
 نوین در فصلنامه رویکردهای پژوهشی

 مدیریت و حسابداری
Journal of New Research Approaches 

in Management and Accounting 

 ISSN: 2588-4573 111-184 ص ،1841 بهار ،48 شماره ششم، سال

http://www.majournal.ir 

 

 سیستماتیک بر مدیریت اقلام تعهدی اختیاری ثیر ریسک غیرتأ

 

 1 داریوش فروغی

 2 آبادی شمس سمیه علیدادی

 11/41/1841: چاپ تاریخ 11/14/1844: دریافت تاریخ

 چکیده

تاثیر ریسک غیرسیستماتیک بر مدیریت سود و اثر اندازه شرکت بر میزان هدف از انجام این پژوهش، تبیین و بررسی 

شرکت از بین  181ای متشکل از  به منظور دستیابی نمونهبر مدیریت سود است. سیستماتیک  تاثیرگذاری ریسک غیر

با استفاده از رگرسیون خطی  1118 تا 1148 های سال در طی تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته های شرکت

دف، کاربردی و به هروش تحقیق در این پژوهش به لحاظ  .های تابلوئی مورد بررسی قرار گرفت چند متغیره با داده

ریسک غیرسیستماتیک بر های به دست آمده بیانگر این است که  یافته باشد. می لحاظ روش، از نوع توصیفی همبستـگی

سیستماتیک بر مدیریت  مدیریت سود تاثیر مثبت و معنادار دارد و همچنین اندازه شرکت بر شدت اثرگذاری ریسک غیر

 سود تاثیر ندارد.
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 مقدمه

مدیریت سود است. یک عامل بنیادی در آزمون مدیریت  های حسابداری، یکی از موضوعات بحث برانگیز در پژوهش

یران در تعیین سود است. بررسی ادبیات مبتنی بر مدیریت سود، ها، تخمین عامل اختیار و اعمال نظر مد سود در شرکت

گیری اختیار مدیریت در تعیین سود گزارش شده است. یکی از  بیانگر وجود رویکردهای متفاوت در تخمین و اندازه

سود در ترین این رویکردها، مبتنی بر کاربرد اقلام تعهدی اختیاری به عنوان شاخصی برای تعیین و کشف مدیریت  مهم

های تجاری است. اقلام تعهدی اختیاری در واقع آن دسته از اقلام تعهدی هستند که در نتیجه تصمیمات مدیریت  واحد

های انتخابی )مبتنی بر استانداردهای  مشی ها و خط کنند. به بیان دیگر این اقلام، تحت تاثیر رویه واحد تجاری تغییر می

شوند. مدیریت اقلام  م تعهدی اختیاری به عنوان نمایند  مدیریت سود استفاده میحسابداری( شرکت قرار دارند. پس اقلا

پذیری اصول پذیرفته شده حسابداری انجام  ها یا روش حسابداری با استفاده از انعطاف تعهدی، از طریق تغییر برآورد

باشد. توجه به عامل  گذاری می گیرد. از طرفی دیگر ریسک یکی از موضوعات مهم در زمینه مدیریت مالی و سرمایه می

گران مدرن  های مختلف عملکرد شرکت از دیر باز مورد توجه بوده است. تحلیل ریسک و تاثیر آن بر جنبه

کنند: دسته اول  شود، به دو دسته تقسیم می گذاری، منابع ریسک را که باعث تغییر و پراکندگی در بازده می سرمایه

ود دارند، از قبیل ریسک بازار یا ریسک نوسان نرخ بهره که به آن ریسک سیستماتیک وج هایی هستند که ماهیتاً ریسک

هایی هستند که برای اوراق خاصی وجود دارد، از قبیل ریسک مالی و ریسک تجاری که  گویند و دسته دوم ریسک می

سیستماتیک بر مدیریت سود  رگویند. از آنجایی که در ایران به تاثیر مستقیم ریسک غی سیستماتیک می به آن ریسک غیر

سیستماتیک یک نقش با اهمیتی  شود. ریسک غیر کمتر پرداخته شده است؛ پس در این پژوهش به این مورد پرداخته می

تواند با  سیستماتیک پایین می کند. همزمانی قیمت سهام یا ریسک غیر را در شفافیت یا عدم شفافیت اطلاعات بازی می

یشتر اطلاعات شرکت در ارتباط باشد. از طرف دیگر در این بحث بررسی شده است که شفافیت یا عدم شفافیت ب

، 4؛ بارترام و همکاران1144، 1ها با محیط اطلاعات ضعیف مرتبط است )وست سیستماتیک بالای شرکت ریسک غیر

 های پژوهش چرا که(. این مبحث به تازگی اهمیت بیشتری پیدا کرده است 4442، 8؛ کلی4441، 1؛ وی و همکاران4441

دهند.  ها را نشان می سیستماتیک در سطح شرکت متعددی که در سراسر جهان انجام شده است افزایش در ریسک غیر

های محصول، افزایش رقابت جهانی و تشدید نیروهای  سیستماتیک ناشی از مقررات زدایی بازار افزایش در ریسک غیر

(. عواملی 4441، 2اروین و همکاران ؛4444، 2؛ چان و همکاران4442، 1اتخریب خلاق در اقتصاد است )گاسپار و ماس

های بزرگ و نوسانات بالاتر، ماهیت شرکت و سطح آن در چرخه زندگی  مانند اندازه شرکت، کاهش درآمد شرکت
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ایش در در زمان وارد شدن به بازار سرمایه، افزایش رقابت بازار محصول، افزایش مالکیت نهادی در طول زمان، افز

