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 مقدمه. 1

. میکند جلب دخو به را مالی یهارتصو نکنندگادهتفاـسا توجه که ستا مالی یارتهـصو صلیا و مهم مقلاا از یکی دسو

 مالی یهارتصو نکنندگادهتفاـسا یگرد و لتدو ان،تحلیلگر ،شرکت نکنارکا ان،مدیر ن،هندگاردعتباا اران،گذسرمایه

 ،هاشرکت یابیارز د،سو ختداپر سیاست وام، یعطاا اری،گذسرمایه تتصمیما گرفتن ایبر مبنایی انعنو به دسو از

 و دوـس هـب رمایهـس زاراـب حد از یشـب دـتاکی .دـکننـیم دهتفاـسا شرکت به طمربو تتصمیما سایر و تمالیا محاسبه

 با و ددگر دیلــتب مسها قیمت اتتغییر ملاعو ترینمهم از یکی هـب قمر نـیا که ستا هشد باعث آن با مرتبط تطلاعاا

 در سعی د،خو ارزش شیافزا ایبر شرکتها طرفی از. زدسا تهـبسوا دخو به را شرکت ارزش دی،عاغیر زدهبا یک دیجاا

 ردمو و یافته تحقق یهاهیزدبا در ننوسا از ستا رتعبا اریگذسرمایه یسکر. نددار اریگذسرمایه یسکر کاهش

 ،باشد بالاتر شرکت توسط هشد منتشر تطلاعاا کمیت و کیفیت چه هر اران،گذسرمایه هیدگاد از. اریگذسرمایه رنتظاا

 حالتی چنین در. ستا ترشنرو رکتـش تیآ دعملکر ینمادور نتیجه در و ترپایین شرکت طلاعاتیا رنتقا معد

 منجاا یهاآوردبر در یکمتر تتعدیلا و نددار اریگذرمایهـس هیزدبا صخصو در یتر قیقد یهاآوردبر اران،گذ سرمایه

)دوستار و  هددمی کاهش را بالا کیفیت با تطلاعاا دارای یشرکتها مسها یسکر ،مرا ینا. دمیگیر رتصو هشد

 (.9916همکاران، 

 به زنیا ،یخیرتا تطلاعاا بر وهعلا شرکتها مالی تطلاعاا از نکنندگادهستفاا سایر و نهندگاردعتباا اران،گذسرمایه

 تیآ یهادسو ندرو که تندـهس طلاعاتیا به سترسید لنباد به ارههمو و نددار نیز دیقتصاا یحدهاوا هیندآ رهبادر طلاعاتیا

 ستا ریتجا حدوا توسط ریجا و یخیرتا تطلاعاا صرفاً ئهارا رد،مو ینا در دموجو یهاهیدگاد از یکی. هدد ننشا را

 که ستا ینا یگرد هیدگاد. هندد منجاا را هیندآ هـب طمربو یها بینی یشـپ دوـخ دـننابتو ارانگذسرمایه که ینحو به هـلبتا

 بینی پیش ینا عمومی رنتشاا اـب و هـختداپر داـعتما لـقاب یها بینی پیش منجاا هـب تمکاناا و منابع تنـشدا ستد در با مدیریت

 یاـهرتصو نکنندگادهتفاـسا از تهـسد آن وهگر در ها شرکت انمدیر که ایرز ؛هدد یشافزا را مالی یهازاربا ییراکا ،ها

-می بدست جیرخا نکنندگادهستفاا به نسبت را یبیشتر تطلاعاا بالطبع و نددار رحضو رکتـش خلدا در که هستند مالی

 در. دشو می تلقی محرمانه شرکت ایبر که نددار سترسید طلاعاتیا به مالی یهارتصو بر وهعلا نناآ چنین هم. ندآور

 بالا هیدگاد دو ینـب باـنتخا رهاـبدر یرـگیتصمیم. دگیرمی ارقر انمدیر رختیاا در تر هزینه کم و سریعتر ت،طلاعاا ضمن

 زاربا ریتئو و دهنبو دموجو ارانسرمایهگذ توسط تطلاعاا دازشپر هنحو از قبولی قابل درك ایرز ،سدرمی نظر به مشکل

 ردمو ینا در دیمتضا نتایج به ،مختلف تتحقیقا. دارد تاکید مسها قیمت بر مالی تطلاعاا تاثیر سرعت و انمیز رـب راکا

 تتصمیما ذتخاا به مالی یهابینی پیش رنتشاا که ستا ینا بر لیام رانکارندا ستد غلبا نظر ،کلی رطو به ماا. ندا هسیدر

 سایر اب مقایسه در ،مدیر توسط آن بینییشـپ و دسو به طمربو تطلاعاا که نجاآ از همچنین ؛کندمی کمک اریگذسرمایه

 ینا ییژگیهاو به توجه ،باشدمی ننفعاذی سایر و ارانگذسرمایه توجه ردمو بیشتر ،شرکت توسط همنتشر تطلاعاا

 یسکر بر ندایتوـم ،اـنهآ مسها و شرکتها صخصو در تطلاعاا دجوو معد یا دجوو طرفی از. ستا وریضر تطلاعاا

 ایبر سهم هر دوـس بینیپیش طریق از را شرکت هیندآ ،مطلع دفر یک عنوان به مدیریت چنانچه ؛باشد ارتاثیرگذ شرکت

 تر مطمئن تیآ ینقد تجریانا یابیارز در ارانگذ سرمایه باشد داشته معقول مدیریتی یسکر و نماید ترسیم ارانسهامد

)دوستار و  شود سیربر مدیران پذیری ریسک با سود از مدیریت بینی پیش رابطه شده سعی ینجاا در مینمایند عمل

