
  آتی هاي نقد عملیاتی ها و جریان بازده آتی داراییو رابطه مدیریت سود  
  

  ، ایران)س(دانشیار دانشگاه الزهرا  -  ویدا مجتهدزاده
  ، ایران)س(کارشناس ارشد حسابداري دانشگاه الزهرا   - زاده لاریجانی اعظم ولی

   
 دهیچک

هاي نقد  ها و جریان اییبازده آتی دارت سود بر یریر مدیتأث یق، بررسین تحقیهدف ا
، يادار يها نهیکاهش هز يارهایت سود با استفاده از معیریمد. باشد می   عملیاتی آتی

د یبلندمدت و تول يها ییحاصل از فروش دارا یاتیرعملیش سود غیو فروش، افزا یعموم
  . اندازه گیري شد ش از حدیب

 يها ، شرکتيجامعه آمار. یداستفاده گرد) 2005(گانی   ها از مدل براي آزمون فرضیه
ج ینتا. است1385تا  1380 يها سال یشده در بورس اوراق بهادار تهران ط رفتهیپذ يدیتول

ت سود رابطه یریو مد هاي نقدي عملیاتی آتی ها و جریان بازده آتی دارایین ینشان داد، ب
  .   وجود ندارد يدار یمعن

ها،  ییدارا یبازده آت ،یاتیعمل يها ییت سود، خالص دارایریمد: يدیکل يها واژه 
  .هاي نقد عملیاتی آتی جریان

  
  مقدمه
و  يت اقلام تعهدیریز، مدیآم بیفر يتواند به سه طبقه حسابدار یت سود میریمد

 يها هیز مربوط به انتخاب رویآم بیفر يحسابدار. تقسیم شود هاي شرکت دستکاري فعالیت
هاي  هی، رويت اقلام تعهدیریدر مد. است يداررفته شده حسابیر با اصول پذیمغا يحسابدار
شود که عملکرد  ی، اما تلاش مباشد می يرفته شده حسابداریبر اصول پذ یمبتن يحسابدار
دهد  یم يرو یزمانهاي شرکت  دستکاري فعالیت ].8[ شود  مبهم نشان داده یواقع ياقتصاد
عملکرد منحرف کند تا بتوانند ن یها را از بهتر انجام دهند که آن ییها تیران فعالیکه مد
  ].9[کنند   گزارش يبالاتر يسودها
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 ییربنایز ياقتصاد يها تیر فعالییبا تغ يت اقلام تعهدیریز و مدیآم بیفر يحسابدار 
مورد استفاده جهت ارائه  يحسابدار يها ق انتخاب روشیست؛ بلکه از طریشرکت همراه ن

ر ییشامل تغ هاي شرکت کاري فعالیتدستبرعکس، . ردیگ یمذکور صورت م يها تیفعال
  ].همان مأخذ[ است يش سود دوره جاریشرکت به منظور افزا ییربنایات زیدر عمل
وجود دارد که در پژوهش  یمتفاوت يها روش هاي شرکت دستکاري فعالیت يبرا 

  :شود یم دیر تأکیه زیحاضر بر سه رو
  و فروش  ی، عموميادار يها نهیکاهش هز - 1   

 بلندمدت  يها ییفروش دارا حاصل از یاتیرعملید غش سویافزا - 2
 ش از حد ید بیتول - 3

ا یفروش محصولات  يها متیکاهش ق يبرا يا تواند مقدمه یش از حد مید بیتول 
تمام شده  يا کاهش بهایفروش و مقدار ش یتر جهت افزا آسان يط اعتباریکردن شرا فراهم
 ياریعنوان مع د بهیتول يها نهیود از هزق خیدر تحق )2005( یگان. فروش رفته باشد يکالا
 يشده کالا تمام يفروش و بها يدستکار يبرا یش از حد و شاخصید بیتول یابیارز يبرا

 ياریعنوان مع د بهیتول يها نهیش هزیز از افزایق نین تحقیدر ا]. 9[نمود  فروش رفته استفاده
  .شداستفاده  هاي شرکت دستکاري فعالیتجه یش از حد و درنتید بیتول يبرا

به . باشد یت سود میریدر مد یعامل مهم ،تیرینکته قابل توجه آن است که قصد مد 
توان آن را به استفاده  یگانه فوق باشد، نم ط سهیاز شرا یکی يدارا ین معنا که اگر شرکتیا