سیستماتیک در یک شرکت  ها به عنوان برخی از علل احتمالی برای افزایش ریسک غیر های رشد برای شرکت گزینه

 و 1؛ کائو4442، 8؛ بنت و سیاس4441، 1و ژو ؛ مالکیل4442، 4؛ وی و زهنگ4442، 1معمولی هستند )برون و کاپادیا

سیستماتیک با نوسانات در سود همراه باشد ممکن است  ر(. اگر ریسک غی4414، 2؛ فینک و همکاران4444همکاران، 

ای برای مدیریت سود  اطلاعات ضعیف برای چنین شرکتی را تشدید کند. در چنین شرایطی مدیریت ممکن است انگیزه

 های مالی شرکت داشته باشد. به عنوان یک ابزار برای تعدیل نتیجه منفی افزایش نوسانات ویژه در قیمت سهام و هزینه

های منفی مرتبط با قیمت سهام  مدیریت سود راهی است برای مدیران که فعالانه ریسک شرکت را کاهش دهند و پیامد

 های تامین مالی را محدود کنند. و هزینه

 رابطه اندازه شرکت و مدیریت سود

های کنترلی  ر، مکانیزمتر به دلیل پاسخگویی در قبال افراد و مراجع بیشتر، حساسیت سیاسی بالات های بزرگ شرکت

تر به خاطر اثر کمتر  های کوچک تر و انگیزه بیشتری برای مدیریت سود و هموارسازی آن دارند و متقابلاً، شرکت دقیق

 (.1114، 1142، 1142، 2موارد ذکر شده، انگیزه کمتری برای مدیریت سود دارند )واتس و زیمرمن

 درابطه نوسانات فروش و وجه نقد و مدیریت سو

نوسان فروش و وجه نقد نشان دهنده نوسان در محیط عملیاتی شرکت است. طبیعی است که در محیط عملیاتی شرکت 

یابد و این امر بر مدیریت سود  بینی و برآورد اقلام افزایش می نوسان زیادی وجود داشته باشد، احتمال بروز خطا در پیش

 (.4444، 4موثر است )دیچو و دیچو

 دارایی و مدیریت سودرابطه بازده 

ها و مدیریت سود رابطه  انجام دادند، نشان دادند که بین بازده دارایی( 4441) 1در پژوهشی که کوتاری و همکاران

( بر این باور است که اقلام تعهدی )اختیاری و غیر اختیاری(، همبستگی مثبت 4444) 14نیکلز معناداری وجود دارد. مک

 ها دارد. معناداری با بازده دارایی
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 رابطه اهرم و مدیریت سود

های  اهرم مالی بالا به طور بالقوه باعث افزایش مدیریت سود از طریق استفاده از اقلام تعهدی سود و سایر انتخاب

گردد. دلیل این کار تلاش در جهت پیشگیری از تخلف مفاد قراردادهای بدهی  حسابداری افزایش دهنده سود می

 (.4444، 4؛ دیچو و اسکینر4441، 1باشد )بیتی و وبر می

 رابطه مالکیت نهادی و مدیریت سود

ها هستند و  های تجاری شرکت ای در بازار سرمایه و مدیریت فعالیت سهامداران نهادی دارای نفوذ و تاثیر قابل ملاحظه

از طریق ارتباط مستقیم  ضمن برخورداری از ساختار منسجم سازمانی، اطلاعات ارزشمند و استراتژیک مالی و تجاری را

گیری از  خاطر دسترسی به اطلاعات مهم و بهرهه گیرند و ب گذاری در اختیار می های مورد سرمایه با مدیران شرکت

توانایی دستیابی و تحلیل اطلاعات  که معمولاً ءهای فعال در بازار و سهامداران جز مشاورین متخصص از دیگر گروه

 (.4441، 1شته کاملا متمایز هستند )باتاچاریامالی جامع و بنیادی را ندا

 رابطه نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری و مدیریت سود:

طلبانه مدیران، وجود فرصت رشد برای شرکت است.  گذار دیگر بر میزان رفتارهای فرصت از جمله از عوامل تاثیر

هایی دست خواهند زد که دارای  گذاری ایهگذاری محدود باشد، مدیران به سرم های رشد و سرمایه هنگامی که فرصت

خطر پذیری بیشتر و بازده متفاوتی از جریان عملیات فعلی شرکت است. در چنین موقعیتی سود شرکت دستخوش نوسان 

گذاری پر خطر است به هموارسازی سود اقدام  که ناشی از سرمایه شود و مدیر برای مهار کردن این گونه نوسانات می

با توجه به مبانی نظری بیان شده در بالا این پژوهش در راستای پاسخ به این پرسش است  (.8،4442لنیکخواهد کرد )ج

سیستماتیک بر مدیریت اقلام تعهدی اختیاری که هر دو جز عوامل داخلی شرکت هستند  که آیا تغییرات در ریسک غیر

 تاثیر دارد؟

 پژوهشمروری بر پیشینه  و مبانی نظری

 در باز  زمانی "مسئولیت اجتماعیو مدیریت سود ارتباط بین  " ( در پژوهشی تحت عنوان4441) 1ارانشابیر و همک

ها، چند  و سوگیری داده گیری برای مقابله با اندازه های پاکستان پرداختند. شرکت از شرکت 124در بین  4414-4441

