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 چکیده

 نقشتواند  یاست که م یگذاران و پژوهشگران حوزه مال هیسود و انواع آن از موضوعات مورد توجه سرما تیریمد

به قصد  ایدر جهت منافع خود و  و عاتلااط فیبه قصد تحر ای رانی. مددینما جادیشرکت ها ا هیسرما نهیهز در یبالقوه ا

هدف از  .ندینما یسود م تیریمد و یاقدام به دستکار یآت یخود درباره سودها یعات محرمان هلاانتقال و گزارش اط

پژوهش از  نیا می باشد. سود تیریشرکت ها بر نحوه عملکرد مد یمال یها نهینقش هز یبررسانجام تحقیق حاضر 

طرف  کیاز  رایاست، ز یبر روابط همبستگ دیبا تاک یفیپژوهش توص کی ت،یو از لحاظ ماه یلحاظ هدف کاربرد

 نییتع ون،یرگرس لیمختلف را با استفاده از تحل یرهایمتغ نیرابطه ب گر،یو از طرف د کند یم یوضع موجود را بررس

شامل  ی. جامعه آمارردیگ ی)استفاده از اطلاعات گذشته( قرار م یدادیدر حوزه مطالعات پس رو ن،یعلاوه بر ا دینما یم

باشد که  یم 4141سال  انیتا پا 4198سال  یشده در بورس اوراق بهادار تهران در بازه زمان رفتهیپذ های شرکت یتمام

و  هیمورد تجز Eviews10 افزار با استفاده از نرم قیتحق یباشد. داده ها یشرکت م 411 یتعداد نمونه مورد بررس

 تیریبر نحوه عملکرد مد تواند یها م شرکت یمال یها نهیهزنتایج بدست آمده حاکی از آن است که  قرار گرفت. لیتحل

 داشته باشد. یمعنادار ریتأث ها یاز بده یناش یو فشارها یاهرم مال شیافزا قیاز طر ژهیسود، به و
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 مقدمه

گذاران و اعتباردهندگان بلکه برای  ها نه تنها برای سرمایه در محیط رقابتی امروز، ارزیابی مناسب عملکرد شرکت

وری  های جدید و بهبود بهره های رقیب نیز بسیار مهم و قابل توجه هست چراکه این ارزیابی برای توسعه بخش شرکت

های موجود مناسب است. موضوع عملکرد مالی همواره از جمله موضوعات مطرح در حوزه ادبیات مالی است و  بخش

مت لالت بر سلااندرکاران کسب و کار در همه نوع سازمانی است زیرا عملکرد مالی د موجب نگرانی اصلی دست

ها در محیط پویای رقابت  شرکت (.4199منش و همکاران،  عارف)ن است سازمانی داشته و سرانجام موجب ارتقای آ

های مناسبی نیاز دارند که از مزیت رقابتی پایدار  های رقابتی به استراتژی جهانی، جهت بقا و دستیابی به موفقیت

تغییرات سریع محیط و  .برخوردار بوده و در نهایت عملکرد مالی بهتری نسبت به رقبا را برای سازمان به ارمغان بیاورد

وه براین به لا. ع(4199، نوبخت، آجار )ناپذیر کرده است  تشدید فضای رقابتی، نیاز به مدیریت عملکرد مالی را اجتناب

عنوان یک واقعیت شناخته شده است که هدف یک واحد تجاری ایجاد یا افزایش ثروت سهامداران خود از طریق 

، عملکرد مالی فعالیتی است که مدیران برای رسیدن به اهداف و راهبردهای خود آن های اقتصادی است. بنابراین فعالیت

 (.0404،موسا)گیری مناسب دارد  کنند و نیاز به اندازه را ارزیابی می

-هزینه سرمایه برای شرکت های کشورهای نوظهور نسبت به شرکت های کشورهای توسعه یافته بیشتر است )گونزالس

(. این موضوع بدین معنی است که ابزارها در کشورهای نوظهور باید برای جبران این هزینه مالی اضافی به 0400سانچز، 

شرکت برای دستکاری نتایج شرکت با هدف بدست آوردن بازدهی بیشتری دست یابند. مدیریت سود توانایی مدیریت 

(. مدیریت سود، از مباحثی 4199مقداری سود خصوصی اما با کاهش کیفیت گزارشگری مالی است)نوبخت، آجار ،

هموارسازی سود متمرکز  است که در حوزه سود حسابداری مطرح می شود. پژوهش های اولیه در این زمینه بیشتر بر 

دیریت سود واقعی مدیران می تواننـد بـرای دسـتیابی بـه هـدف سـود مطلـوب از آن استفاده کنند. بود. به کمک م

