هاا

ــتگیر) دهند ــئولیت که آنجا از (.1381، دسـ ــورت تهیه مسـ مديريت  عهده به مالی یهاصـ

انتخاب  حق داشتن  و اطلاعات به مديران مستقیم  دسترسی   به توجه با و، باشد یم واحدتجاری

بیان ( 1999) هلی و والن. دارد وجود ســـود مديريت امکان، حســـابداری اختیاری یهاروش

ــود هنگامی رخ  کنندیم ــاوتکه مديران از  دهدیمکه مديريت سـ ــی خود  هاقضـ ــخصـ ی شـ

ی ارتکدسمالی استفاده کنند و ساختار معاملات را جهت تغییر گزارشگری مالی  درگزارشگری

عملکرد اقتصادی   درخصوص هدف يا به قصد گمراه کردن برخی از صاحبان سود     نيا. نمايند

صی      هاآنشـرکت يا تأثیر بر نتايج قراردادهايی اسـت که انعقاد    منوط به دسـتیابی به سـود شـخ

انتخاب  شــامل، شــکل اول. کنندیمســود را مســتند  تيريمد ازاين محققان دو شــکل . اســت

باشد که آن  می سود  مورد نظری به سطوح مطلوب و  ابتیدس ی حسابداری مناسب برای   هاروش

یاری    تي ريمد را  هدی اخت ند   ( AEM) اقلام تع نام کل دوم از    می  ــ مان و شـ ند ز يا میزان  ب ی 

ی دستکار ، که به آنردیگیمنظر بهره تصمیمات عملیاتی برای دستیابی به سود مطلوب و مورد    

 (. 1999، هلی و والن) گويند( میREM) یواقعی هاتیفعال
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 مبانی نظری پژوهش

 شوندمی هايیفعالیت دارعهده مديران افتد کهمی اتفاق زمانی واقعی هایفعالیت دستکاری

ــاختار  يا  بندی زمان  که  ــرمايه  ، عملیات  يک  سـ  به منظور  را مالی  معاملات  يا  و گذاری  سـ

سابداری تغییر می     ( خروجی) اثرگذاری بر محصول  ستم ح ستکاری (. 2010، گانی) دهدسی  د

ــازی های عادی عملیاتی بوده و با هدف اولیه برآورده      انحراف از روش، واقعی های فعالیت   سـ

ستانه  سود انجام می آ ست از طرفی از آنجايی که (. 2006، رويچوهری) گیردهای خاص  ی ارکد

ــورت   هاتیفعالهای واقعی از طريق تغییر  در فعالیت ــرکت ص ــی يک ش ــاس به ، رديپذیمی اس

سا    قابلسادگی   شد ینميی شنا شرکت اثر  هاانيجری واقعی بر هاتیفعال یکارتس د. با ی نقدی 

ــتقیم دارد کار  ی ها روش(. 2010، لی) مسـ ــت عال  یدسـ ند   ی واقعی ها تی ف مت فروش   مان قی

از ، ی اقتصـــادیهابحرانمحصـــولات به منظور افزايش فروش و يا کاهش مخارج اختیاری در 

ــتند که به مديران کمک می       انه یبهی ها روشجمله   ــورت    . کند ی هسـ ولی اگر مديران به صـ

به مديريت  هاآندر واقع ، ی مذکور علاقه نشان دهند هاروشغیرعادی به استفاده از   گسترده و 

ند      واقعی يل دار ما ــود ت نابراين اگر  ؛سـ جام چنین       ب با ان مديران  عال چه  ند یميی ها تی ف به   توان

شان سودهای   ست يابند  مورد نظر ست     هاآنلیکن ، درکوتاه مدت د در بلندمدت نخواهند توان

ــرکت را افزايش   تمرکز را بر روی  بدين منظور (. 1387، لاريجانی  زاده یول) دهند ارزش شـ

ــود واقعی    ــط  مخارج اختیاری همانند مخارج فروش      مديريت سـ ی و عموم، از طريق تغییر سـ

سود واقعی    چرا که ميا قراردادهاداری  شکال ديگر مديريت  سط  مخارج   رییتغ، در مقابل ا در 

 چرا که. اختیاری به احتمال زياد اثر عملکردی فراتر از سال بازگشت مديريت سود واقعی دارد   

ــواهدی را ارا  ــرمايه گذاری های اختیاری برای ايجاد    اندنمودهئه پژوهش های متعدد شـ که سـ

ــتند ــرکت مفید هسـ ــود  نيبد(. 2008، هال و همکاران) ارزش شـ ترتیب زمانی که مديريت سـ

ممکن است منجر به صدمه زدن به شرکت    ، واقعی به وسیله کاهش مخارج اختیاری انجام شود  

درصدد  ، ر سال بعد از کاهش شت اين مخارج د شود که در اين صورت شرکت از طريق بازگ   

علاوه ، شود حال آنکه ممکن است ديگر در آينده فرصت جبران آن فراهم نشود    جبران آن می