 های افشای شاخص پژوهشاین  .ده است)هر دو رویکرد کیفی و کمی( اعمال ش گیری روش رویکرد برای اندازه

. نتایج کند میکرده است را بررسی )بر اساس تعهدی(  مدیریت سود دو نوع و های پولیو هزینه مسئولیت اجتماعی

و از این مفهوم مدیریت سود  و مسئولیت اجتماعی رابطه بین ،یابد کته منفی میبیانگر آن است که این پژوهش یک ن

                                                            
1 Beatty & Weber 

2 Dichev & Skinner 

3 Bhattacharya 

4 Jelinek 

3 Shabbir et al 



 1 اختیاری تعهدی اقلام مدیریت بر سیستماتیک غیر ریسک تأثیر

 

، با وجودا این . بشود عمدتاً توسط دیدگاه بلندمدت هدایت می مسئولیت اجتماعیها  د شرکتکند که تعه حمایت می

 .، این رابطه نامتقارن استمسئولیت اجتماعی ومدیریت سود  گیری توجه به هر یک اندازه

عات عدم کاری، مدیریت سود و اطلا تحلیل تاثیر حسابداری، محافظه " ( در پژوهشی تحت عنوان4414) 1ساجییانتو

نتایج این  پرداختند.بورس اندونزی های  شرکت از شرکت 114در بین  4411-4411در باز  زمانی  "تقارن در بازده سهام

 ;0.050>40444( خوب است حاکمیت شرکتی تأثیر منفی معناداری بر بازده سهام با ارزش 1دهد: ) نشان می پژوهش

دار بودن  ی بر تعهدی دارای یک اثر منفی معنادار بر بازده سهام با معنیکاری مبتن کاری با پروکسی محافظه محافظه (2)

مدیریت سود با پروکسی جریان نقدی اختیاری تأثیری بر سهام ندارد بازده با مقدار معنی  (3) ;0.050> 40414مقدار 

رزش معناداری با ا( اطلاعات عدم تقارن با پراکسی اسپرد پیشنهاد و تقاضا هیچ تاثیری 8و ) ;40414داری 

 .نداردبازده سهام  بر  .0.05<40811

رابطه بین نوسانات  "تاثیر نوسانات ویژه بر مدیریت اقلام تعهدی "( در پژوهشی تحت عنوان 4412) 4داتا و همکاران

 مورد بررسی قرار دادند. آنها نشان دادند که 4441-1142زمانی  باز  ویژه بر مدیریت اقلام تعهدی اختیاری را طی 

باشد و همچنین دریافتند که این رابطه برای مدیریت اقلام تعهدی  نوسانات ویژه در ارتباط مثبت با مدیریت سود می

های مرتبط با مدیریت  متغیر نها به طور متناوب برای ریسک ویزه وآافزایشی درآمد و کاهشی درآمد مصداق دارد. نتایج 

 سود قوی هستند.

 "گذاران تاثیر ریسک غیرسیستماتیک بر رفتار گروهی از سرمایه "ژوهشی تحت عنوان ( در پ1844)سلیمی و همکاران 

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند. در این پژوهش به  در بین شرکت 1118-1144 در باز  زمانی

تاثیر شود. به علاوه  خته میبه عنوان یکی از عوامل احتمالی تشدید کننده رفتار گروهی پردا ریسک غیرسیستماتیک

بر رفتار گروهی در بازار هیجانی و نیز بازار صعودی و نزولی به طور مجزا مورد بررسی قرار می  ریسک غیرسیستماتیک

سهم بر تشدید رفتار گروهی  ریسک غیرسیستماتیکنتایج حاکی از آن است که در شرایط بازار هیجانی نزولی،  گیرد.

تر، رفتار گروهی بیشتر در بازار  ریسک غیرسیستماتیک پایین ار بوده است. به علاوه در سهام باسهامداران آن تاثیرگذ

 نزولی دیده شده است.

 زمانی در باز  "گذاران و مدیریت سود رفتار احساسی سرمایه "( در پژوهشی تحت عنوان 1114) اورادیو  منش بشیری

 جهت سنجششده در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند.  های پذیرفته شرکت از شرکت 821در بین  1118-1114

( 1111( و مدل کازنیک )1118الدینی ) به ترتیب از مدل پیشنهادی شمس گذاران و مدیریت سود رفتار احساسی سرمایه

، اما در ای وجود ندارد گذاران و مدیریت سود رابطه بین رفتار احساسی سرمایهها بیانگر این است که  یافتهاستفاده شد. 

 مدت رابطه مثبت و معنادار وجود دارد. کوتاه

                                                            
1 Sugiyanto 

2 Datta et al 
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 "ارتباط بین کیفیت اقلام تعهدی و ریسک غیرسیستماتیک"( در پژوهشی تحت عنوان 1114) نهندی و همکاران بادآور

. جهت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند شرکت از شرکت 11در بین  1144-1114 زمانیدر باز  

های نقدی عملیاتی و برای سنجش ریسک  بینی جریان ارزیابی اقلام تعهدی از توانایی اقلام تعهدی برای پیش

نشان داد که بین کیفیت اقلام تعهدی و ریسک  ها ام و فاما و فرنچ استفاده شده است. یافته سیستماتیک از دو مدل کپ غیر