انجام می  مدیریت سود واقعی روشی است که مدیران برای گمراه کردن برخی ذی نفعـان از عملکـرد عـادی شـرکت

 (.4،0401گونزالزسانچز و همکاراندهند تا باور کنند که اهداف گزارشگری طبق عملیات عادی انجام شده اسـت)

مـدیریت سود واقعی در مقایسه با مدیریت سود تعهدی دارای مزایایی است، از جمله اینکه حسابرسان به راحتـی نمـی 

تواننـد آن را تشخیص بدهند و دستیابی به هدف سود مطلوب از طریق آن آسانتر است. عیب این روش در این است که 

دوره فعلی افزایش دهد، اما بر جریان های نقدی آتی شرکت تأثیر بسیار بـدی دارد)بنسال و  می تواند سود را در

( . بنـابراین، ذینفعان باید حتماً این دستکاری را پیش بینی کنند، زیرا تداوم فعالیت شرکت را به خطر می 0،0404همکاران

ت سود تعهدی یا واقعی ملاحظاتی دارند و ممکن اندازد. در هر صورت، مدیران در انتخاب هر یک از روش های مدیری

 (.1،0401است بـرای دسـتیابی بـه هـدف سود مطلوب، از هر دو روش استفاده کنند)تهو
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محققان همچنین بیان داشتند که مخارج مدیریت سود، برای این روش ها متفاوت است به طوری که برای شرکت، 

( بیان می کند که مدیران، بیشتر 0442یج تحقیقات گراهام و همکاران )مدیریت واقعی سود پرهزینه تر است. اما نتا

درصد، مخارج اختیاری را کاهش می  84خواهان مدیریت واقعی سود هستند تا مدیریت اقلام تعهدی. به طوری که 

 8می گیرند. و  درصد از مدیران، ذخیره در نظر 08درصد، پروژ ها را به تأخیر می اندازند، در حالی که تنها  22دهند، 

(. بنابراین، شواهد حاصل از تحقیق، 4،0400درصد از مدیران، رویه های حسابداری را تغییرمی دهند )بواچی و منساه

مدیران، خواهان مدیریت واقعی سود هستند که برای  .تناقضی با مخارج بالای مدیریت واقعی سود را نشان می دهد

مدیریت واقعی  ( .0،0449لیت هایی به راحتی کشف نمی شوند )عباس و ایوبمؤسسه پرهزینه است، زیرا این چنین فعا

سود بر خلاف مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی، در کوششی به منظور افزایش سود دوره جاری، عملیات واقعی 

ه ارزش آتی شرکت را تغییر می دهد. این قبیل اقدامات می توانند منجر به تخریب چرخه عملیاتی عادی شرکت شوند ک

شرکت را نیز تحت تأثیر قرار می دهد. تحقیقات جدید نشان می دهد که ورود شرکت ها به مدیریت واقعی سود، تأثیر 

منفی گسترده ای بر بازده سهام و بازده حسابداری آنان در سال های بعد خواهد داشت. علاوه براین، تضعیف عملکرد 

از تضعیف عملکرد ناشی از مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی شرکت ناشی از مدیریت واقعی سود، شدیدتر 

 (. 4144است)حسن پور، خادمی پور ،

رشد و توسعه اقتصادی هر کشور، مستلزم تجهیز منابع سرمایه ای و تخصیص بهینه آن به فعالیت های مولد اقتصادی است 

بازارسرمایه می باشد. دستیابی به این مهم نیز جز با  و تحقق این امر، نیازمند توسعه بخش مالی اقتصاد و به ویژه، گسترش

بسترسازی مناسب برای ترغیب سرمایه گذاران به مشارکت در چنین بازارهایی، میسر نمی گردد )دارماوان و 

در این راستا، سرمایه گذاران و سهامداران به اطلاعاتی نیاز دارند که بر پایه آن، قادر به ارزیابی  (.1،0449همکاران

ریسک ذاتی و بازده مورد انتظار سرمایه گذاری های انجام شده و تصمیم گیری درباره خرید، نگهداری یا فروش آن 

شرکت ها بر  یمال یها نهینقش هز یبررسباشند. لذا، در این تحقیق به دنبال پاسخگویی به سوال اصلی تحقیق هستیم که 

 چگونه است؟سود  تیرینحوه عملکرد مد

 روش تحقیق

این پژوهش از لحاظ هدف کاربردی و از لحاظ ماهیت، یک پژوهش توصیفی با تاکید بر روابط همبستگی است، زیرا از 

و از طرف دیگر، رابطه بین متغیرهای مختلف را با استفاده از تحلیل  کند ییک طرف وضع موجود را بررسی م