ــود  تواند منجر به قویکاهش مخارج اختیاری می، بر اين ــه رقابت ش ــدن رقبا در عرص به ، تر ش

ی دست به ی و ادارعموم، مثال زمانی که شرکت به عنوان بخشی از کاهش مخارج فروش طور

سهم      خودیغاتیتبلی هاتیفعالکاهش  سمتی از  ، شود می خودبازاربزند موجب از دست دادن ق

، توان انتظار داشـــت کاهش در مخارج فروشمی بنابراين .خیلی ســـخت اســـت آنجبران  که
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( 2003) زا نگ. ی و اداری به جهت مديريت ســود کمتر از حد مطلوب و پرهزينه باشــد عموم

 هایشرکت ساير به بیشتری نسبت تعهدی اقلام مديريت از گذشته در شرکتی اگر کرد ثابت

 جهت تریپايین پذيری حسـابداری انعطاف از جاری سـال  طی، کرده باشـد  اسـتفاده  صـنعت 

ــت برخوردار تعهدی  اقلام مديريت   اعمال  میزان محدوديت در مديريت اقلام      ، درنتیجه . اسـ

ــت        ها زمان از  کي هر تعهدی در   ــود واقعی و يا زمان بازگشـ   تواند یم آنی انجام مديريت سـ

مديريت اقلام        ، آوردی را فراهم آتشــــدن عملکرد  تریمنفموجبات   حدوديت در  که م چرا 

ــود ریکارگبهافزايش  منجر به تواندیمتعهدی  ــود ش ــت  ی مديريت واقعی س و به تبع ممکن اس

 . ته باشدی داشآتتاثیری منفی بر عملکرد  آنی از ناش عواقب

، هاشرکت ی و اداری عموم، کاهش در مخارج فروش طلبانهفرصت هر حال در کنار دلیل  به

شد    توانیمدلايل ديگری نیز برای اين کاهش  صور  ست به    . مت شار رقابتی ممکن ا برای مثال ف

شار    شود  را شرکت اين ف ست دست به    ، وارد کند که بايد کاراتر  بنابراين برای اين امر ممکن ا

ــمت کاهش در مخارج اختیاری خود بزند ــت مخارج ، حرکت به س که برای اين منظور بازگش

يی هاکاهشدسته از  آنولی ، اين کاهش بهینه بوده چرا که، متصور شد توانینمدر سال بعد را 

صت لايل به دکه  ست به دلیل اينکه پرهزينه و       طلبانهفر صورت گرفته ا سود واقعی  و مديريت 

 (. 2003زانگ ) افتدیمبازگشت در اين مخارج اتفاق ، لوب است در سال بعدکمتر از حد مط

طور کلی اين پژوهش به دنبال ارائه شاخصی برای شناسايی قصد مديريت از بابت کاهش       هب 

طلبانه و مديريت آيا کاهش مخارج اختیاری فرصت مشخص گرددتا ، باشدمی مخارج اختیاری

، مديريت سود واقعی  است در صورت فرصت طلبانه بودن    سود هست يا خیر؟ که فرض بر آن  

کند که باتوجه به مواردی  بازگشـــت پیدا می، در ســـال بعد اين کاهش مخارج به جهت جبران

صت    ست دادن فر سرمايه همچون از د شدن رقبا در    های  سب خود و قوی  گذاری در زمان منا

شرکت قادر به جبران نیست که   شرکت با کاهش    دوره کاهش به احتمال زياد  در اين صورت 

یاتی بلند مدت مواجه      يا بالعکس ممکن اســـت اين کاهش مخارج       می عملکرد عمل ــود و  شـ

شد که در نتیجه بازگشت و کاهش عملکرد عملیاتی       شرکت با شدن  اختیاری در جهت کاراتر 

 . توان متصور شدبلند مدت را از اين ناحیه نمی
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 های پژوهشفرضیه

ــیه اول  ــت کاهش اختیاری در مخارج فروش     بین : فرضـ اهش ی و اداری و ک عموم، بازگشـ

 . عملکرد آتی رابطه معناداری وجود دارد

یه دوم   ــ بازگشـــت کاهش اختیاری در مخارج فروش      : فرضـ عمومی و اداری و میزان  ، بین 

 . محدوديت شرکت در مديريت سود اقلام تعهدی رابطه معناداری وجود دارد

 پیشینه پژوهش

سیو    سی   2015سال   درو يان هونگ  شانگ ايک ساختار حاکمیت شرکتی و    ، مديريت سود به برر

تأثیر مديريت ســود و حاکمیت شــرکتی را بر چســبندگی هزينه     هاآن. پرداختند چسـبـندگی هزينه

تواند چســبندگی  دهد که حاکمیت شــرکتی مناســب مینتايج تجربی نشــان می. نمودندآزمون 

 . قوی باشد، تواند به اندازه تأثیر مديريت سودتأثیر آن نمی اگرچه، هزينه را بیشتر کاهش دهد