 ای وجود ندارد. غیرسیستماتیک رابطه

 ی پژوهشها تبیین فرضیه

 های پژوهش به صورت زیر تدوین شده است. فرضیههای پیشین،  با توجه به مبانی نظری مطرح شده و پژوهش

 سیستماتیک بر مدیریت سود تاثیر مثبت دارد. ریسک غیر (:1)فرضیة 

 دهد. سیستماتیک بر مدیریت سود را افزایش می اندازه شرکت شدت اثرگذاری ریسک غیر (:2)فرضیة 

 شناسی پژوهش وشر 

جامعه همبستگی و از نظر هدف کاربردی است.  تحلیل و از نوع ها توصیفی آوری داده با توجه به شیوه جمعاین پژوهش 

 تا 1148  است، پژوهش طی باز  زمانی 1های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران آماری در برگیرنده کلیه شرکت

، 4های معتبر از جمله کدال ای، مجلات و سایر سایت های پژوهش از راه کتابخانه ادهگردآوری دانجام شده است.   1118

  حجم نمونهاستخراج شده است.  1تهران اوراق بهادار بورسهای منتشر شده توسط  گزارشآرود نوین و  افزار ره نرم

برای  و 8لیمر F و یااز آزمون چاها  دادهاست. برای تشخیص همگن یا ناهمگن بودن  شرکت 181 شامل پژوهش

ها و استخراج نتایج پژوهش  به منظور تجزیه و تحلیل داده، 1های ثابت یا اثرات تصادفی از آزمون هاسمن تشخیص مدل

گیری به صورت  در این پژوهش جهت تعیین نمونه آماری از نمونه استفاده شده است.  Eviews(1/1)افزار  از نرم

اند،  هایی که دارای شرایط زیر نبوده شرکتاستفاده شده، بدین صورت که در هر مرحله « حذف سیستماتیک»سامانمند 

 اند. حذف شده و مابقی جهت انجام آزمون انتخاب شده

 اند: طبق شرایط زیر انتخاب شدهها  شرکت

ها،  بانک شامل زیرمالی های  های عملیاتی و تامین مالی شرکت به دلیل شفاف نبودن مرزبندی بین فعالیت .1

 اند. از نمونه حذف شده ، صندوق بازنشستگیهای بیمه گری مالی، لیزینگ و شرکت واسطه

 های دوره پژوهش معامله شده باشد. سهام شرکت در تمام سال .4

هر سال  پایان سال مالی شرکت به پایان اسفند ماهسازی  سنجی، همسان توان هماز لحاظ افزایش قابلیت مقایسه،  .1

 شود.ختم 

                                                            
1 Tehran Exchange Market (TSE) 

2 www.codal.ir  
3 www.tsetmc.com 

4 F- Leamer Test 

5 Hausman test 

 متغیرهای کنترلی 
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 ها نباید توقف فعالیت داشته و دور  فعالیت خود را تغییر داده باشند. شرکت .8

به سخن به طور کامل و پیوسته در دسترس باشند.  1118 تا 1148 های سالهای مورد نیاز پژوهش از  تمام داده .1

بورس اوراق بهادار  در 1148 سال(، شرکت قبل از 1118 تا 1148دیگر، با توجه به دور  زمانی دسترسی به اطلاعات )

 های یاد شده حذف نشده باشند. از فهرست شرکت 1118 سالتهران پذیرفته شده باشد و نام آن تا پایان 

 ها در دسترس باشند. اطلاعات مربوط به شرکت .2

 پژوهشمتغیرهای  معرفیو ها  تصریح مدل

 گیرند. قرار می« سیستماتیک یرریسک غ»، مستقل «مدیریت سود »گروه وابسته  دو متغیرهای پژوهش حاضر در

 متغیر وابسته 

کند.  ( از متغیر مدیریت سود به عنوان متغیر وابسته استفاده می4412این پژوهش بر اساس پژوهش داتا و همکاران )

 4گیری آن از مدل تعدیل شده جونز که برای اندازه باشد می 1شاخص مدیریت سود در این پژوهش اقلام تعهدی اختیاری

 شود. ( محاسبه می1قبل از تخمین اقلام تعهدی اختیاری، اقلام تعهدی کل از رابطه ) شود. فاده میاست

 (1رابطه )

                                                                          

 :که در آن

      تعهدی شرکت  ع اقلاممو:  مجi در سالt  های جاری شرکت  : تغییر در دارایی      ؛i های  بین سال

t وt-1  تغییر در وجه نقد شرکت  :         ؛i های بین سال t  وt-1 های جاری شرکت  تغییر در بدهی      ؛i 

:       ؛  t-1و  t های بین سال iمدت شرکت  های بلند بدهی: تغییر در حصه جاری       ؛   t-1و  tهای بین سال

( که 1111)1سپس با استفاده از مدل تعدیل شده جونز  .tدر سال  iهای ثابت و نامشهود شرکت  هزینه استهلاک دارایی

تجزیه  8اختیاری یر( آن را توسعه دادند، اقلام تعهدی کل به دو بخش اقلام تعهدی اختیاری و غ1) 11) دچو و همکاران

 شود. به صورت مقطعی برآورد می α1و  α1  ،α4( مقادیر 4(. با استفاده از رابطه )4شود )رابطه می

 (4رابطه )

     

      

   (
 

      

)     (
                

      

)    (
      

      

)              

 که در آن:

                                                            
1 Discretionary accruals (DA)  

2 Modified Jones model 

1 Jones 

2 Non- discretionary accruals (NDA) 

3 Revenue 
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: تغییرات         ؛ t-1 در پایان سال  i: مجموع دارایی        ؛  tدر سال  i: مجموع اقلام تعهدی شرکت       

بین  i شرکت های دریافتنی : تغییرات حساب        ؛  t-1و  tهای  بین سال i)فروش( خالص شرکت  1درآمد

: پارامترهای α1و  α1  ،α4؛  tدر سال  iناخالص شرکت  آلات و تجیهزات : اموال، ماشین       ؛  t-1و  tهای  سال

 برآوردی مختص هر شرکت؛

گذاری شده و سپس مقدار اقلام تعهدی  ( جای1محاسبه شده در رابطه ) α1و  α1  ،α4مقدار  : جز خطا.      