و  ردیگ یرویدادی )استفاده از اطلاعات گذشته( قرار م، در حوزه مطالعات پس نیعلاوه برا دینما یرگرسیون، تعیین م

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران و سایر اطلاعات واقعی  مالی شرکت یها مبتنی بر اطلاعات واقعی صورت

 شده پذیرفته هایشرکت تمامی پژوهش، این در است. که با روش استقرایی به کل جامعه آماری قابل تعمیم خواهد بود.
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 شده گرفته نظر در آماری جامعه به عنوان 4141 سال پایان تا 4198 سال زمانی بازه در تهران بهادار اوراق بورس در

 انتخاب منظور به و داده تشکیل تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته هایشرکت را پژوهش آماری جامعه. است

سیستماتیک استفاده گردید.  حذف روش از پژوهش هایفرضیه آزمون برای هاآن هایداده از استفاده جهت هاشرکت

 استفاده می شود.Eviews10 برای تجزیه و تحلیل داده ها در تحقیق حاضر از نرم افزار

 دارد. یمعنادار ریسود تاث تیریبر مد یمال نهیهزفرضیه تحقیق:   

 رگرسیونی جهت آزمون فرضیه به صورت زیر است:   مدل

EMit= β0 + β1FINCit + β2 ROAit + β3LEVit + β4 CFOit + β5 GRWTHit + β6 SIZEit + β6 AGEit +  

εit                                                                                                        
EMit مدیریت سود شرکت :i  در سالt 

FINCitشرکت  یمال نهی: هزi  در سالt  

ROAitهای شرکت  : بازده داراییi  در سالt 

LEVit اهرم مالی شرکت :i  در سالt 

CFOitشرکت  یاتیعمل ینقد انی: جرi  در سالt 

GRWTHit رشد شرکت :i  در سالt 

SIZEit اندازه شرکت :i  در سالt 

AGEit سن شرکت :i  در سالt 

 یافته های تحقیق

هـا،   ها با استفاده از آمارهای توصیفی اسـت. در تحلیـل توصـیفی، داده    توصیف یا تلخیص داده ها، اولین مرحله تحلیل داده

هـای   روند. آمار توصیفی همیشه بـرای تعیـین و بیـان ویژگـی     صرفاً برای بررسی وضع یک گروه یا یک موقعیت بکار می

های مورد مطالعه است کـه در آن اطلاعـات    حاوی آمار توصیفی دادهزیرشوند. جدول  ها بکار برده می اطلاعات پژوهش

ها )انحراف معیار، چولگی و کشـیدگی(   های مرکزی )میانگین، میانه، بیشینه و کمینه( و پراکندگی داده مربوط به شاخص

 شده است.   ارائه

 آمار توصیفی متغیرها -4جدول 

 کشیدگی چولگی انحراف معیار کمینه بیشینه میانه میانگین متغیر

EM 40141 40040 40922 404441 40144 00411 80449 

FINC 40408 40440 40499 40444 40409 40290 00104 

ROA 40401 40410 40001 40284- 40404 40014 10004 
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 کشیدگی چولگی انحراف معیار کمینه بیشینه میانه میانگین متغیر

LEV 40200 40200 40801 40414 40041 40110 10289 

CFO 40441 40490 40080 40104-  40410 40101 10410 

GRWTH 40241 40198 480409 40949-  40802 440182 0040482 

SIZE 420012 420444 040204 440104 40081 40812 10449 

AGE 10400 10411 10440 00409 40111 40140 10011 

 4444 4444 4444 4444 4444 4444 4444 مشاهدات

بیشترین میانگین مربوط به متغیر اندازه شرکت و کمترین میانگین مربوط شود،  ملاحظه می فوقق گونه که در جدول  همان

. همچنین مثبت بودن ضرایب کشیدگی حکایت از این مطلب دارد که توزیع متغیرها ی استاتیعمل ینقد انیجربه متغیر 

 اند. ها حول میانگین متمرکزتر شده از توزیع نرمال بلندتر بوده و داده

 نتایج آزمون مانایی -0جدول 

 متغیر

 

Levin, Lin & 

Chu 

Im, Pesaran 

and Shin W-

stat 

ADF - Fisher 

Chi-square 

PP - Fisher Chi-

square 

 احتمال آماره احتمال آماره احتمال آماره احتمال آماره

EM 490241-  40444 00102-  40444 1220800 40441 2020011 40444 

FINC 040008-  40444 90004-  40444 1120181 40444 1440022 40444 

ROA 400010-  40444 00904-  40442 1800944 40444 1040010 40444 

CFO 010849-  40444 10402-  40444 1800802 40444 2090010 40444 

GRWTH 040119-  40444 00480-  40441 1840920 40444 1840044 40444 

های لوین، لین و چو، آزمون ایم، پسران و شین، آزمون ریشه واحد  معناداری آزمونسطح فوق با توجه به نتایج جدول 