 (.9916همکاران، 
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 پژوهش ادبیاتمبانی نظری و . 2

 سودمدیریت

 تفسیرهای البته. باشدمی حسابداری شدهپذیرفته اصول و استاندارد روش انعطاف از گیریبهره سود،مدیریت فلسفه

 سود مدیریت وجود دلایل دیگر از کرد، برداشت حسابداری استاندارد یک اجرایی روشهای از توانمی که گوناگونی

 استاندارد یک تفسیر که زمانی در. است حسابداری هایروش در موجود تنوع اصلی دلیل پذیری انعطاف این. باشدمی

 نیز کاریمحافظه و تطابق اصول. شودمی کمتر مالی صورتهای در شده ارائه هایداده یکپارچگی است، پذیرانعطاف بسیار

 بدون را خود مالی سال نخست ماهه سه سود ،باید کار شرکت ،(9146) 9گتشو بنابرگفته. شود سودمدیریت باعث تواندمی

 هاگذاریسرمایه مالیاتی هایمعافیت استهلاك، حسابداری تعهدی روش از استفاده با تنها و نقد موجودی به نمودن اضافه

 تر واقعی مالی صورتهای ارائه برای کار این که اندکرده تأکید شرکت مدیران. داد افزایش بهره، بودن دارایی حساب به و

 و مالی گران تحلیل. استگرفته صورت مشابه، صنعت در شرکتهای سایر با شرکت، مالی صورتهای کردنمقایسه قابل و

 چارچوب در اقدامات این تمامی که است حالی در این. برند می نام «حسابداری ترفند» عنوان به پدیده این از حسابرسان

 (.9940،ودیگران نوروش) است گرفته صورت حسابداری شده پذیرفته اصول

 احساس آنها زیرا؛ شد مطرح بهادار اوراق بورس کارگزاران و مالی گران تحلیل توسط بار اولین برای سود کیفیت نظریه

 بینیپیش که دریافتند آنها. کنندمی مجسم ذهن در که دهدنمی نشان چنان آن را سود قدرت شده گزارش سود کردند،می

 صورتهای تحلیل و تجزیه که دریافتند گران تحلیل ضمناً. است مشکلی کار شده، گزارش نتایج مبنای بر آتی سودهای

 که اینست اساسی سؤال. باشد می مشکلی کار حسابداری اطلاعات گیری اندازه در متعدد ضعف نقاط دلیل به شرکتها مالی

-نمی استفاده( تعدیل بدون) شرکت سهم هر سود یا شده گزارش خالص سود از خود، ارزیابی در مالی گران تحلیل چرا

 به باید بلکه سود، کمیت به تنها نه شرکت، ارزش تعیین در که است این پاسخ. کنندمی رعایت را احتیاط جانب و کنند

 به؛ است آتی سودهای تحقق احتمال میزان و سود رشد بالقوه زمینه سود، کیفیت از منظور. شود توجه نیز آن کیفیت

 قدرت و شرکت آینده از ما انتظار به بلکه ندارد، بستگی جاری سال سهم هر سود به تنها سهم یک ارزش دیگر، عبارت

 سود انداز چشم تا کنند می تلاش مالی گران تحلیل. دارد بستگی آتی سودهای به نسبت اطمینان ضریب و آتی سودآوری

 .کرد اشاره خالص سود نامطلوب و مطلوب هایویژگی ترکیب به سود انداز چشم. کنند ارزیابی را شرکت

 عناصر، و اقلام این فاقد شرکت، به نسبت خود زیان و سود صورت در ثبات با اقلام و عناصر دارای شرکت نمونه، برای

 بینیپیش بیشتری اطمینان قابلیت با را شرکت آتی سود دهد می اجازه گران تحلیل به امر همین. دارد بالاتری سود کیفیت

 .نمایند

. است شده ارائه آن از مختلفی تعاریف و است گرفته قرار پژوهش و بررسی مورد مختلفی زوایای از سود مدیریت مفهوم

 نوسانات و برگزینند را حسابداری روشهای از خاصی روش مدیران زمانی اگر همکارانش، و گاردون نظر از نمونه برای

                                                                                                                                                                                       
۱
 Getschow 
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 قدرتشان حدود در مدیران که شوندمی متذکر همچنین آنها. است سود مدیریت نتیجه یابد، کاهش شده گزارش سودهای

 شده گزارش سود روی توانندمی است حسابداری شده پذیرفته هایروش و اصول چارچوب در عمل آزادی از ناشی که

 از مدیران که دهدمی رخ هنگامی سود مدیریت( 9111) والن و هیلی عقیده به. (9446 ،9رویچرهیری سوگت) بگذارند اثر

 دست مالی گزارشگری تغییر جهت را معاملات ساختار و کنند استفاده مالی گزارشگری در خود شخصی هایقضاوت

 بر تأثیر با شرکت اقتصادی عملکرد خصوص در سود صاحبان از برخی نمودن گمراه قصد به هدف این. نمایندمی کاری

 و تود پری) گیردمی صورت باشد،می شخصی سود به دستیابی به منوط آنها انعقاد که است قراردادهایی نتایج

 .(9441،دیگران

 تعریف سود، آوردن دست به قصد با خارجی مالی گزارشگری فرآیند در عمدی دخالت را سود مدیریت( 9119) 9شیپر

 .کندمی

 چگونگی خصوص در مدیریت توسط آمده بعمل آگاهانه اقدامات یعنی سود مدیریت که گفت توانمی کلی طور به

 این که هرچند. باشدمی حسابداری های رویه و اصول با منطبق که ای گونه به خاص اهداف به رسیدن جهت سود گزارش