 باشد.  ( می1شود. مدل محاسبه اقلام تعهدی غیراختیاری از رابطه ) ختیاری محاسبه میا غیر

 (1رابطه )

          (
 

      

)     (
                

      

)      (
      

      

)       

 آید. به دست می (8در نتیجه اقلام تعهدی اختیاری نیز از رابطه )

 (8رابطه )

       
     

      

                                                         

  :متغیر مستقل 

باشد که برای محاسبه آن، ابتدا ریسک کل و سپس ریسک  سیستماتیک می متغیر مستقل این پژوهش، ریسک غیر

سیستماتیک  را محاسبه نموده و در آخر ریسک سیستماتیک را از ریسک کل کسر کرده تا ریسک غیر 4سیستماتیک

کل: انحراف معیار بازده، ریسک کلی یک ورقه بهادار یا ریسک کلی اوراق بهادار یک پرتفلیو را ریسک  محاسبه شود.

 شود. ( محاسبه می1کند که از طریق رابطه ) گیری می  اندازه

 (1رابطه )

   
√∑ (     )

 
 
   

 
                                                                   

 که در آن:

 : میانگین بازده کل سهام نمونه؛ ؛  i : نرخ بازده سهام شرکت  ؛ i: ریسک سهام شرکت   

nهای  شود که، ابتدا باید نرخ بازده سهام شرکت : تعداد سال نمونه. برای محاسبه ریسک کل به این صورت عمل می

های نمونه را  ( میانگین بازده کل سهام شرکت2دست آورد و از طریق رابطه )ه نوین ب افزار ره آورد نمونه را از نرم

 محاسبه کرد:

                                                            
4 Accounts Receivable 

5 Property Pleanet & Equipment 

1 Beta 
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 (2رابطه )

   
∑  

 
                                                                                     

ریسک  شود. محاسبه می   گذاری کرده و مقدار  ( جای1ه )را محاسبه کرده و در رابط      سپس مقدار 

سیستماتیک: ضریب بتا، معیاری است برای ارزیابی ریسک سیستماتیک که میزان حساسیت یک سهم را نسبت به کل 

به شده و سنجد. برای کمی کردن این شاخص ابتدا کواریانس بین بازده اوراق بهادار با بازده پرتفوی بازار محاس بازار می

 شود. ( استفاده می2شود. برای محاسبه این ریسک از رابطه ) سپس بر مقدار واریانس پرتفوی بازار تقسیم می

 (2رابطه )

    
            

  
 

                                                                              

 که در آن:

: بازده بازار )این بازده از طریق تغییرات قیمت این Rm؛  iبازده سهام  : Ri ؛ i: شاخص ریسک سیستماتیک سهام    

های هفتگی  با استفاده از صفحه گسترده اکسل و بر مبنای نرخ بازده   سهم در بورس قابل محاسبه است(. محاسبات 

از نرم افزار ره آورد نوین    در این پژوهش مقادیر .شود تحقیق انجام می های نمونه سهام و پرتفوی بازار برای شرکت

 شود: ( محاسبه می4سیستماتیک از رابطه ) شود. در نتیجه ریسک غیر استخراج می

 (4رابطه )

      ریسک سیستماتیک  - ریسک کل  = ریسک غیرسیستماتیک 

 متغیرهای کنترلی  

 کنیم.  مرتبط هستند، استفاده می ای از متغیرها که با عوامل تعیین کنند   کنترلی از مجموعهدر این پژوهش برای متغیرهای 

 1نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری (MB) 

 شود از طریق لگاریتم نسبت ارزش بازار سهام منتشره سال گذشته تقسیم بر ارزش دفتری سال جاری شرکت محاسبه می 

 . (1144، 4)فازاری و همکاران

 3م مالیاهر (LEV) 

 و بکر)شود  میجاری( محاسبه  ها )جاری و غیر مدت( بر مجموع کل دارایی مدت و بلند ها )کوتاه ز تقسیم کل بدهیا 

 (.1114، 8همکاران

 = 
هابدهی کل 

هادارایی کل 
  

بدهی کوتاه مدت  بدهی بلند مدت

کل داراییها
 لیاهرم ما

                                                            
1 Market Value to Book Value Ratio 

2 Fazzari et al 

3 Financial Leverage (LEV) 

4 Becker et al 
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 ( نوسان فروشStdSales ) 

 آید. های سال گذشته به دست می سال گذشته تقسیم بر دارایی 1از طریق انحراف استاندارد فروش واقعی در طول دوره 

  ( نوسان جریان وجه نقدStdCFO ) 

سال گذشته به های  بر دارایی سال گذشته تقسیم  1های نقدی واقعی در طول دوره  از طریق انحراف استاندارد جریان 