است لذا همه  4042تر از  فیلیپس بر کلیه متغیرها کوچک-یافته و آزمون ریشه واحد فیشر دیکی فولر تعمیم-فیشر

 متغیرهای تحقیق مانا هستند.
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 آزمون هم خطی متغیرها-1جدول 

( که -4+ و 4مشخص که مقادیر ضریب همبستگی خیلی زیاد یا خیلی کم )نزدیک به  فوقبا توجه به نتایج جدول 

ای میان متغیرهای پژوهش وجود  نتایج تحلیل رگرسیونی را تحت تأثیر قرار دهد، وجود ندارد، در نتیجه هم خطی

 ندارد.

 نتایج آزمون همسانی واریانس خطاها -1جدول 

 احتمال آزمون نوع آزمون

 40444 بارتلت

توان گفت واریانس خطاها  است، می 4042تر از  دهنده مقدار احتمال  کوچک که نشانفوق با توجه به نتایج جدول 

 ناهمسان است و فرض صفر مبنی بر ثابت بودن واریانس مدل رد شده است. 

 لیمر مدل  Fآزمون -2جدول 

تـر از   و  بـزر   40200لیمـر برابـر بـا     Fآمـده از آزمـون    دست ( بهProbو با توجه به اینکه احتمال ) فوقبر اساس جدول 

 شود.   منظور برآورد این مدل از مدل تلفیقی استفاده می است، لذا به  4042

 

 

 

Correlation EM FINC ROA LEV CFO GRWTH SIZE AGE 

EM 40444        

FINC 40441 40444       

ROA 40480 40121-  40444      

LEV 40440-  40240 40294-  40444     

CFO 40014-  40421-  40204 40010-  40444    

GRWTH 40040 40421-  40494 40420-  40412-  40444   

SIZE 40409 40410 40004 40401-  40490 40420 40444  

AGE 40404 40482 40401 40404-  40410-  40402 40404 40444 

 Statistic Prob آماره

Period F 40200 40102 
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 تحقیقنتایج تخمین مدل رگرسیونی آزمون فرضیه  -0جدول 

 

است  4042تر از  کوچکو  40444برابر با  Fمحاسبه شده جهت آزمون  P-value فوقبر اساس نتایج حاصل در جدول 

% معنادار بوده و از 92توان گفت این مدل با احتمال  دهد درنتیجه می اعتبار کلی مدل را نشان می Fو از آنجائی که آماره 

دهد که  است. این عدد نشان می 40104شده این مدل برابر  ن تعدیل. همچنین ضریب تعییاعتبار بالایی برخوردار است

 -درصد تغییرات متغیر وابسته، توسط متغیرهای توضیحی مدل قابل تبیین است و از آنجائی که آماره دوربین 10حدود 

دهمبستگی وجود توان گفت که در مدل خو قرار دارد، می 2/0تا  2/4است و این مقدار بین  40000واتسون مدل برابر با 

 40441برابر با  یمال نهیهزبرای متغیر  شده ( محاسبهProbمعناداری )دهد که  نشان می فوقنتایج حاصل از جدول  ندارد.

و  منفیتأثیر  یمال نهیهزتوان اظهار داشت که  نتیجه می باشد. در می مثبت( 40802و ضریب متغیر ) 4042تر از  کوچک

 یمال نهیهز % مبنی بر اینکه92دارد. بر این اساس، فرضیه پژوهش در سطح اطمینان شرکت سود  تیریمدمعناداری بر 

 شود. ، پذیرفته میسود دارد تیریبر مد یمعنادار ریتاث

 

EMit= β0 + β1FINCit + β2 ROAit + β3LEVit + β4 CFOit + β5 GRWTHit + β6 SIZEit + β6 AGEit + εit  

 Coefficient Std. Error t-Statistic Prob متغیر

FINC 40802 40080 00809 40441 

ROA 40940 40401 410442 40444 

LEV 40491 40410 10042 40444 

CFO 40948-  40428 420004-  40444 

GRWTH 40410 40440 10891 404444 

SIZE 40448 40441 00410 40410 

AGE 40444 40448 40284 40204 

-40484 (C) عرض از مبدأ  40484 40444-  40140 

 40104شده =  ضریب تعیین تعدیل 40102ضریب تعیین = 

 F  =40444احتمال آزمون F  =240010آماره آزمون 40000آماره دوربین واتسون = 
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 بحث و نتیجه گیری