سال  ی رانتفاعیغی هامارستان یبدر پژوهش خود که بر روی گروهی از  2011الدن بور  در 

 . ی شرکت داردآتانجام داد متوجه شد که مديريت سود واقعی اثر منفی بر عملکرد عملیاتی 

ــن ــال میزيک و ژاکوبسـ ــرکت خود دريافتند در پژوهش  2007در سـ يی که تمايل  هاکه شـ

بازده آتی ســهام بســیار ، های واقعی دارندبیشــتری به مديريت ســود از طريق دســتکاری فعالیت

ساير شرکت    پايین بازارهای مالی ، همچنین به اعتقاد آنان. آورندبدست می  هاتری در مقايسه با 

ستکاری می   هاشرکت  سودهای خود را د شگذاری نمی    کنند بهيی را که  ستی ارز اين . کننددر

شتباه در حالت مديريت سود مبتنی بر فعالیت     های واقعی بیشتر از حالت مديريت  ارزشگذاری ا

  .باشدسود مبتنی بر اقلام تعهدی می

سوی  سال     مو شی 1395شیری و همکاران در   سطوح  در سود  مديريت به ارزيابی در پژوه

نتايج نشان . پرداختند بنفورد قانون از استفاده با نهادیگذاران  سرمايه و محافظه کاری مختلف

 امر اين ريشـــة که مییابد افزايش ســـود مديريت، ذاران نهادیگســـرمايه افزايش داد که با

 گذارانسرمايه  بین مدارانه سیاست   تبانی های، گذاران نهادیسرمايه  کوتاه مدت افق تواندمی

ــتکاریدر  زياد انگیزة و مديريت و نهادی ــود دس  نتايج، همچنین. باشــد مديران توســط س

 سود  مديريت در تأثیری، کاریمحافظه میزان سطوح مختلف  که است  آن از حاکی پژوهش

 . ندارد



28  
    ... بر بررسی اثر بازگشت مدیریت سود واقعی 

 

 

رابطة مديريت ســود اقلام بررســی  به در پژوهشــی1394در ســال  و همکاران زارع بهنمیری 

ــرکت تعهدی و فعالیت ــرمايه در ش ــتمل بر نمونه. پرداختندها های واقعی و هزينه س  117ای مش

شرکت از  ساله  7شرکت برای يک دوره زمانی   شده در بورس اوراق بهادار  میان  های پذيرفته 

متغیر هزينه سـرمايه به عنوان متغیر وابسـته و مديريت سـود    ، در اين پژوهش. شـد  انتخابتهران 

نتايج حاکی . های واقعی نیز به عنوان متغیرهای مستقل استفاده شده است    اقلام تعهدی و فعالیت

های واقعی با هزينه سرمايه رابطه مثبت  هدی و فعالیتاز آن است که میان مديريت سود اقلام تع

  .دارد وجود و معنادار

 طريق از سود  مديريت تاثیر بررسی  هدف با در پژوهشی 1392و همکاران در سال   سعیدی 

ــتکاری ــرکت آتی بر عملکرد واقعی هایفعالیت دس ــده پذيرفته هایش  اوراق بورس در ش

ــرکت 123 روی بر مطالعه به تهران بهادار ــاله 9 يک دوره طی ش ــان پرداختند نتايج س  نش

 داریمعنی و معکوس رابطه آتی عملکرد با واقعی ســود مديريت معیارهای بین که دهدمی

ــتنباط وانتمی نتايج اين از ديگر عبارت به. وجود دارد ــتکاری که کرد اس  هایفعالیت دس

 . شودمی شرکت آتی عملکرد سبب کاهش، جاری دوره در واقعی

ــال زاده لاريجانی ولی ــود مبتنی بر  در پژوهش خود به1387در سـ بررســـی تاثیر مديريت سـ

های واقعی مديريت ســود مبتنی بر فعالیت. پرداختهای واقعی بر عملکرد عملیاتی آتی فعالیت

ــتفاده از معیارهای کاهش هزينه ــود غیرعملیاتی ، و فروش عمومی، های اداریبا اسـ افزايش سـ

عملکرد عملیاتی با . های بلندمدت و تولید بیش از حد شناسايی گرديد  دارايیحاصل از فروش  

نتايج نشــان داد که بین  . های نقدی عملیاتی ســنجیده شــد  ها و جرياناســتفاده از بازده دارايی 

 . های واقعی رابطه معناداری وجود نداردعملکرد عملیاتی آتی و مديريت سود مبتنی بر فعالیت

ــال ــی را  1388عديلی در س ــی به بررس   یلیتهاافع بر مبتنی دسو مديريت بین بطهدر پژوهش

 عموضو ينا سیربر لنباد به تحقیق اين قعوا در. پرداخت مسها نصاحبا قحقو هزينه و قعیوا

یت    بر مبتنی دسو مديريت یهارمعیا بین ياآ که بود عال يان ) قعیوا یهاف ، دیعارغی ینقد جر

ید تو عادی غی ل نه هز و ر   دجوو بطهرا مسها نصاحبا قحقو هزينه و( دیعا رغی ریختیاا یهاي