 . (4411) 1کانر و تایاو آید دست می

         √
 

 
 |    | 

 ( مالکیت نهادیIO ) 

ماده یک قانون اوراق بهادار جمهوری اسلامی ایران، سهام تحت تملک  42در این پژوهش با توجه به تعریف بند 

زنشستگی و سایر نهادهایی است که حداقل های با گذاری، بنیاد مستضعفان، صندوق های سرمایه واحدهایی نظیر شرکت

 شود. % سهام شرکت باشند، به عنوان مالکیت نهادی در نظر گرفته می1مالک 

 2نسبت بازده کل دارایی (ROA) 

بازده دارایی  شود. قسیم سود سالیانه، به کل دارایی شرکت، محاسبه میاز تنسبت بازده کل دارایی یا نسبت سودآوری، 

 (.  1128 ،فرد جهانخانی و ظریف ) شود می به صورت درصد بیان

=  
سود قبل از کسر بهره و مالیات

جمع داراییها
 

سود خالص

جمع داراییها
 نسبت بازده کل دارایی 

 متغیر تعدیلی 

سیستماتیک بر  گذاری ریسک غیر از آنجایی که در این پژوهش یکی از اهداف بررسی تاثیر اندازه شرکت بر میزان تاثیر

گیرد و مطابق با فرضیه دوم  ( قرار می4اندازه شرکت به عنوان متغیر تعدیل کننده در مدل ) ،لذا .باشد ت سود میمدیری

 شود.  مطرح شده اثرات تعدیلی آن مورد آزمون قرار داده می

 (:Sizeاندازة شرکت )

، برابر است با لگاریتم طبیعی ها تاثیر دارد ها که بر ساختار مالی و سودآوری شرکت یکی از فاکتورهای درونی شرکت

 (. 1122، 1های شرکت )جنسنارزش دفتری دارایی

SIZE i,t = Log (Assetbvi,t)                                          

SIZE  =اندازه شرکتi  در سال مالی.t 

Log   =لگاریتم طبیعی شرکتi در سال مالی.t 

ASSET  =های شرکتکل دارایی iدر سال مالی.t 

 

                                                            
1 O’connor & Tate 

2 Return on Asset (ROA) 

1 Jensen 
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 الگوهای پژوهش

 های پژوهش به شرح زیر هستند:  ها و متغیرهای پژوهش، مدل با توجه به مبانی نظری و تبیین فرضیه

  الگوی فرضیه اول پژوهش:

 (1رابطه ) 

DAit= α0 +α1UR i,t + α2 MB i,t + α3Lev i,t + α4ROA i,t + α5IO i,t + α6StdCFO i,t +α7Std 

Sales i,t +ƹ i,t 
 ق:در مدل فو

DA i,t : اقلام تعهدی اختیاری شرکتi در سال t. 

UR i,t : ریسک غیر سیستماتیک شرکتi  در سالt. 

MB i,t : نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری شرکتi در سال.t  

Lev i,t : اهرم مالی شرکتi  در سال.t 

ROA i,t :ها شرکت  بازده داراییi  در سالt. 

IO i,t :مالکیت نهادی. 

Std Sales i,t : نوسان فروش شرکتi  در سالt. 

Std CFO i,t : نوسان جریان وجه نقد شرکتi  در سالt. 

:αi  هستند. «قدار ثابتم» مدلضرایب           

ƹ i,t =  جزء خطای تصادفی شرکت )جملات اخلال(، برای هر دوره مستقل است، دارای توزیع نرمال و مستقل از عوامل

 د مدل.رگرسیونی است یا خطای برآور

= i,t شرکت i زمان t.    

 الگوی فرضیه دوم پژوهش 

 (2رابطه ) 

DA i,t = α0 + α1(UR i,t ×Size i,t) + α2 MB i,t + α3Lev i,t + α4ROA i,t + α5IO i,t +α6StdCFO i,t 

+α7Std Sales i,t +ƹ i,t 
 در این مدل:

 Size i,t : اندازه شرکت شرکتi در سالt  باشد.می 

فیشر، کل مدل برآوردی  F استفاده خواهد شد. چنانچه بر اساس آزمون α1های پژوهش از ضریب فرضیه برای آزمون

های پژوهشی رد نخواهد شد. بر این اساس دار باشد، فرضیهدر هر دو مدل مثبت و معنی α1دار باشد، و ضریب معنی

در مدل دوم مثبت و معنادار باشند، فرضیه   size i,t   ×UR i,tدر مدل اول و ضریب متغیر   UR i,tچنانچه ضریب متغیر 

 شود. شوند و در غیر این صورت رد می های پژوهش رد نمی 
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 های پژوهش  توصیف داده

میانگین، انحراف معیار، واریانس، چولگی »ت، شامل های پژوهش ارائه شده اس داده 1آمار توصیفی 1 در نگاره

جدول آمار توصیفی مربوط به متغیرهای پژوهش برای بازه  شده است. باشد که به صورت کلی محاسبه می« وکشیدگی

معمولاً در یک  گردد که ای اطلاق می هداد به 4پرت باشد. داده های پرت می بعد از ترمیم داده1118 تا 1148 زمانی

ختلفی از جمله اشتباه ها به دلایلی م این گونه داده .تر است تر یا کوچک مجموعه داده نسبت به سایر مقادیر موجود بزرگ