 نیت و قصد زیرا است، دشوار کمی ها، تعریف این عملیاتی کاربرد اما است، پذیرش مورد وسیع سطح در هاتعریف

 است، مشکل سود مدیریت از روشن تعریف ی ارائه حسابداری ادبیات در. گذاردنمی اختیار در عینی شواهد مدیریت،

 یا اصلی واقعیات عمدی دستکاری یا حذف مالی، تقلب. باشدنمی مشخص مالی هایتقلب و سود مدیریت میان مرز زیرا

 هاداده از کننده استفاده گیریتصمیم یا و قضاوت تغییر باعث موجود، هایداده سایر کنار در که است حسابداری هایداده

 بورس کمیسیون اخیر نظرهای سود، مدیریت خصوص در بهادار اوراق بورس کمیسیون مشی خط تعیین جهت. شد خواهد

 هیچ ولی داشتند، اشاره سود مدیریت واژه به منابع این بیشتر که حالی در. قرارگرفت تحلیل و تجزیه مورد بهادار اوراق

 انعطاف که سازدمی خاطرنشان( 9114) 0لویت که هرچند. اندنداده ارائه سود مدیریت از روشنی تعریف منابع این از کدام

 رخ هنگامی سود، مدیریت چون انحرافاتی. باشد داشته هایینوآوری که دهدمی اجازه حرفه این به حسابداری در پذیری

 واقعی مالی هاینوسان پوشش جهت انحرافات این از و نمایند می استفاده سوء پذیری انعطاف این از افراد که دهدمی

 .(9940 دیگران، و نوروش) نشود آشکار مدیریت عملکرد واقعی نتایج شودمی باعث مهم این. شودمی استفاده

 تلاش شرکت مدیریت رو، این از گرفته قرار سود مدیریت بندی طبقه تحت بارها نمایندگی تئوری مطالعات وضوح، بطور

 :برای دهد قرار تأثیر تحت را سود تا دارد

 .هاپاداش نمودن ماکزیمم -9

 .کندمی جلوگیری سهام سود پرداخت از که قرضه اوراق هایبدهی شروط نقص از اجتناب -9

 .باشد داشته بالائی سیاسی قابلیت مؤسسه اگر دولت دخالت رساندن حداقل به برای درآمد گزارش نمودن حداقل -9
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 بالقوه سهامداران با ارتباط در موجود سهامداران برای سهام قیمت نمودن حداکثر برای سود مدیریت از دیگری هاینمونه

 است اهرمی واقعی سود کتمان. گرددمی مشاهده باشد،می سهام قیمت از مهمی شاخص که شده گزارش درآمد که جایی

 برای رسانده حداقل به را سود زیان و سود تنظیم در بیشتر هایهزینه افزودن با آنها که کندمی استفاده آن از مدیریت که

 از متوسط طور به شرکتها که است آن مؤید شواهد بعضی. نماید درخواست خارجی رقبای برعلیه را دولت حمایت اینکه

 و آماده اثرات این اگر .هستند حمایتی وضعیت پی در اندك و کم سود با بازاریابی قراردادهای و ها سهمیه ،ها تعرفه میان

 نخواهد آگاه سود نادرست انعکاس از بازار زیرا؛ گنجاند خواهد اطلاعاتی منابع داخل در را سود ایجاد مدیریت شود ارائه

 آن کردن پیاده و کشف برای و است مشکل درآمدها و سودها مدیریت که باشد می این مؤید ها پژوهش حال هر به. شد

 کرباسی) باشدمی «سود هموارسازی» سود برمبنای مدیریت از ای نمونه یک. است گرفته انجام طولانی عملیات و بحث

 (.9941 یزدی،

 ریسک عملیاتی

 تقلب شامل ریسک این. شودمی تعریف تکنیکی خطای و ها اتفاق یا انسانی اشتباهات از ناشی عموماً عملیاتی، ریسک

 است ممکن تکنیکی خطای. شودمی کنترل کاستی و مدیریتی اشتباهات( دهندمی غلط اطلاعات گرهامعامله که موقعیتی)

 سازمان سطح در دیگری مشکل هر طورکلی، به یا جابجایی سیستمهای معاملات، پردازش اطلاعات، در نقص از ناشی

 .باشد

 معامله در عملیاتی اشتباه یک مثال، عنوان به. شوند بازار و اعتباری هایریسک به منجر است ممکن عملیاتی هایریسک

 قیمت تغییرات به آن هزینه زیرا کند ایجاد را اعتباری ریسک یا بازار ریسک است ممکن جابجایی انجام عدم مانند تجاری

 (.9914، )اصلی است وابسته بازار

 ریسک اعتباری

 های ضرر .دهد انجام را قرارداد تعهدات نخواهد یا نتواند قرارداد طرف که گیردمی ریشه واقعیت این از اعتباری ریسک

 را اعتباری ریسک تر، کلی طور به. دهند رخ قرارداد طرف واقعی نکول وقوع از قبل است ممکن اعتباری ریسک از ناشی

 که شودمی واقع زمانی اعتباری رخداد. کرد بیان افتدمی اتفاق اعتباری رخداد یک اثر در که محتمل ضرر عنوان به توانمی

 و بانکها در ریسک تولید عوامل ترینمهم از یکی اعتباری، ریسک. کند تغییر تعهداتش تکمیل در قرارداد طرف توانایی

 اقساط بازپرداخت توانایی تسهیلات کنندگاندریافت که شودمی ناشی جهت این از ریسک این. است مالی شرکتهای