 حقوقهای واقعی و هزينه نتايج نشان داد که بین معیارهای مديريت سود مبتنی بر فعالیت   دارد؟

 . صاحبان سهام رابطه معنادار و مستقیمی وجود دارد

 

http://jfm.alzahra.ac.ir/?_action=article&au=12796&_au=%D9%85%D8%AD%D9%85%D8%AF%D8%AC%D9%88%D8%A7%D8%AF++%D8%B2%D8%A7%D8%B1%D8%B9+%D8%A8%D9%87%D9%86%D9%85%DB%8C%D8%B1%DB%8C
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 روش پژوهش

هدف تحقیقات . شــودمیرويدادی محســوب ای پساز نوع تحقیقات زمینه، تحقیق حاضــر

ــی کنش و واکنش  ، ایزمینه  های يک واحد از اجتماع يا يک فرد يا يک گروه  مطالعه و بررسـ

ــوی ديگر. خواهد بود ــی روابط علت و معلولی از تحقیقات پس، از سـ رويدادی به دنبال بررسـ

شده می  شن طريق مطالعه نتايج موجود و زمینه قبلی به امید يافتن علت عمل انجام  ، درنهايت. دبا

فرض اقدام به زيرا با اين پیش، گیردگرايی قرار میپژوهش حاضــر در طبقه رويکردهای اثبات 

ست که مفاهیم و واقعیات به   شده ا صورت عینی در دنیای خارجی وجود دارد و  انجام پژوهش 

 .  گیری هستندقابل اندازه، مشاهده و غیره، های آماریبا انواع روش

 مدل اصلی پژوهش

یاری فروش  ب  ــون و همکاران     ، ه منظور برآورد مخارج اخت ندرسـ مدل ا  عمومی و اداری از 

و تفاوت بین ارقام واقعی و ســـطوح برآوردی به عنوان ســـط   اســـتفاده شـــده اســـت( 2003)

 . گرددمی غیرعادی تلقی

Log (SG&At/At-1) = β0+ β1log (Salest / Salest-1) + β2 log (Salest / Salest-1) 

* DDt + β3log (Salest-1 / Salest-2) + β4log (Salest-1 / Salest-2) * DDt-1 + εt  

                                                      (1)  

 : متغیرها عبارتند از

Aها=کل دارايی 

SG&Aعمومی و اداری، = مخارج فروش 

Salesفروش خالص= 

 tDD      ــال ــت و زمانی که درآمد فروش بین سـ   کاهش  t-1و t های   =يک متغیر مجازی اسـ

 . يابد برابر يک و در غیر اين صورت برابر صفر استمی
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 گیری و حجم نمونهروش نمونه، جامعه آماری

در عمل بســیار   ، های مربوط به موضــوع تحقیقجامعی از داده آوری و مطالعه مجموعهجمع

ــت   ــکل و گاهی غیرممکن اسـ به  ، و امکانات  دلیل محدوديت در زمان يا منابع   به، بنابراين . مشـ

ای به نام نمونه گردآوری می شود که در مجموعه های مزبور استفاده می ناچار از بخشی از داده 

 . شوند

شرکت  شده در بورس اوراق بهادار تهران محدود   جامعه آماری اين پژوهش به  های پذيرفته 

 : شودمی انتخاب نمونه از اين جامعه با درنظر گرفتن معیارهای زير انجام. گرددمی

به دلیل همســانی تاريخ گزارشــگری و حذف اثرات فصــلی و افزايش قابلیت مقايســه بین   . 1

سال    شرکت   ، هاشرکتها و  سال های       سال مالی  شد و در طی  سال با سفند هر ها منتهی به پايان ا

 . تغییر نکرده باشد 1395تا  1390

ماهیت فعالیت         . 2 یل تفاوت  يه       به دل ــرما مالی و سـ ــســـات  گذاری و تفاوت در   های مؤسـ

شرکت صورت  شرکت های مالی اين گونه  شرکت   ها با  صنعتی  ، هابانکها جز های تولیدی و 

 . ها نباشدگذاری و هلدينگمؤسسات مالی و سرمايه

ــهم آنها در نمونه کمتر از       . 3 ــنايعی که سـ پس از مراحل فوق به دلیل معنادار بودن نتايج صـ

 . آنها خنثی شوددوشرکت بود حذف گرديدند تا اثرات 

 . شرکت بدست آمده است 114ای متشکل ازبا درنظر گرفتن اين معیارها نمونه

 هافرضیه آزمون روش

ــیه دو آزمون برای ــیونی یهامدلاز روش حداقل مربعات معمولی و، پژوهش فرض  رگرس

 هایداده وExcel و Eviews9نتايج حاصــل با اســتفاده از نرم افزار  و گرديد اســتفاده زير

 . قرارگرفت تحلیل و تجزيه مورد ترکیبی

ستفاده   2شماره   به منظور برآورد عملکرد عملیاتی آتی در رابطه با فرضیه اول از رگرسیون   ا