آیند. تشخیص و  گیری نادرست، وجود افراد غیر معمول در نمونه و ... به وجود می ها، ابزار اندازه آوری دادهدر جمع

کاوی  ها در صورت حذف نشدن در تمامی مراحل داده ها از این رو حائز اهمیت است که این داده حذف این داده

 (.1144، 1ت و بعضاً غیر منطقی خواهند شد )هاوکینز و همکارانحضور داشته و باعث نتایج نادرس

  (: آمار توصیفی متغیرها1نگاره )

                                                            
1 Descriptive Statistics 

ای که بر اساس  های تحت آزمایش و نسبت به قاعده ای است، که به طور غیر عادی یا اتفاقی از وضعیت عمومی داده ( مشاهدهoutliersیک داده پرت ) -4

 نسبت به مجموع نمرات توزیع در حد افراط یا تفریط قرار داشته باشد. تر، داده پرت مقداری است، که شوند، انحراف داشته است. به طور ساده آن آنالیز می

1 Hawkins et al 

 پارامتر                        

 متغیر         

تعداد  نماد متغیر

 مشاهدات

انحراف  کمینه بیشینه میانه میانگین

 معیار

 کشیدگی چولگی

 DA 181 441/4 441/4 114/4 882/4- 414/4 124/4- 124/48 اقلام تعهدی اختیاری

 UR 181 211/14 221/14 144/14 21/8- 848/1 214/4 ریسک غیرسیستماتیک
 

111/11 

/SIZE 181 248/11 211/11 4181 اندازه شرکت

18 

418/14 224/4 811/4 
 

111/1 

نسبت ارزش بازار به ارزش 

 دفتری

MB 181 141/4 141/1 841/12 248/42

- 

241/2 111/14

- 

224/

1414 

 Lev 181 211/4 241/4 422/4 414/4 414/4 441/4 مالی اهرم
 

142/2 

 Std نوسان فروش

Sales 

181 111/4 824/4 144/4 444/4 118/4 844/4 418/41 

 Std نوسان وجه نقد

CFO 

181 148/4 141/4 141/4 444/4 141/4 442/1 224/18 

/IO 181 211/11 144/48 814 مالکیت نهادی

444 

444/4 444/14 141/8 
 

421/21 

 -ROA 181 114/4 144/4 241/1 881/4- 114/4 112/1 بازده دارایی
 

111/21 
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ترین شاخص مرکزی، میانگین است که نشان دهنده نقطه تعادل و مرکز ثقل توزیع است و شاخص خوبی برای  اصلی

باشد که  می 21/14برابر با  سیستماتیک ر ریسک غیرهاست. برای مثال مقدار میانگین برای متغی نشان دادن مرکزیت داده

باشد که وضعیت های مرکزی میاند. میانه یکی دیگر از شاخص ها حول این نقطه تمرکز یافته دهد بیشتر داده نشان می

ها  ادهدهد که نیمی از دباشد که نشان می می22/14شود میانه این متغیرطور که مشاهده می دهد. همانجامعه را نشان می

کمتر از این مقدار و نیمی دیگر بیشتر از این مقدار هستند. به طور کلی پارامترهای پراکندگی، معیاری برای تعیین میزان 

ترین پارامترهای پراکندگی، انحراف معیار  پراکندگی از یکدیگر یا میزان پراکندگی آنها نسبت به میانگین است. از مهم

نامند. اگر ضریب چولگی صفر باشد، جامعه کاملاً متقارن است و راوانی را چولگی میاست. میزان عدم تقارن منحنی ف

چنانچه این ضریب مثبت باشد، چولگی به راست و اگرضریب منفی باشد چولگی به چپ دارد. میزان کشیدگی یا پخی 

ی که مقدار کشیدگی برابر صفر هنگامنامند. منحنی فراوانی نسبت به منحنی نرمال استاندارد را برجستگی یا کشیدگی می

باشند و  نزدیک به هم می ها تقریباً دادهست، ا طبیعی است یعنی در شکل توزیع که بلند و رو به بالا ها دادهباشد توزیع 

ها در نقطه اوج قرار خواهد گرفت.  دادهدر صورتی که کشیدگی مثبت باشد برآمدگی منحنی توزیع  واریانس کم است.

 قرار دارند و واریانس زیاد است.   دور از هم ها دادهسطح که کشیدگی منفی دارد، در شکل توزیع م

 آزمون عدم خود همبستگی

استفاده شده و در صورت وجود، خود  1واتسون -ها از آزمون دوربین  جهت آزمون خود همبستگی بین باقیمانده

شود. خلاصه نتایج آزمون  برطرف می 4یافته یمیا با استفاده از روش حداقل مربعات تعم ARهمبستگی به وسیله جزء 

 ( ارائه شده است:4) نگارهدوربین واتسون به شرح 

 واتسون -آماره دوربین (: 4نگاره )

 نتایج
 -آماره دوربین

 واتسون
 مدل

 مدل تعدیل شده جونز 418/4 عدم وجود خود همبستگی

 های پژوهشمنبع: یافته

های  مدل ،است. لذا 1/4الی 1/1واتسون برای این مدل بین  -شود آماره دوربین  مشاهده می (4) نگارهطور که در  همان

 یاد شده دارای خود همبستگی نیستند. 