 (.9914، )اصلی باشند نداشته را بانک به خود بدهی

 پیشینه پژوهش. 2-1

 پذیریریسک با مدیریتی هایمشوق سود، از مدیریت بینیپیش رابطه بررسی به پژوهشی در ،(9494) 0ایکساولیو و سوزان

. است شده استفاده هاداده تحلیل و تجزیه جهت 9499 الی 9110 های سال هایداده از پژوهش این در. پرداختند مدیران

 مشخص همچنین. دارد معنادار تاثیر مدیران پذیری ریسک بر سود از مدیریت بینیپیش که داد نشان پژوهش این هاییافته

 .دارند شرکتها مدیران پذیری ریسک بر معناداری تاثیر مدیریتی هایانگیزه که گردید

                                                                                                                                                                                       
٥
 Susan & Xiaolu 
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 اطلاعاتی محتوای آنان. اندنموده بررسی را مدیران توسط سود بینیپیش اطلاعاتی محتوای ،(9499) 6سیکون و بروکمن

 آنان هایبررسی نتایج. اندداده قرار آزمون مورد مدیران سود بینیپیش در را( نرم) کیفی و( سخت) کمی اطلاعات آثار

 بیان همچنین آنان مطالعه نتایج. دارد وجود عادیغیر بازده مقدار و سود اعلان اجزای میان مثبتی ارتباط است،داده نشان

 .است کمی اطلاعات از بیش سود بینی پیش اعلان در کیفی اطلاعات دهندگی توضیح قدرت کند،می

 آنان هاییافته. اند نموده بررسی را آتی سودهای واکنش ضریب و مدیران سود بینی پیش ،(9494) 1زیبرت و چوی هیگ

 سودهای و هابازده میان ارتباط بلندمدت هایبینی پیش به نسبت مدت کوتاه و ماهه سه هایبینی پیش که است داده نشان

 آینده سودهای مورد در بهتر انتظارات دهی شکل به را گذارانسرمایه ماهه سه هایبینی پیش. دهدمی افزایش را آینده

 .رساندمی یاری

 ریسک از گذاران سرمایه ارزیابی بر مدیریت سود بینی پیش اختیاری افشای تاثیر پژوهشی در ،(9441) همکاران و 4فورستر

 با مدیریت سود بینی پیش انتشار میان معنادار و معکوس رابطه یک که دریافتند آنها. نمودند بررسی را شرکت ارزش و

 با معناداری و مستقیم رابطه مدیریت، سود بینی پیش که کردند ثابت آنها همچنین. دارد وجود شرکت اطلاعاتی ریسک

 .دارد شرکت ارزش

 این. پرداختند شرکت عملکرد و مدیران پاداش رابطه بر مالکیت ساختار تاثیر بررسی به ،(9441) همکاران و 1جیانگ

 در که است این از حاکی تحقیق هاییافته. شد انجام 9449-9440 زمانی دوره طی نیوزیلند شرکتهای روی بر مطالعه

 در و بوده منفی شرکت عملکرد و مدیران پاداش بین رابطه هستند، متمرکز مالکیت ساختار دارای که هاییشرکت

 .است مثبت شرکت عملکرد و مدیران پاداش بین رابطه نیستند، متمرکز مالکیت ساختار دارای که هایی شرکت

 به رسیدگی مقررات اساس بر مدیریت توسط سود هایبینی پیش دقت و بودن جانبدارانه بررسی به ،(9441) 94مکنومی

 شده رسیدگی هایبینی پیش که دهدمی نشان پژوهش نتایج. است پرداخته کانادایی هایشرکت در مدیریت هایبینیپیش

 مورد در اما؛ برخوردارند بررسی مورد های بینی پیش سایر به نسبت کمتری( بینانه خوش) مثبت جانبداری از معناداری بطور

 .نشد دیده معناداری رابطه بینی، پیش دقت

 روی بر تحقیق این. پرداختند مدیران پاداش و مالکیت ساختار بین رابطه بررسی به تحقیقی در ،(9446) 99بورسین و آلفرد

 به مدیران پاداش که است این از حاکی نتایج. شد انجام 9141-9449 زمانی دوره طی آلمانی شرکت شصت و یکصد

 مدیران مالکان، کنترل فقدان دیگر، سوی از. شود می شرکت سود توجه قابل کاهش باعث نمایندگی، تئوری مسأله دلیل

 پاداش میزان به نسبت خود رای حق افزایش در سعی مدیران که هایی شرکت در. کند می پاداش میزان افزایش به قادر را

 .است تر ضعیف مدیران پاداش و عملکرد بین ارتباط هستند، دریافتی نقدی

 پژوهششناسی  . روش3

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

 رگرسیون، تحلیل از استفاده با را مختلف متغیرهای بین رابطه دیگر، طرف از و کندمی بررسی را موجود وضع طرف یک

                                                                                                                                                                                       
٦
 Brockman & cicon 

۷
 Hag Choi & Ziberat 

۸
 Foerster 

۹
 Jiang 

۱۰
 Mcconomi 

۱۱
 Alfred & Burcin 
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 بر مبتنی و گیردمی قرار( گذشته اطلاعات از استفاده) رویدادیپس مطالعات حوزه در این، بر علاوه. نمایدمی تعیین

 با که است واقعی اطلاعات سایر و تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته هایشرکت مالی صورتهای واقعی اطلاعات

 .بود خواهد تعمیم قابل آماری جامعه کل به استقرایی روش

 جامعه مطالعاتی و نمونه آماری. 3-1

 از ساله، 6 زمانی بازه یک در تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته های شرکت کلیه شامل حاضر تحقیق آماری جامعه