از مجموعه  یمذکور ناش يها تیبلکه ممکن است انجام فعال ؛کرد ت سود متهمیریاز مد
فوق،  يها تیران از انجام فعالیمد یکن گاهیل. ار شرکت استیباشد که در اخت ییها فرصت

ار یبس یدارند؛ که نسبت به حالت قبل يستم حسابداریج سیر بر نتایت سود و تأثیریقصد مد
ت سود یریمد ییدر شناسا یت، عامل مهمیرین شناخت قصد مدیبنابرا. باشد یمتفاوت م

   ].همان مأخذ[است 
 يشتریب يت اقلام تعهدیریدر گذشته از مد یکرد اگر شرکت  ثابت )2003( زنگ 

 يریپذ از انعطاف يسال جار یباشد، ط صنعت استفاده کرده يها ر شرکتینسبت به سا
ل یتماجه، یدرنت .است برخوردار  يت اقلام تعهدیریجهت اعمال مد يتر نییپا يحسابدار
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 يق براین تحقیدر ا .]14[ دارد تهاي شرک دستکاري سود از طریق فعالیتبه  يشتریب
ل یتما هاي شرکت از طریق دستکاري فعالیت ت سودیریکه به مد ییها شرکت ییشناسا

   .شدکرد زنگ استفاده ی، از روداشتند يشتریب
ت یریگذشته از مد يها که در سال ییها شرکت ییجهت شناسا يافتن ابزاری يبرا

قرار استفاده مورد  )2002(مکویبارتون و س کردیرو ،نداستفاده کرد يشتریب ياقلام تعهد
حقوق صاحبان ( یاتیعمل يها ییهرچه خالص دارا ،مکو نشان دادندیبارتون و س .گرفت

در ) ها یکل بده هعلاو به) مدت کوتاه(وجه نقد و اوراق بهادار قابل داد و ستد  يسهام منها
ت اقلام یریق مدیدادن سود از طر نانه نشانیخوشب يران برایمد ییباشد، توانا شتریبترازنامه 

 يها یین مدل، از خالص دارایاز ا يرویز با پیق نیتحقن یادر . ]5[ ابدی یکاهش م يتعهد
 يحسابدار يریپذ که انعطاف شداستفاده  ییها شرکت ییشناسا يدوره برا يابتدا یاتیعمل

  .داشتند يمحدود
  قینه تحقیشیپ

سود با استفاده از چهار ابزار کاهش  یعت واقیریج مدینتا یبه بررس )2005( یگان 
 ش سودیو فروش، افزا ی، عموميادار يها نهیق و توسعه، کاهش هزیمخارج تحق

او . ش از حد پرداختید بیبلندمدت و تول يها ییحاصل از فروش دارا یاتیرعملیغ
جه یکرد و دو نت یبررس 2000تا  1988 يها سال یورك را طیویفعال بورس ن يها شرکت

  :دست آوردبرا ر یز
  .شود می يکمتر یاتینقد عمل يها انیسودها و جرگزارش سود منجر به  یت واقعیریمد - 1
چه  گر، چنانیعبارت د به. کنند یم ییسود را شناسا یت واقعیریج مدیگذاران نتا هیسرما - 2

 يتر نییپا ید، بازده سال آتیسود استفاده نما یت واقعیریاز مد يدر سال جار یشرکت
  ].9[د داشت خواه
از  يریها جهت جلوگ که شرکت ق خود نشان داد یدر تحق )2006( يکوزوریرو 

صورت موقت  منظور افزایش مبلغ فروش به مت محصولات را بهیانه، قیان سالیگزارش ز
رفته افزایش و مخارج  شده کالاي فروش منظور کاهش بهاي تمام د را بهیکاهش، مقادیر تول

  ].13[دهند  یه سود کاهش میدن به حاشیهبود بخشمنظور ب را به ياریاخت
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 يشتریل بیکه تما ییها ق خود دریافتند، شرکتیدر تحق )2007( ک و جکابسونیزیم 
ار یسهام بس یدارند، بازده آت یواقع يها تیفعال يق دستکاریت سود از طریریبه مد