 (: 2013، ورثت) گرديد

ABN_CFOi,t+k,wherek>1=β0+β1REM_SG&At+β2REV_SG&At+1+β3REM_S

G&At*REV_SG&At+1+β4ABN_ROAt+β5SIZEt+β6BTMt+ β7ZSCOREt+ 

β8RETURNt + εi,t+k                                                                                        )2(  
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t+k,iABN_CFO=   سـال   جريان نقد عملیاتی منهای متوسـط جريان نقد عملیاتی شـرکت در

t ،      ـان ـامل جري ـان ش ـن جري ـدی ورودی و خروجـی ناشـی از ف      اي ـای نق  عملیاتی هایعالیته

هــا تعديل  براســاس ســاير بخــش    است کــه ( اصلی ومستمرمولد درآمد عملیاتی هایفعالیت)

بـــا ســـاير  طورمستقیم قابـــل ارتبـــاط ماهیتاً به است که نقدی هایاز جريان آن دسته نیز و شده

 . طبقـات صورت جريان وجوه نقد نباشد

REM_SG&A=  ست بطوريکه  عمومی و، اگر مخارج غیرعادی فروش يک متغیرمجازی ا

ــورت  ( quintile) پايین پنجک( ABN-SGA) اداری ــد مقدار آن يک و در غیر اين صـ باشـ

شد می صفر   1عمومی و اداری در واقع باقیمانده های برآورد مدل ، مخارج غیرعادی فروش. با

 . باشندمی

REV_SG&A= ــت که برابر يک ــدمی يک متغیر مجازی اس ــرط ، باش که مخارج نآبه ش

منفی باشــد و يا بالعکس در  t+1مثبت و در ســال  t عمومی و اداری در ســال، غیرعادی فروش

 . باشدمی غیر اين صورت صفر

tABN_ROA =  به میزان            ، ها بازده دارايی جه  با تو ــود  جاد سـ ــرکت را در اي نايی شـ توا

خالص عملیاتی  ســودکند و از تقســیم گیری می گذاری انجام شــده در شــرکت اندازهســرمايه

  .آيدشرکت بر منابع بکار گرفته شده بدست می

SIZE = آيدباشد و از لگاريتم طبیعی ارزش بازار بدست مینشان دهنده اندازه شرکت می . 

 BTM صت = کنترلی برای سرمايه گذاری  هافر شد یمی  ست  و با از ارزش دفتری  عبارت ا

 . بر ارزش بازار حقوق صاحبان سهام حقوق صاحبان سهام تقسیم

RETURN=  سرمايه سهام +       بازده  سود نقدی  شامل  شرکت برای يکسال  تغییرات   گذاری 

 . قیمت سهام طی سال

 =ZSCORE محاسبه 3ی مالی است که از طريق معادله شماره آشفتگبرای ارزيابی ی اریمع 

 ( 2013، ورثت: )گرددمی

𝑍𝑠𝑐𝑜𝑟𝑒 = (3. 3) ∗ (
𝑁𝐼

𝑇𝐴𝑡−1
) +  (1. 4) ∗ (

𝑅𝐸

𝑇𝐴𝑡−1
) +  (1. 2) ∗ (

𝑊𝐶

𝑇𝐴𝑡−1
) +  (

𝑆

𝑇𝐴𝑡−1
) ( (3  

شته   : RE، خالص درآمد: NIدر رابطه فوق  فروش و : S، سرمايه در گردش : WC، سود انبا

𝑇𝐴𝑡−1 جمع دارايی های دوره قبل يا همان اول دوره است . 

سیون     ستفاده    4شماره  به منظور برآورد عملکرد عملیاتی آتی در رابطه با فرضیه دوم ازرگر ا

 (: 2013ورثت ) گرددمی



32  
    ... بر بررسی اثر بازگشت مدیریت سود واقعی 

 

 

ــیمکو منعکس ( NOA) تراز خالص دارايی های عملیاتی(، 2002) پیرو پژوهش بارتون و سـ

ــود ــد( میاقلام تعهدی) کننده میزان مديريت س به عنوان معیاری  NOAبه همین جهت از . باش

 . برای ارزيابی محدوديت اقلام تعهدی در فرضیه دوم استفاده نموديم
ABN_ROAi,t+korABN_CFOi,t+k,wherek>1=β0+β1REM_SG&At+β2REV_SG

&At+1+β3REM_SG&At*REV_SG&At+1+β4NOAt-1+β5NOAt-

1*REM_SG&At+β6NOAt-1*REV_SG&At+1+β7NOAt-

1*REM_SG&At*REV_SG&At+1 +εi,t+k     (4)  

 : گیری خواهد شداز طريق رابطه مقابل اندازه های عملیاتیدارايی

NOA= 
(𝐵𝑉+𝐷)− (𝐶+𝑀𝑆) 

𝑇𝐴𝑡−1
 

، وجه نقد C، جمع بدهی D، جمع ارزش دفتری حقوق صـــاحبان ســـهام BVدر رابطه فوق 

MS و ( تجاری) اوراق بهادار کوتاه مدت𝑇𝐴𝑡−1 ها در اول دوره استنیز جمع کل دارائی . 