 .باشند می 9911 تا 9919 سال

 روش از نمونه انتخاب برای باشد، موردنظر آماری جامعه از مناسب نماینده یک تحقیق نمونه که این برای مطالعه این در

 شرکت یک که صورتی در و شده گرفته نظر در زیر معیارهای منظور این برای. است شده  استفاده( حذفی) گری غربال

 گری غربال گیری نمونه روش. است شده انتخاب نمونه های شرکت از یکی عنوان به باشد کرده احراز را معیارها کلیه

 :هست زیر شرایط اعمال با( حذفی)

 .باشد دسترس در ها آن برای تحقیق، عملیاتی متغیرهای محاسبه جهت نیاز مورد اطلاعات-9

 .باشند فعال بورس در تحقیق دوره پایان تا و شده پذیرفته بورس در 9919 سال از کم دست-9

 .باشد ماه اسفند 91 ها آن مالی سال پایان-9

 .نباشد لیزینگ و بیمه بانکی، گذاری، سرمایه مالی، گری واسطه صنایع جزء-0

 .باشند نداشته معاملاتی وقفه ماه سه از بیش-0

 مدل تحقیق. 3-2

 :شد خواهد استفاده پژوهش هایفرضیه بررسی برای زیر رگرسیونی مدل از پژوهش این در

 مدیران پذیری ریسک بر سود از مدیریت بینی پیش تاثیر بررسی(: 9) مدل

 

, 0 1 , 2 , 3 , 4 , 5 , 6 ,

7 , 8 , ,

i t i t i t i t i t i t i t

i t i t i t

RISK MEF DMEF Size MTB LEV ROA

INTS DD

δ ε ε ε ε ε ε
ε ε η

≅ . . . . . .
. . .  

 :فوق مدل در

 (RISK) پذیریریسک

 (MEF) مدیریت توسط سود بینیپیش انتشار

 (DMEF) سود از مدیریت برآورد در نوسان

 (Size) شرکت اندازه

 (MTB) سهام دفتری ارزش به بازاری ارزش

 (LEV) یمال اهرم

 (ROA) هادارایی بازده نرخ

 (INST) ینهاد سهامداران مالکیت
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 (DD) سود پرداخت

 باشند.می

 شیوه اندازه گیری متغیرهای پژوهش. 3-3

 :متغیر وابسته

 (RISKپذیری مدیران )ریسک

 در این پژوهش ریسک پذیری مدیران از انحراف معیار رابطه زیر بدست می آید:

, 0 1 , ,i t m t i tr rδ ε η≅ . . 
 :فوق رابطه در

Ri,t شرکت سهام بازده i زمان در t 

Rm,t زمان در بازار بازده t 

 :مستقل متغیرهای

 مدیریت توسط سود بینی پیش

 در موجود هایتفاوت تاثیر چگونگی ارزیابی منظور به( 9444) 99ونکاتارامان توسط شده ارائه چارچوب از پژوهش این

 هایشرکت رودمی انتظار فوق، مطالب اساس بر. کندمی گیریبهره شرکتها ریسک بر مدیریت سود بینی پیش هایویژگی

 این و باشند برخوردار کمتری ریسک و بیشتر سهام بازده از شرکتها سایر با مقایسه در سود بینیپیش افشای سیاست دارای

 تغییرات یا هاینوسان رسدمی نظر به انتظار، این اساس بر همچنین. هاستشرکت این به سرمایه بازار بیشتر اطمینان دلیل به

 بینی پیش پژوهش، این اصلی مستقل متغیر. باشد گذار تاثیر شرکت ریسک روی بر مالی، سال طول در سود بینی پیش

. است شده بررسی بخش دو در متغیر این آثار پژوهش، این در. باشدمی بورس در شده پذیرفته های شرکت سهم هر سود

 سال یک طول در هابینی پیش هاینوسان اثر دوم، بخش در و سود بینی پیش انتشار عدم یا انتشار اثر نخست، بخش در

 .است شده بررسی مالی

 (MEF) مدیریت توسط سود بینی پیش انتشار( 9

 نظر، مورد دوره در شرکت اگر که است شده استفاده مجازی متغیر یک از مدیریت سود بینی پیش انتشار اثر تبیین برای

 .باشدمی صفر صورت این غیر در و یک آن مقدار باشد؛ نموده افشا را مذکور رقم

 (DMEF) سود از مدیریت برآورد در نوسان( 9

. باشدمی پژوهش وابسته متغیرهای با سود بینی پیش تغییرات همبستگی شدت و نوع بررسی پژوهش، این اهداف از یکی 

 استفاده مالی سال یک طول در شده منتشر سهم هر سود هایبینی پیش معیار انحراف از تغییرات شدت گیریاندازه برای

 .است شده

                                                                                                                                                                                       
۱۲

 Venkataraman 



 1 تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته های شرکت در مدیران پذیری ریسک با سود از مدیریت بینی پیش رابطه بررسی

 

 :کنترلی متغیرهای

 (Size) شرکت اندازه( 9

 .آمد خواهد بدست شرکت هایدارایی کل طبیعی لگاریتم طریق از شرکت اندازه

 (MTB) سهام دفتری ارزش به بازاری ارزش( 9

 .آیدمی بدست سهام دفتری ارزش به سهام بازاری ارزش نسبت از متغیر این

 (LEV) یمال اهرم( 9

 .آمد خواهد بدست شرکت های دارایی کل به شرکت های بدهی کل نسبت طریق از مالی اهرم

 (ROA) هادارایی بازده نرخ( 0

 .آمد خواهد بدست شرکت کل های دارایی بر خالص درآمد یا سود نسبت طریق از

 (INST) ینهاد سهامداران مالکیت (0

 .آمد خواهد بدست شرکت سهام کل بر نهادری سهامداران سهام تعداد نسبت طریق از متغیر این