  ].11[ آورند دست میب ها  ر شرکتیبه سانسبت  يتر نییپا
که بازار به پرداختند اي  مالکانه) پاداش(بررسی صرف به ) 2007(ن چن و همکارا 

داد که با استفاده از مدیریت سود حسابداري و یا مدیریت واقعی سود نتیجه  هایی می شرکت
شرکت بورس  8977ها  آن. کردند گران نزدیک می بینی تحلیل عملیات خود را به پیش

نتایج نشان داد که صرف بازار براي . کردند بررسی 2006 -1987هاي  نیویورك را طی سال
هایی وجود دارد که با استفاده از مدیریت سود نتایج عملیات شرکت را به  تمام شرکت

هایی که از مدیریت  لیکن این پاداش براي شرکت  کنند؛ گران نزدیک می بینی تحلیل پیش
  .]6[یابد  میزان یک سوم کاهش می به ،کنند واقعی سود استفاده می

بندي فروش دارایی و درنتیجه سود حاصل از آن  زمان یبررس  به )1373( یکوچک
؛ تا مشخص شود که آیا مدیران با پرداختعنوان یکی از ابزارهاي هموارسازي سود  به

هاي  سازند؟ جامعه آماري تحقیق شامل شرکت استفاده از ابزار مزبور سود را هموار می
نتایج بیانگر آن . بود 1372تا  1363هاي  ار تهران در سالشده در بورس اوراق بهاد پذیرفته

  ].3[است  موقتی سود را هموار نساخته تغییرات  ها، است که سود حاصل از فروش دارایی
عنوان  به یمال يها نهیها و هز ییفروش دارا يبند زمان ییشناسا به )1384( یرخشان

. پرداختتهران بورس اوراق بهادار شده در  رفتهیپذ يها ت سود در شرکتیریمد يابزارها
شده در بورس اوراق بهادار تهران در دوره  رفتهیپذ يها شرکت شامل قیتحق يجامعه آمار

و » ثابت يها ییسود فروش دارا«ن یکه باست ج بیانگر آن ینتا .بود 1381 تا 1378 یزمان
 يدار یتباط معنار» ثابت يها ییاز فروش دارا یسود ناش يات منهایسود قبل از کسر مال«

» یمال يها نهیات و هزیسود قبل از کسر مال«و » یمال يها نهیهز«ن ین بیوجود دارد؛ همچن
  ].2[وجود دارد  يدار یارتباط مثبت معن

  تحقیق يفرضیه ها
  :شد یر طراحیز يها هیات، فرضیادب یبا بررس
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 یتو فروش، با بازده آ ی، عموميادار يها نهیق کاهش هزیت سود از طریریمد - 1
 .دار دارد یها رابطه معن ییدارا

نقد  يها انیو فروش با جر ی، عموميادار يها نهیق کاهش هزیت سود از طریریمد - 2
 .دار دارد یرابطه معن یآت یاتیعمل

بلندمدت با  يها ییاز فروش دارا یناش یاتیرعملیش سود غیق افزایت سود از طریریمد - 3
 .دار دارد یها رابطه معن ییدارا یبازده آت

بلندمدت با  يها ییاز فروش دارا یناش یاتیرعملیش سود غیق افزایت سود از طریریدم - 4
 .دار دارد یرابطه معن یآت یاتینقد عمل يها انیجر

 .دار دارد یها رابطه معن ییدارا ی، با بازده آتش از حدید بیتولق یت سود از طریریمد - 5
دار  یرابطه معن یآت یاتیملنقد ع يها انیبا جر ،ش از حدید بیتولق یت سود از طریریمد - 6

 .دارد
  روش تحقیق

ه یشامل کل یقات همبستگیتحق. است یو همبستگ يق حاضر از نوع کاربردیتحق
ب یمختلف با استفاده از ضر يرهاین متغیشود رابطه ب یم یاست که در آن سع یقاتیتحق

  ].1[گردد  نییتع یهمبستگ
بازده آتی بر هاي شرکت  عالیتاز طریق دستکاري فت سود یریق اثر مدین تحقیدر ا 
ات یبا توجه به ادب. گرفتقرار  یمورد بررس هاي نقدي عملیاتی آتی ها و جریان دارایی

هاي  از طریق دستکاري فعالیت ت سودیریبه مد ییها توان گفت شرکت یموضوع، م
  :باشد ها مصداق داشته ر در مورد آنیاز چهار شرط ز یکیپردازند که  یم شرکت