 های پژوهشیافته

 آمار توصیفی
 های توصیفی متغیرهای پژوهشآماره(. 1) نگاره

 انحراف استاندارد میانگین کمینه بیشینه متغیر

 235/5 876/5 987/3 782/6 هزينه های فروش و عمومی

 085/1 878/0 -432/2 988/3 خالص دارائی عملیاتی

 987/8 543/7 698/5 065/9 جمع دارائی ها

 328/7 021/7 321/5 003/8 ارزش بازار

 541/2 651/0 451/2 651/3 کیو توبین

 061/8 542/7 432/5 007/9 فروش

 564/0 234/0 123/1 543/2 نسبت ارزش دفتری به بازار

 z 034/3 976/0- 876/0 005/1معیار 

 551/0 -765/0 345/0 876/0 بازده سهام

 432/0 -985/0 234/0 989/0 نرخ بازده دارائی ها

 327/7 435/6 -412/7 095/8 جريان نقد عملیاتی

 نتايج پژوهش: مأخذ
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 بررسی پایایی متغیرهای پژوهش

ــت که میانگین و واريانس متغیرها در طول زمان و ، پايايی متغیرهای پژوهش به اين معنی اسـ

در صــورتی که متغیرهای پژوهش . های مختلف ثابت بوده اســتکوواريانس متغیرها بین ســال

ــند؛ چه در مورد داده اع  بروز مشـــکل های ترکیبی بزمانی و چه در دادههای ســـریپايا نباشـ

شد    سیون کاذب خواهد  ست به    لذا قبل از اين که به آزمون فرضیه . رگر شود لازم ا ها پرداخته 

ابتدا پايايی  هامدلهمین دلیل قبل از انجام مقايســه بین به. ها پرداخته شــودتجزيه و تحلیل داده

ــیم  ، لین و چو و آزمون ايم، متغیرهای پژوهش با دو آزمون لوين ــران و ش ــتفاده از نرم پس با اس

 . ارائه شده است 2 نگارهها در نتايج کلی اين آزمون. بررسی شده است Eviews9افزار 

 نتایج آزمون پایایی متغیرها(. ٢) نگاره

 متغیر
، آماره لوين

 لین و چو

سط  

 معناداری

، آماره ايم

 پسران و شیم

سط  

 معناداری

 00/0 -14 00/0 -59 هزينه های فروش و عمومی

 00/0 -17 00/0 -48 خالص دارائی عملیاتی

 00/0 -23 00/0 -167 جمع دارائی ها

 00/0 -28 00/0 -109 ارزش بازار

 00/0 -13 00/0 -53 کیو توبین

 00/0 -21 00/0 -92 فروش

 00/0 -12 00/0 -47 نسبت ارزش دفتری به بازار

 z 61- 00/0 15- 00/0معیار 

 00/0 -10 00/0 -32 بازده سهام

 00/0 -14 00/0 -50 نرخ بازده دارايی ها

 00/0 -24 00/0 -132 جريان نقد عملیاتی

 نتايج پژوهش: مأخذ

شده در   شان می ، 2نگارهنتايج آماری ارايه  ساس همه آزمون ن های انجام  دهد که متغیرها بر ا

 . پايا هستند (LEVEL) يعنی در سط ، هستند I (0)همگی ، درصد 5در سط  خطای ، شده

 

 



34  
    ... بر بررسی اثر بازگشت مدیریت سود واقعی 

 

 

 آزمون فرضیه اول

ضیه اول در   صفر در مدل     (، 3) نگارهبا توجه به نتايج برآورد مدل فر ضرايب  متغیرها دارای 

ــتند  ــت که       . هسـ ــت و اين بدان معنی اسـ ــريب معنادار اسـ البته متغیر عرض از مبداء دارای ضـ

 .  متغیرهای ديگری که در مدل لحاظ نشده اند نیز دارای تأثیر بوده اند

ــتِ کاهش اختیاری در مخارج      نتیجه کلی   ــت که بین بازگشـ ــیه اول آن اسـ از آزمون فرضـ

 .  ی و اداری با کاهش عملکرد آتی رابطه معناداری وجود نداردعموم، فروش

 اول فرضیه آزمون نتایج(. 3) نگاره
 متغیرها ضرايب Tآماره  سط  معناداری

8808/0 

 

171050/0 

 

323/5 

 

REMSGA 

2397/0 

 

1 .657329/1 432/6 

 

REVSGA 
6019/0 

 

643318/0- 

 

653/6- 

 

 (1t+*REV_SG&A1-tNOA( 
9025/0 

 

213091/0 

 

876/0- 

 

ABNROA 

0342/0 321541/6 

 

422/6 

 

size 
0154/0 423102/5 

 

532/5 

 

BTM 

2958/0 

 

145871/2 

 

876/4 

 

ZSCORE 
0 .9052/0 23491/0- 

 

431/5- 

 

RETURN 
000/0 

 

43013/6- 564/7- C 
12032/0 

 