 (DD) سود پرداخت( 6

 و 9 عدد باشد داده انجام سود پرداخت t سال در شرکت اگر که صورت بدین. باشد می مجازی متغیر یک سود پرداخت

 .شود می گرفته نظر در صفر عدد صورت این غیر در

 روش جمع آوری داده ها .3-4

مباحث تئوریک پژوهش از مسیر مطالعه منابع، نشریات؛  ای است.روش گردآوری اطلاعات در این تحقیق روش کتابخانه

وری اطلاعات با استفاده از آجمع  آوری شده است.ها و استفاده از اینترنت جمعخارجی موجود در کتابمنابع داخلی و 

کتابخانه ای، با استفاده از  های مورد نیاز تحقیق کلاً از روشا بوده است؛ یعنی اطلاعات و دادههاطلاعات اولیه شرکت

راق بهادار تهران و مطالعه صورتهای مالی اساسی شرکتهای پذیرفته نوین و با مراجعه به سازمان بورس اوآوردافزار رهنرم

این باره علاوه بر مطالعه صورتهای  اند. دربدست آمده 9911-9919شده در بورس اوراق بهادار تهران در طی سالهای 

 ست.مالی اساسی، اطلاعات مربوط به صورتهای مالی از سایت اطلاعاتی بورس مورد استفاده قرار گرفته ا

 تجزیه و تحلیل داده هاروش  .3-5

گیرد و در نهایت د دسته بندی و مرتب سازی قرار میداده های اولیه تحقیق پس از استخراج در قالب نرم افزار اکسل مور 

 .شودانجام می EVIEWS 1ر ات تحقیق با استفاده از نرم افزاتجزیه و تحلیل اطلاعات و آزمون فرضی
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 پژوهشهای  . یافته4

 رهایمتغ یفیتوص یهااخصش. 4-1

مورد  9ول شماره پژوهش پرداخته شود، متغیرهای پژوهش به صورت خلاصه در جد قبل از این که به آزمون فرضیه

 .گیردبررسی قرار می

 هابررسی شرکت مورد متغیرهای آمارتوصیفی. 1 جدول

 کمینه بیشینه میانه میانگین تعداد مشاهدات متغیرها ردیف

 -696 066/4 000/4 901/0 996/9 (RISKپذیری )ریسک  9

 696 009/4 9 9 4 (MEFانتشار پیش بینی سود توسط مدیریت ) 9

 -696 941/4 461/4 149/4 119/4 (DMEFنوسان در برآورد مدیریت از سود ) 9

 696 994/6 404/6 911/4 604/0 (Sizeاندازه شرکت ) 0

 696 944/4 991/4 919/9 4446/4 (MTBارزش بازاری به ارزش دفتری سهام ) 0

 696 044/4 699/4 144/4 409/4 (LEV) یمالاهرم  6

 696 904/4 994/4 499/4 4446/4 (ROAنرخ بازده دارایی ها ) 1

 696 690/4 619/4 146/4 999/4 (INST) ینهادمالکیت سهامداران  4

 696 001/4 9 9 4 (DDپرداخت سود ) 1

 

 ی پژوهشمتغیرها. بررسی نرمال بودن 4-2

ی که نرمال بودن یآزمون شده است. از آن جا متغیر وابستهنرمال بودن  برا –جارك با استفاده از آزمون در این پژوهش 

 ، نرمال بودن آن کنترل شود.لازم است قبل از برازش الگو ،انجامدهای الگو میمتغیر وابسته به نرمال بودن باقیمانده

 بودن متغیرهای پژوهش. بررسی نرمال 2 جدول

 jarque-Bera porbablity متغیر ردیف

 061/4 109/4 (RISKریسک پذیری ) 9

 461/9 994/4 (MEFانتشار پیش بینی سود توسط مدیریت ) 9

 664/4 190/4 (DMEFنوسان در برآورد مدیریت از سود ) 9

 916/9 949/4 (Sizeاندازه شرکت ) 6

 944/4 460/4 (MTBسهام )ارزش بازاری به ارزش دفتری  1

 949/9 990/4 (LEV) یمالاهرم  4

 461/9 994/4 (ROAنرخ بازده دارایی ها ) 1

 664/4 190/4 (INST) ینهادمالکیت سهامداران  94

 941/9 006/4 (DDپرداخت سود ) 99
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 های ترکیبیهای تشخیصی در داده. آزمون4-3

 باشد:انجام شده است. نتایج آزمون به شرح زیر میکلی برای تعیین روش تخمین، آزمون اِف لیمر و هاسمن برای مدل 

 لیمر و هاسمن F آزمون . نتایج3 جدول

آزمون اف  

 لیمر

سطح معنی 

 داری

آزمون  نتیجه

 هاسمن

سطح معنی 

 داری

 نتیجه

 ثابتاثرات  4444/4 990/904 تابلویی 4444/4 944/9 اصلی مدل

باشد یا به  درصد 0 که احتمال آزمون آنها بیشتر از مشاهداتیدهد نشان میلیمر  Fشود آزمون  طور که ملاحظه می همان

شود و برای مشاهداتی که احتمال عبارت دیگر آماره آزمون آنها کمتر از آماره جدول باشد، از روش تلفیقی استفاده می

های تابلویی استفاده خواهد شد. با توجه به نتایج بدست است، برای تخمین الگو از روش داده درصد 0آزمون آنها کمتر از 

مشاهداتی که ی پذیرفته شده است. از طرفی آزمون هاسمن نشان می دهد کل های مدلهای تابلویی برای آمده، روش داده