 يرعادیصورت غ صنعت به يها ر شرکتیها نسبت به سا ق و توسعه آنیتحق يها نهیهز - 1
  .بالا باشد يرعادیصورت غ ها به دوره آن يابتدا یاتیعمل يها یین و خالص داراییپا
صورت  صنعت به يها ر شرکتیها نسبت به سا و فروش آن ی، عموميادار يها نهیهز - 2
بالا  يرعادیصورت غ ها به دوره آن يابتدا یتایعمل يها یین و خالص داراییپا يرعادیغ

  .باشد
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 يها ر شرکتیها نسبت به سا بلندمدت آن يها ییحاصل از فروش دارا یاتیرعملیسود غ - 3
ها  دوره آن يابتدا یاتیعمل يها یین، خالص دارایبالا؛ همچن يرعادیصورت غ صنعت به

  .بالا باشد يرعادیصورت غ به
بالا و  يرعادیصورت غ صنعت به يها ر شرکتیسبت به ساها ن د آنیتول يها نهیهز - 4

  .بالا باشد يرعادیصورت غ ها به دوره آن يابتدا یاتیعمل يها ییخالص دارا
 يها شرکت یمال يها ق و توسعه از صورتینه تحقیکه استخراج هز نیتوجه به ابا 

 يجار يها نهیر هزیا مجزا از سایو بود   شده یتلق يا هیا سرمای(نبود ممکن  يجامعه آمار
 يها نهیار هزیسه مع يرعادیمنظور محاسبه سطح غ به. شدنظر  ار صرفین معی؛ از ا)نبود
بلندمدت و  يها ییحاصل از فروش دارا یاتیرعملیو فروش، سود غ ی، عموميادار
 يقات گذشته سه مدل جهت برآورد سطح عادیکمک تحق د، ابتدا بهیتول يها نهیهز
  :از است نظر عبارت مورد يها مدل. دیگرداب مذکور انتخ يارهایمع
  و فروش ی، عموميادار يها نهیهز يمدل برآورد سطح عاد - 1

  ]:4[ دیگرداستفاده  )2003( ن برآورد از مدل اندرسن و همکارانیانجام ا يبرا
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 يها ییحاصل از فروش دارا یاتیرعملیسود غ يمدل برآورد سطح عاد - 2

  بلندمدت
  ]:9[ فتگرمورد استفاده قرار  )2005( ین برآورد، مدل گانیانجام ا يبرا 
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GLAt  = يها يگذار هیزات و سرمایآلات و تجه نیروش اموال، ماشان حاصل از فیا زیسود 
  بلندمدت

PPESalet  =زاتیآلات و تجه نیمبلغ فروش اموال، ماش  
ISalest  =بلندمدت يها يگذار هیمبلغ فروش سرما  

 tS∆ = فروش سالt  -  فروش سالt-1  
  د یتول يها نهیهز يمدل برآورد سطح عاد - 3

کار ب  )2003( يکوزوریو رو )1996(چو و همکاران ین برآورد، مدل دیاانجام  يبرا
  ]:12و7[ شد گرفته
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PRODt  =کالا يرات در موجوییتغ+ فروش رفته  يتمام شده کالا يبها  
COGSt  =فروش رفته يتمام شده کالا يبها  
INTt   کالا يموجود) کاهش(ش یافزا= ∆

St  = فروش  
. دیگرد  یتلق يرعادیعنوان سطح غ  به يسطوح برآورد و ین ارقام واقعیتفاوت ب

ن به یتر و فروش از مثبت ی، عموميادار يها نهیار هزیدست آمده در معب  يها تفاضل
 يها ییحاصل از فروش دارا یاتیرعملیار سود غیو در دو مع) نیتر يرعادیغ(ن یتر یمنف

به  مرتب و سپس) نیتر يرعادیغ(ن یتر ن به مثبتیتر ید از منفیتول يها نهیبلندمدت و هز
 ییها طبقه پنجم به عنوان شرکت يها ت شرکتیدر نها .شدم یتقس يباً مساویپنج دسته تقر

 یاتیرعملیو فروش، سود غ ی، عموميادار يها نهیهز يارهایاز مع یکیکه شدند   شناخته
 يها ر شرکتیها نسبت به سا د آنیتول يها نهیبلندمدت و هز يها ییحاصل از فروش دارا