 ضريب تعیین
104651/0 

 

 ضريب تعیین تعديل شده
8256123/7 

 

 Fآماره

000/0 

 

 Fاحتمال آماره 

305118/2 

 

 آماره دوربین واتسون
 نتايج پژوهش: مأخذ

 دوم فرضیه آزمون

ــیه دوم در  ــماره نگارهبا توجه به نتايج برآورد مدل فرض ــیه دوم تايید(، 4) ش ــودمی فرض . ش

البته متغیر جزء خطا نیز . است  902/5در مدل برابر  NOAضريب متغیر مستقل اصلی مدل يعنی    

دارای ضـــرايب معناداری در مدل   )1t+*REV_SG&A1-tNOA) به همراه متغیر تصـــنعی ســـوم

فرضــیه دوم که میزان اثرگذاری . هســتند ضــريب ســاير متغیرها در مدل صــفر منظورمی شــود  

ــتِ کاهش اختیاری در     با توجه به    ، عمومی و اداری بر عملکرد آتی را، مخارج فروش  بازگشـ

مورد تايید قرار گرفت و ، میزان محدوديت شرکت در مديريت سود اقلام تعهدی بررسی نمود   
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که با توجه به مثبت بودن مقدار ، تايید شــد NOAاثر گذاری متغیر مســتقل اصــلی مدل يعنی  

ه مستقیمی با کاهش عملکرد عملیاتی آتی دارد و  گیريم که اين متغیر رابطمی ضريب آن نتیجه 

تاثیرش بر کاهش عملکرد عملیاتی آتی مورد تايید قرار گرفت و با  همچنین متغیر تصنعی سوم  

درصـد از کاهش عملکرد عملیاتی آتی   27که حدود مشـخص اسـت    تعديل شـده  2Rتوجه به 

 . شودسوم توضی  داده میو متغیر تصنعی  NOAدر نمونه مورد مطالعه توسط متغیر مستقل 

 نتایج آزمون فرضیه دوم(. 4) نگاره
 متغیرها ضرايب Tآماره  سط  معناداری

8795/0 

 

163272/0- 
 

 

765/5- 

 

REMSGA 

1571/0 632762/1- 

 

432/6- 

 

REVSGA 
79/12/0 

 

274398/0 

 

231/6 REM_SG&At*REV_SG&At+1 

000/0 

 

02412/6 

 

902/5 

 

NOA 

 2171/0 

 

456216/1 001/5 NOAt-1*REM_SG&At 

000/0 

 

087653/6 876/5 

 

NOAt-1*REV_SG&At+1 

1539/0 532012/1- 

 
997/5- NOAt 

1*REM_SG&At*REV_SG& At+1 

0036/0 876513/2- 

 

201/5- C 

284510/0 

 

 ضريب تعیین
273241/0 

 
 ضريب تعیین تعديل شده

12376/24 

 

 Fآماره

000/0 

 

 Fاحتمال آماره 

 آماره دوربین واتسون 152412/2

 نتايج پژوهش: مأخذ

 گیری و پیشنهادهانتیجه

زمینه مديريت سود واقعی   در شده  انجام هایپژوهش اولین از يکی توانمی را اين پژوهش

ست      شت را در مدل پژوهش لحاظ نموده ا ست که متغیر بازگ صرفه نظر از اين مقوله  ، دان ولی 

ــود واقعی و اثر آن بر عملکرد       هايی توان اين پژوهش را با پژوهش می که در زمینه مديريت سـ

ــی که  می از جمله، مورد مطابقت قرار داد   عملیاتی آتی انجام گرفته تا حدودی    توان به پژوهشـ

، نتايج اين پژوهش نشان داد، اشاره نمود ه استصورت گرفت( 1387) زاده لاريجانیتوسط ولی

های واقعی رابطه معناداری وجود بتنی بر فعالیتکه بین عملکرد عملیاتی آتی و مديريت سود م 

تاثیرآن بر  عمومی و اداری و، در مقابل در اين پژوهش بازگشــت کاهش مخارج فروش. ندارد
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ــی قرار گرفت  عملکرد ع ــان داد که متغ   ، ملیاتی آتی مورد بررسـ ــتقل   نتايج پژوهش نشـ یر مسـ

ــت کاهش مخارج فروش  ــت، بازگشـ توان  علت اين امر را می . عمومی و اداری موثر نبوده اسـ

، اداری هایهمچون کاهش هزينه هايیفعالیت انجام اســت ممکنگونه اســتدلال نمود که اين

شی  و عمومی صت  از فروش نا شد  هايیمجموعه فر صرف     شرکت  اختیار در که با ست و  ا

ست   کاهش مخارج اختیاری نمی سود دان شده  ولی در ادامه از نتايج ارائه . توان آن را مديريت 

دهد  زمانی که کاهش مخارج اختیاری رخ می، توان داشـت در اين پژوهش اين اسـتدلال را می 

شرط آن         شد به  سود اقلام تعهدی همراه با ستفاده از مديريت  شرکت با محدوديت ا و همزمان 