 .دارد یمعنادار ریسود تاث تیریشرکت ها بر نحوه عملکرد مد یمال یها نهی: هزقیتحق هیفرض

وابسته،  ریمتغ راتییدرصد تغ 10که حدود  دهد یعدد نشان م نیاست. ا 40104مدل برابر  نیا شده لیتعد نییتع بیضر

 نیاست و ا 40000واتسون مدل برابر با  -نیکه آماره دورب یاست و از آنجائ نییمدل قابل تب یحیتوض یرهایتوسط متغ

 دهد، یبدست آمده نشان م جیدارد. نتاوجود ن یمدل خودهمبستگ درگفت که  توان یقرار دارد، م 2/0تا  2/4 نیمقدار ب

(Probمحاسبه ) در باشد ی( مثبت م40802) ریمتغ بیو ضر 4042تر از  کوچک 40441برابر با  یمال نهیهز ریمتغ یشده برا .

 هیاساس، فرض نیسود شرکت دارد. بر ا تیریبر مد یو معنادار یمنف ریتأث یمال نهیاظهار داشت که هز توان یم جهینت

سود  تیریبر نحوه عملکرد مدتاثیر معناداری شرکت ها  یمال یها نهیهز نکهیبر ا ی% مبن92 نانیپژوهش در سطح اطم

، به ویژه تواند بر نحوه عملکرد مدیریت سود ها می های مالی شرکت هزینهو می توان ییان نمود که  شود یم رفتهیدارد، پذ

 .داشته باشد یمعنادار ریتأث ها ز بدهیاز طریق افزایش اهرم مالی و فشارهای ناشی ا

های اختیاری یا  ها، مدیران را به سمت مدیریت سود واقعی )مانند کاهش هزینه های مالی، مانند بهره بدهی افزایش هزینه

هایی با  های مالی را بهبود بخشند و از نقض تعهدات بدهی جلوگیری کنند. شرکت دهد تا نسبت تعدیل تولید( سوق می

ها کیفیت سود را تحت تأثیر قرار  دهند، زیرا این هزینه مالی بالاتر اغلب سطوح بالاتری از مدیریت سود را نشان میاهرم 

های با  دهد شرکت تحقیقات در بورس اوراق بهادار تهران نشان می .کند داده و مدیران را به دستکاری ترغیب می

کنند. همچنین، مدیریت سود  های نهادی این رابطه را تعدیل می مدیریت سود بیشتر، اهرم مالی بالاتری دارند و محیط

 .ای از وابستگی به بدهی ایجاد کند های تأمین مالی را تحت تأثیر قرار دهد و چرخه تواند هزینه می

 و مآخذ منابع

 نیکنفرانس ب نیه،دومیسرما نهیبر هز یسود واقع تیریمد ریتاث ی،بررس4144پور، اعظم، یو خادم یحسن پور، مصطف

 .40-4،دامغان،یو حسابدار تیریو مد عیصنا یدر مهندس نینو یچالش ها و راهکارها یالملل

 بررسی تاثیر ترتیب ورود به بازار و جهت (.4199)منش، زهره؛ انصاری سامانی، حبیب؛ زارعی الوندی، سعید  ارفع

 .80-29صص: . 01شماره ، 40بازرگانی، سال ،های مدیریت  های استراتژیک بر عملکرد مالی شرکت، کاوش گیری

 یها در شرکت یبر ارزش شرکت: پژوهش یو واقع یسود تعهد تیریمد ریتأث ،4199،ملک ،آجار ،ونسی ،نوبخت
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Abstract 

Earnings management and its types are among the topics of interest to investors and 

researchers in the field of finance, which can potentially play a role in the cost of capital of 

companies. Managers manipulate and manage earnings either with the intention of distorting 

information for their own benefit or with the intention of transferring and reporting their 

confidential information about future earnings. The purpose of this study is to examine the 

role of financial costs of companies on the performance of earnings management. This study 

is a descriptive study with an emphasis on correlational relationships in terms of its applied 

purpose and nature, because on the one hand it examines the current situation and on the 

other hand it determines the relationship between different variables using regression 

analysis. In addition, it falls into the field of post-event studies (using past information). The 

statistical population includes all companies listed on the Tehran Stock Exchange between 

2019 and the end of 2024, with a sample size of 143 companies. The research data were 

analyzed using Eviews10 software. The results indicate that companies' financial costs can 

have a significant impact on earnings management performance, especially through increased 

leverage and debt pressures. 
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