 درصد 0تی که احتمال آزمون آنها کمتر از اثرات تصادفی و برای مشاهداباشد،  درصد 0احتمال آزمون آنها بیشتر از 

 می باشد. ثابتمدل این است، اثرات ثابت خواهد بود. با توجه به نتایج بدست آمده اثرات 

 1. خلاصه تجزیه و تحلیل مدل 4-5

 ثابت اثرات روش از و ترکیبی های داده از استفاده با( 9) شماره رگرسیون مدل از پژوهش این اصلی فرضیه آزمون برای

 .است آمده( 0) جدول در ،Eviews افزار نرم از استفاده با حاصل نتایج خلاصه که است شده استفاده

 1331تا  1332های  سال یط تایبا استفاده از روش پانل د هیفرضی الگو جیخلاصه نتا .4جدول 

 نوع رابطه pمقدار  tآماره  خطای استاندارد ضریب متغیر مستقل
سطح 

 معناداری

 - - 444/4 -146/91 046/4 -099/94 از مبدأعرض 

انتشار پیش بینی سود توسط مدیریت 

(MEF) 
 - غیرمعنادار 1966/4 -996/4 410/4 -490/4

نوسان در برآورد مدیریت از سود 

(DMEF) 
 %33 معنادار 4499/4 -914/9 919/4 -941/9

 %33 معنادار 094/9 446/4 914/96 4444/4 (Sizeاندازه شرکت )

ارزش بازاری به ارزش دفتری سهام 

(MTB) 
 %33 معنادار 4444/4 019/1 999/4 409/4

 %33 معنادار 014/4 940/4 149/9 4419/4 (LEV) یمالاهرم 

 %33 معنادار 114/0 064/4 109/99 4444/4 (ROAنرخ بازده دارایی ها )

 %33 معنادار 999/9 990/4 466/0 4444/4 (INST) ینهادمالکیت سهامداران 

 - غیرمعنادار 4440/4- 460/4 444/4- 1196/4 (DDپرداخت سود )

 ضریب تعیین 
ضریب تعیین تعدیل 

 شده

انحراف از 

 میانگین رگرسیون
 Fآماره ی 

احتمال آماره 

F 

-دوربین 

 واتسون

D-W 
 503/1 000/0 335/3 331/0 315/0 383/0 آماره
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 P-Value عددی مقدار که شود می مشاهده ،(0) جدول شرح به( 9) رگرسیون مدل آزمون از حاصل نتایج به توجه با

 درسطح مدل که است آن از حاکی و بوده 444/4 برابر است، رگرسیون کل بودن دار معنی بیانگر که F آماره به مربوط

R شده تعدیل تعیین ضریب. باشد می معنادار درصد 10 اطمینان
 تقریباً که است مطلب این بیانگر و بوده 661/4 برابر 2

 این دهندگی توضیح قدرت دهنده نشان که است تبیین قابل مدل مستقل متغیرهای با وابسته متغیر تغییرات از% 1/66

 .است رگرسیون

 بورس در شده پذیرفته هایشرکت در مدیران پذیری ریسک بر مدیریت توسط سود بینی پیش انتشار: اول فرضیه آزمون

 .دارد معناداری تاثیر تهران بهادار اوراق

H0 :بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته هایشرکت در مدیران پذیری ریسک بر مدیریت توسط سود بینی پیش انتشار 

 .ندارد معناداری تاثیر تهران

 H1 :بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته هایشرکت در مدیران پذیری ریسک بر مدیریت توسط سود بینی پیش انتشار 

 .دارد معناداری تاثیر تهران

 و -490/4 با برابر( مدیریت توسط سود بینی پیش انتشار) مستقل متغیر ضریب شود،می ملاحظه( 0) جدول در که همانگونه

 این داری معنی عدم نشانگر نتایج متغیر، این p-Value و t آماره به توجه با. باشدمی 1966/4 آن( Prob) معناداری سطح

 هایشرکت در مدیران پذیری ریسک بر مدیریت توسط سود بینی پیش انتشار که دهدمی نشان هایافته این. باشدمی متغیر

 .نگرفت قرار تائید مورد پژوهش این اول فرضیه رو این از. ندارد معناداری تاثیر تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته

 بورس در شده پذیرفته هایشرکت در مدیران پذیری ریسک بر سود از مدیریت برآورد در نوسان: دوم فرضیه آزمون

 .دارد معناداری تاثیر تهران بهادار اوراق

H0 :بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته هایشرکت در مدیران پذیری ریسک بر سود از مدیریت برآورد در نوسان 

 .ندارد معناداری تاثیر تهران

 H1 :بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته هایشرکت در مدیران پذیری ریسک بر سود از مدیریت برآورد در نوسان 

 .دارد معناداری تاثیر تهران

 و -941/9 با برابر( سود از مدیریت برآورد در نوسان) مستقل متغیر ضریب شود، می ملاحظه( 0) جدول در که همانگونه

 این داری معنی نشانگر نتایج متغیر، این p-Value و t آماره به توجه با. باشد می 4499/4 آن( Prob) معناداری سطح

-ریسک بر سود از مدیریت برآورد در نوسان که دهد می نشان ها یافته این. باشدمی اطمینان% 11 اطمینان سطح در متغیر

 این دوم فرضیه رو این از. دارد معناداری تاثیر تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته هایشرکت در مدیران پذیری

 .گرفت قرار تائید مورد پژوهش

 گیری بحث و نتیجه. 5

 در شده پذیرفته هایشرکت در مدیران پذیری ریسک بر مدیریت توسط سود بینی پیش انتشار: اول فرضیه نتایج ارزیابی