، نشان از مديريت واقعی سود دارد  ، که در سال بعد اين کاهش مخارج با بازگشت همراه باشد    

سط ولی    طوری کههب شی که تو صورت گرفت کاهش مخارج  ( 1387) زاده لاريجانیدر پژوه

اختیاری همراه با محدوديت بکارگیری مديريت ســود اقلام تعهدی را در مدل پژوهشــی خود  

ــی قرار داد که نتیجه   عمومی و اداری بر ، کاهش مخارج فروش  اش عدم معناداری   مورد بررسـ

بازده آتی دارا      یاتی و  قد عمل با مد نظر قرار دادن متغیر      يیجريان ن ها بود ولی در اين پژوهش 

ــود اقلام تعهدی نتیجه               ــت کاهش مخارج اختیاری در کنار محدوديت مديريت سـ ای  بازگشـ

. حاصــل شــد، صــورت گرفته بود( 1387) زاده لاريجانیمتفاوت از آن چه که در پژوهش ولی

ــايد با توجه به نتايج اين پژوهش بتوان اين ــتدش ــت کاهش مخارج گونه اس لال نمود که بازگش

مال زياد منعکس            به احت یاری در کنار محدوديت اقلام تعهدی  تارهای     اخت نده بهتری از رف کن

های پژوهش، شـود طلبانه مديريت در جهت مديريت سـود باشـد در نهايت پیشـنهاد می   فرصـت 

 . شودانجام  متغیر بازگشت بیشتری در زمینه مديريت سود با مد نظر قرار دادن

 منابع

طرح های ، هزينه های سیاسی، بررسی اثر قرار دادهای بدهی(. 1383. )داود، همتی. امید، پور حیدری

بررسی . پاداش و مالکیت بر مديريت سود شرکت های پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران
 . 47-63صص ، 36شماره ، 11سال ، های حسابداری و حسابرسی

، حسابدار. آمريکايی هایشرکت مالی هایرسوايی و ساختگی حسابداری(. 1381) محسن؛، دستگیر
 . 20تا  16 صفحات، 150شماره 

ررسی رابطة مديريت ب(. 1394. )مصطفی ،ملکیان کله بستی . علی، فاطری. محمد جواد، زارع بهنمیری

. های پذيرفته شده در بورس اوراق و بهادار تهرانينه سرمايه در شرکتسود واقعی و تعهدی و هز

 . 159-141 صص، سال سوم، 1شماره ، فصلنامه علمی پژوهشی راهبرد مديريت مالی

http://jfm.alzahra.ac.ir/?_action=article&au=12794&_au=%D9%85%D8%B5%D8%B7%D9%81%DB%8C++%D9%85%D9%84%DA%A9%DB%8C%D8%A7%D9%86+%DA%A9%D9%84%D9%87+%D8%A8%D8%B3%D8%AA%DB%8C
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و  قعید واسوی مديريت هابین فعالیت بطه را(. 1392. )حامد، ربیعی، نرگس. حمیديان. علی، سعیدی

هشی وفصلنامه علمی پژ. انتهردار بهارس اوراق بودر ه فته شدت های پذيرتی شرکد آعملکر
 . 45-58صص ، سال ششم، شماره هفدهم، اری مديريتحسابد

 حقوق هزينه و واقعی هایفعالیت مبتنی بر سود مديريت بین رابطه بررسی(. 1388. )مجتبی، عديلی

 اقتصادی علوم دانشگاه، حسابداری ارشد کارشناسی نامهپايان، صاحبان سهام

 در سود مديريت ارزيابی(. 1395. )حسن، بری. خلعتفاطمه، پیشوايی. سید محمود، موسوی شیری

بررسی های . بنفورد قانون از استفاده با گذاران نهادی سرمايه و محافظه کاری مختلف سطوح
 . 213-234صص ، 2شماره ، 23سال ، حسابداری و حسابرسی

، ارشد حسابداری کارشناسی نامهپايان. سود واقعی مديريت نتايج(. 1387. )اعظم، لاريجانی زاده ولی
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Abstract 

This research is aimed to answer the fundamental question whether 

there is a significant relationship between return of discretionary 

reduction of general, sale, and administrative expenditures and reduction 
of the future performance. The question is presented as two hypotheses. 

Earnings management is measured using the benchmark for reducing of 

general, sale and administrative expenditures. The Statistical population 

of the research includes all firms listed in Tehran Stock Exchange. The 
sample consists of 114 listed firms during the period from 2011 to2016. 

Panel data analysis method, multivariate linear regression and Eviews9 

software are used to test hypotheses and estimate coefficients. The results 
indicate that there is no significant relation between the return of 

discretionary reduction of general, sale and administrative expenses, and 

the reduction of future performance. But there is a significant relationship 
between the return of discretionary reduction in sales, general and 

administrative expenses, and the company limitation in earnings 

management of accruals.  

Keywords: Real Earnings Management,  Real Earnings Management  Reversal, 

accruals restrictions, General, Sale and Administrative Expenses.  
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