ت یریده از مداستفا ياز فاکتورها یکین یو بنابرا قرار داشتن سطح یتر يرعادیصنعت در غ
  .سود را داشتند

استفاده  یکرد مشابهیز از روین یاتیعمل يها ییخالص دارا يرعادین سطح غییتع يراب
 ،ش سال قبلم بر فرویدوره تقس يابتدا یاتیعمل يها یین معنا که ابتدا خالص دارای؛ به اشد
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و هر هر صنعت  يدست آمده برا گاه ارقام به آن. دیگردسال محاسبه هر ها در  شرکت يبرا
ن سطح خالص یشترین تا بیانگر کمتریب بیکه به ترت يباً مساویتقر به پنج گروهسال 
 ییها شرکتگروه پنجم  يها ت شرکتیدر نها .ندشدم یتقس ،هستند یاتیعمل يها ییدارا

صنعت در  يها ر شرکتیها نسبت به سا آن یاتیعمل يها ییدارا که خالصهستند 
جهت  يمحدود حسابدار يریپذ انعطاف يدارا ،جهیقرار دارد؛ درنت ن سطحیتر يرعادیغ

هاي  از طریق دستکاري فعالیت ت سودیریل به مدیو تما باشند یم يت اقلام تعهدیریمد
  .دارند شرکت

پردازند که علاوه بر  یم هاي واقعی فعالیتدستکاري به  ییها ات، شرکتیبراساس ادب
و فروش، سود  ی، عموميادار يها نهیار هزیاز سه مع یکی بودن يرعادیدر سطح غ

خالص  ،ها د آنیتول يها نهیبلندمدت و هز يها ییحاصل از فروش دارا یاتیرعملیغ
  ].9[بالا باشد  يرعادیصورت غ ز بهیها ن دوره آن يابتدا یاتیعمل يها ییدارا

ج یو نتا دیگردر استفاده یز یونیرگرس يها از مدلق، یه تحقیآزمون شش فرض يبرا
  .گرفتل قراریه و تحلیمورد تجز یبیترک يها و داده Eviewsافزار  نرمحاصل با استفاده از 

  :1هیمدل آزمون فرض
ROA t+i = γ o  + γ 1LOGASSETt + γ 2BTMt + γ 3ROAt 

+γ 4PORTACCt + γ 5RETURNt + γ 6 RM_SGA * 
Low_AccFlext      

  :2هیمدل آزمون فرض
CFOt+i = γ o  + γ 1LOGASSETt + γ 2BTMt + γ 3ROAt 

+γ 4PORTACCt + γ 5RETURNt + γ 6 RM_SGA * 
Low_AccFlext      

  :3هیمدل آزمون فرض
ROA t+i = γ o  + γ 1LOGASSETt + γ 2BTMt + γ 3ROAt 

+γ 4PORTACCt + γ 5RETURNt +γ 6 RM_GainA * 
Low_AccFlext      

  :4هیمدل آزمون فرض
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CFOt+i = γ o  + γ 1LOGASSETt + γ 2BTMt + γ 3ROAt 
+γ 4PORTACCt + γ 5RETURNt +γ 6 RM_ GainA * 
Low_AccFlext      

  :5هیمدل آزمون فرض
ROA t+i = γ o  + γ 1LOGASSETt + γ 2BTMt + γ 3ROAt 

+γ 4PORTACCt + γ 5RETURNt +γ 6 RM_PROD * 
Low_AccFlext      

  :6هیمدل آزمون فرض
CFOt+i = γ o  + γ 1LOGASSETt + γ 2BTMt + γ 3ROAt 

+γ 4PORTACCt + γ 5RETURNt +γ 6 RM_ PROD * 
Low_AccFlext    

  i=  1و  2
ROAt+i  =ر وابسته یکه متغها  بازده آتی دارایی(ها  ییکل دارا/  رمترقبهیسود قبل از اقلام غ

  ).ق استیتحق
ROAt  =ها بازده جاري دارایی(ها  ییکل دارا/  )سود خالص( رمترقبهیل از اقلام غسود قب 
  ).ق استیر کنترل تحقیکه متغ