 .دارد معناداری تاثیر تهران بهادار اوراق بورس

 ریسک بر مدیریت توسط سود بینی پیش انتشار تاثیر بر مبنی پژوهش این اول فرضیه خصوص در هاداده تحلیل و تجزیه

 سود بینی پیش انتشار متغیر ضریب دادکه نشان تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته شرکتهای در مدیران پذیری

-می متغیر این داری معنی عدم نشانگر نتایج این. باشدمی 1966/4 آن معناداری سطح و -490/4 با برابر مدیریت توسط
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 پذیرفته هایشرکت در مدیران پذیری ریسک بر مدیریت توسط سود بینی پیش انتشار که دهدمی نشان هایافته این. باشد

 هاییافته. نگرفت قرار تائید مورد پژوهش این اول فرضیه رو این از. ندارد معناداری تاثیر تهران بهادار اوراق بورس در شده

 توانمی را نتایج همسویی عدم علت که باشدنمی همسو ،(9494) ایکساولیو و سوزان هاییافته با فرضیه این نتایج از حاصل

 .کرد بیان بررسی مورد ماریآ جامعه در تفاوت

شده در  رفتهیپذ یهادر شرکت رانیمد یریپذ سکیاز سود بر ر تیری: نوسان در برآورد مددومفرضیه  ارزیابی نتایج

 دارد. یمعنادار ریبورس اوراق بهادار تهران تاث

 سکیاز سود بر ر تیرینوسان در برآورد مدها در خصوص فرضیه دوم این پژوهش مبنی بر تاثیر تجزیه و تحلیل داده

د ضریب متغیر نوسان در برآورنشان داد که  شده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذ یهادر شرکت رانیمد یریپذ

متغیر در سطح معنی داری این  نتایج نشانگر اینباشد. می 4499/4و سطح معناداری آن  -941/9از سود برابر با  تیریمد

در  رانیمد یریپذ سکیاز سود بر ر تیریدهد که نوسان در برآورد مدها نشان میباشد. این یافتهمی % اطمینان11اطمینان 

از این رو فرضیه دوم این پژوهش مورد تائید  دارد. یمعنادار ریشده در بورس اوراق بهادار تهران تاث رفتهیپذ یهاشرکت

مدیریت  کرد که با افزایش نوسان در برآوردتوان بیان حاصل از فرضیه دوم این پژوهش می هایبر اساس یافته قرار گرفت.

های حاصل یافته یابد.کاهش می بورس اوراق بهادار تهران شده در رفتهیپذ یهادر شرکت رانیمد یریپذ سکیرسود، از 

 باشد.( همسو و سازگار می9910ن )سال افزون و همکارا (،9494) ویکساولیا سوزان و از نتایج این فرضیه با بخشی از نتایج

 . پیشنهادات کاربردی5-1

 در مدیران پذیری ریسک بر سود از مدیریت برآورد در نوسان تاثیر بر مبنی پژوهش این دوم فرضیه نتایج به توجه با

 اساسی ماهیت است ممکن که آنجایی از که گرددمی پیشنهاد تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته هایشرکت

 نباشد، سهامداران منافع جهت در نوساناتی چنین نیز، و نشود داده نشان کامل طور به سود، مدیریت برآورد در نوسان

 به همواره باید کنند،می گذاریسرمایه سود مدیریت برآورد در زیاد نوسان دارای شرکتهای در که سهامدارانی بنابراین

 قرار تحلیل و بررسی مورد همواره را مدیران پذیری ریسک پژوهش، این نتایج به توجه با و باشند داشته توجه نکته این

 .دهند

 آتیپیشنهاداتی برای پژوهش های . 5-2

 در شده پذیرفته هایشرکت در مدیران پذیریریسک بر سرمایه ساختار تاثیر بررسی به پژوهشی در گرددمی پیشنهاد .9

 .شود پرداخته تهران بهادار اوراق بورس

 پذیرفته هایشرکت در مدیران پذیری ریسک بر اجباری افشاء الزامات تاثیر بررسی به پژوهشی در گرددمی پیشنهاد .9

 .شود پرداخته تهران بهادار اوراق بورس در شده

 اوراق بورس در شده پذیرفته هایشرکت در مدیران پذیری ریسک بر مدیران شخصیتی هایویژگی تاثیر بررسی به. 9

 .شود پرداخته تهران بهادار

 . محدودیت های تحقیق5-3

 پایان آنها مالی سال که تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته هایشرکت به آماری جامعه بودن محدود به توجه با. 9

 .شود انجام احتیاط با باید هاشرکت سایر به پژوهش این نتایج تعمیم است، 9911 ماه اسفند
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Abstract 
The purpose of this study was to "Investigate the Effect of Earnings Management Forecasting on 

Managers' Risk-Taking in TSE." The research method was correlational in nature and content of a 

research. The method of this research was descriptive and correlational based on composite data and 

multivariate regression statistical method was used to examine the relationship between independent 

and dependent variables. Data analysis was performed based on the method of studying composite data, 

regression of composite data with fixed effects (panel). The statistical population of this study was the 

companies listed on the Tehran Stock Exchange in the period from 1392 to 1397. Using elimination 

screening sampling method, 106 companies were studied as a statistical sample size. Data analysis and 

processing was performed using Eviews software and the results showed that fluctuations in 

management estimates of earnings have a significant effect on managers' risk-taking in companies 

listed on the Tehran Stock Exchange, but the release of earnings forecasts by management on 

Managers' risk-taking in companies listed on the Tehran Stock Exchange has no significant effect. 
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