CFO t+i  =ر وابستهیمتغ( یآت یاتیعمل ينقد يها انیجر(  
LOGASSETt  =یر کنترلیمتغ(ها  ییکل دارا یعیتم طبیلگار(  

BTMt  =ر یمتغ(احبان سهام ارزش بازار حقوق ص/ حقوق صاحبان سهام  يارزش دفتر
  )یکنترل

PORTACCt  =ن ین اییتع يبرا. ق استیتحق یر کنترلیکه متغ ياقلام تعهد يبند رتبه
ها را محاسبه و  شرکت ياقلام تعهد )1991( ک سال، ابتدا با استفاده از مدل جونزیعامل در 

؛ میکردم یتقس يباً مساویها را از کوچک به بزرگ مرتب و سپس به پنج طبقه تقر آن
 .ودب ين سطح اقلام تعهدیشترین تا بیانگر کمتریب بیترت که طبقه اول تا پنجم به يا گونه به
هستند، صفر  ياقلام تعهد سطح )حداکثر(حداقل  يکه دارا ییها شرکت ير براین متغیا
ن صفر و یب یاسیها مق  آن يز با توجه به سطح اقلام تعهدیها ن ر شرکتیسا يو برا بود )کی(
  ].10[شد ظر گرفته ک درنی
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  :]همان مأخذ[د یگرداستفاده ) 1991(از مدل جونز  يرعادیغ يبرآورد اقلام تعهد يبرا    

1−t

t

A
ACC  = 0β

1

1

−tA
+ 1β

1−

∆−∆

t

tt

A
RECREV + 

1

2
−t

t

A
PPE

β + tε  

ACCt  =ها ییکل دارا/ یاتیعمل ينقد يها انیخالص جر يرمترقبه منهایسود قبل از اقلام غ  
At  =ها ییکل دارا  

     tREV∆ =رات در فروشییتغ  
tREC∆ =یافتنیدر يها رات در کل حسابییتغ  

PPEt  =زاتیآلات و تجه نیاموال، ماش  
RETURN  =سهام  يک سال شامل سود نقدی يشرکت برا يگذار هیبازده سرما +

  )یر کنترلیمتغ(سال  یمت سهام طیرات قییتغ
RM * Low_AccFlext  =يارهایک از معیچنانچه هر. ق استیر مستقل تحقیمتغ 

بلندمدت  يها ییحاصل از فروش دارا یاتیرعملیو فروش، سود غ ی، عموميادار يها نهیهز
ن سطح یتر يرعادیصنعت در غ يها ر شرکتینسبت به سا یشرکت يد برایتول يها نهیو هز

ن چنانچه یهمچن. شدن صورت رتبه صفر داده یر ایو در غ 1، به آن رتبه بود) طبقه پنجم(
صنعت در  يها ر شرکتینسبت به سا یدوره شرکت يابتدا یاتیعمل يها ییخالص دارا

ن صورت رتبه صفر تعلق یر ایو در غ 1آن رتبه  ، بهودب) طبقه پنجم(ن سطح یتر يرعادیغ
  .دیون استفاده گردیدر فرمول رگرس که شدک ی ای ن دو رقم، صفر ویحاصلضرب ا. گرفت

شده در بورس اوراق بهادار  رفتهیپذ يدیتول يها ق، شرکتین تحقیا يجامعه آمار
  رفتهیپذ يدیلتو يها ان شرکتیانتخاب نمونه از م .بود 1385 - 1380 يها سال یتهران ط

  :رفتیذر انجام پیز يارهایگرفتن معشده در بورس اوراق بهادار تهران با در نظر 
 يبند مختلف به پنج گروه طبقه يها ها در بخش که اطلاعات شرکت نیبا توجه به ا - 1

  .باشد شرکت در آن مانده 10انتخاب شد که حداقل  ی، صنعتدیگرد
  .باشد ان اسفندماهیبه پا یکت منتهشر یان سال مالیپا - 2
  .باشد نداده یر سال مالییطالعه تغشرکت در دوره مورد م - 3



  11  

ه قانون یاصلاح 141ه ن مشمول مفاد مادیده و همچن انیدوره مورد مطالعه ز یشرکت ط - 4
  .باشدتجارت ن

  .باشد بورس منتقل نشده یررسمیغ يوشرکت به تابل ینماد معاملات - 5
  .باشد  ک بار در سال معامله شدهی حداقل شرکت فعال و ینماد معاملات - 6
  .باشد دوره مورد مطالعه در دسترس شرکت در یاطلاعات مال - 7

 ییایمیع ساخت مواد و محصولات شیشرکت در صنا 52جه در مجموع تعداد یدرنت
، يه موتوریل نقلیو وسا) شرکت 18( يرفلزیغ یر محصولات کانی، ساخت سا)شرکت 23(

  . ماند یباق) شرکت 11(لر یتر میلر و نیتر
  
  
  ها هیج حاصل از آزمون فرضینتا

بودن متغیرهاي وابسته، همسانی  هاي نرمال مستلزم برقراري فرض  ها، انجام آزمون فرضیه
دست آمده، قابلیت  واریانس و خودهمبستگی است، زیرا در صورت عدم برقراري، نتایج به

  .شود هاي غلط می اتکا ندارند و این امر موجب استنتاج
هاي تحقیق  هاي رگرسیون، به آزمون فرضیه پس از اطمینان از برقراري فرض

نتایج آزمون . شد ها انجام دار بودن مدل یب، آزمون معنیش از برآورد ضرایپ .شد پرداخته
  .باشد می) 1(نگاره شماره  ها به شرح فرضیه

  انسیل واریتحل .1شماره  نگاره                                            
ج آزمون ینتا

 ها هیفرض

   ج آزمونینتا
 مدل يدار یمعن

R2)ها هیفرض )درصد  

  t+1ه اول در سال یفرض  24/75  دار است یمعن  هیرد فرض
  t+2ه اول در سال یفرض  47/53  دار است یمعن  هیرد فرض
  t+1ه دوم در سال یفرض  88/62  دار است یمعن  هیرد فرض
  t+2ه دوم در سال یفرض  49/64  دار است یمعن  هیرد فرض
  t+1ه سوم در سال یفرض  21/75  دار است یمعن  هیرد فرض
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  t+2ه سوم در سال یفرض  52/53  دار است یمعن  هیرد فرض
  t+1ه چهارم در سال یفرض  91/62  دار است یمعن  هیرد فرض
  t+2ه چهارم در سال یفرض  19/64  دار است یمعن  هیرد فرض
  t+1ه پنجم در سال یفرض  21/75  دار است یمعن  هیرد فرض
  t+2ه پنجم در سال یفرض  55/53  دار است یمعن  هیرد فرض
  t+1ه ششم در سال یفرض  85/62  دار است یمعن  هیرد فرض
 t+2ه ششم در سال یفرض  19/64  دار است یمعن  هیرد فرض

  
  و پیشنهادها ينتیجه گیر

یق دستکاري از طر ت سودیرین مدیرابطه ب یق، بررسین تحقیهدف از انجام ا 
ج ینتا. بود هاي نقدي عملیاتی آتی ها و جریان بازده آتی داراییو  هاي شرکت فعالیت

کاهش  يت سود با استفاده از ابزارهایریکه مد نیرغم این مطالعه نشان داد، علیحاصل از ا
 يها ییحاصل از فروش دارا یاتیرعملیش سود غیو فروش، افزا ی، عموميادار يها نهیهز

کن یرد، لیگ یقرار م یرانیا يها ران شرکتیمورد استفاده مد ،ش از حدید بیو تولبلندمدت 
ها و  بازده آتی داراییو  هاي شرکت فعالیتدستکاري از طریق  ت سودیرین مدیب

  .وجود ندارد يدار یرابطه معن هاي نقدي عملیاتی آتی جریان
  :شود هاد مینتایج این تحقیق پیشن  انجام تحقیقاتی به شرح زیر در ادامه

بر سودهاي هاي مورد بررسی این پژوهش  از طریق روشمطالعه تأثیر مدیریت سود  )1
 .ها عملیاتی آتی شرکت

بر هاي مورد بررسی این پژوهش  از طریق روشبررسی تأثیر مدیریت سود  )2
 .ها گذاران از طریق مطالعه بازده آتی سهام شرکت سرمایه

از طریق دستکاري  استفاده از مدیریت سودها به  بررسی میزان تمایل مدیران شرکت )3
 .در مقابل مدیریت اقلام تعهدي هاي شرکت فعالیت
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