 

 

                                                            
1 Durbin-Watson test (DW) 

2 (GLS) Generalized least squres  
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 آزمون عدم ناهمسانی واریانس

ها است. برای  ( واریانس باقیمانده های اساسی یک مدل رگرسیونی مناسب، فرض همگونی )همسانییکی از فرضیه

ها  استفاده شد. فرض صفر در این آزمون همسانی واریانس باقیمانده 1پژوهش از آزمون وایت بررسی این فرض در این

-p)بیشتر باشد  41/4داری  دست آمده برای آزمون وایت از سطح معنیه ب p-valueاست. در صورتی که مقدار 

value≥/05)، ها  نی واریانس باقیماندهدهد ناهمساشود که نشان میفرض صفر )وجود همسانی واریانس( پذیرفته می

 وجود ندارد. 

 ها بررسی همسانی واریانس مدل (: 1نگاره )

 مدل آزمون وایت

  آماره احتمال نتیجه

 مدل تعدیل شده جونز 442121/4 1481/4 عدم وجود ناهمسانی واریانس

 های پژوهش منبع: یافته

 41/4داری  باشد و از سطح معنی می 148/4یت که برابر دست آمده آزمون واه ب p-value( و مقدار 1)نگاره با توجه به 

ها  دهد همسانی واریانس باقیماندهشود که نشان میبیشتر است، پس فرض صفر )وجود همسانی واریانس( پذیرفته می

 وجود دارد.

 آزمون نرمال بودن خطاها 

 نگارهبرا به شرح -نتایج آزمون جارکوبرا استفاده شده و خلاصه -جهت آزمون نرمال بودن اجزای خطا از آزمون جاکو

  .( ارائه شده است8)

 بررسی نرمال بودن خطاها(: 8نگاره )

 مدل برا-آزمون جارکو

  آماره احتمال نتیجه

 مدل تعدیل شده جونز 112114/1 141428/4 نرمال بودن توزیع خطا

  های پژوهش  منبع: یافته                   

-p  و مقدار 112/1برا برابر –برا که فرض صفر آن مبنی بر نرمال بودن است، آماره جارکو -با توجه به آزمون جارکو

value بیشتر است پس فرض صفر )نرمال  41/4داری  است که از سطح معنی 141/4دست آمده از این آزمون برابر ه ب

های پژوهش  قبل از آزمون فرضیه ،اینبنابر ؛دهد توزیع خطا دارای توزیع نرمال است شود که نشان میبودن( پذیرفته می

                                                            
1 White Test 
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باید اقلام تعهدی اختیاری طبق مدل تعدیل شده جونز مورد تجزیه و تحلیل قرار گیرد. نتایج حاصل از تجزیه و تحلیل 

 باشد. ( منعکس می1) نگارهاین مدل در 

 ها جهت محاسبه اقلام تعهدی اختیاری نتایج تجزیه و تحلیل داده(: 1نگاره )

 

     

      

    (
 

      

)     (
                

      

)      (
      

      

)

            
ضریب  متغیر

 رگرسیون

انحراف 

 استاندارد

 t p-value آماره

C 141/1- 241/1 411/1- 424/4 

 

      

 2/411221 8/111114 411/1 424/4 

                

      

 121/4 114/4 214/4 112/4 

      

      

 844/8 211/4 214/1 141/4 

 ضریب تعیین
2R 

811/4 p-value 
 Fآماره

000/

0 

 

ضریب تعیین 

 اصلاح شده

ADJ 

848/4 

 F 114/81آماره DW  418/4 واتسون -دوربین

 های پژوهش  منبع: یافته    

است در نتیجه کل مدل رگرسیون  41/4کمتر از  Fآماره  P-valueشود  ( مشاهده می1) نگارههمان گونه که در 

که مدل مذکور دارای  شود باشد، مشخص می می 1/4-1/1واتسون که بین  - باشد. با توجه به آماره دوربین دار می معنی

دست آورده ه ب 844/8برابر 3δو 121/4برابر 2δ،  2/411221برابر 1δدر نهایت، مقدار پارامتر. باشد خودهمبستگی نمی

 شود. اختیاری محاسبه می تعهدی غیر گذاری شده و سپس اقلام ( جای1شد. پس از محاسبه پارامترها، باید در رابطه )

 (1رابطه )

          (
 

      

)     (
                

      

)      (
      

      

)           

 

اختیاری هر شرکت از کل  قلام تعهدی غیر( ا8های مورد بررسی، طبق رابطه ) برای محاسبه اقلام تعهدی اختیاری شرکت 

 شود. اقلام تعهدی کسر می
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 (8رابطه )

       
     

      

             

 های ترکیبی هآزمون تخمین مدل به وسیله داد(: 2نگاره )

 لیمر Fآزمون  آزمون هاسمن
 مدل

 آماره احتمال نتیجه آماره احتمال نتیجه

 41/4 42/4 ثرات تصادفیا
های  داده

 تابلویی
 مدل رگرسیون اول 11/8 444/4

 21/2 81/4 اثرات تصادفی
های  داده

 تابلویی
 مدل رگرسیون دوم 24/8 444/4

  های پژوهش  منبع: یافته  

است، در  41/4لیمر برای هر دو مدل برابر صفر و کمتر از  Fدر آزمون  p-valueشود مقدار  طور که مشاهده می همان

شود  ( مشاهده می2)نگاره  طور که در شود. همان های تابلویی استفاده می نتیجه برای آزمون مدل یاد شده از روش داده

 41/4باشد که  بیشتر از  می 81/4و  برای مدل دوم برابر با 42/4برای مدل اول برابر p-valueدر آزمون هاسمن مقدار 

شود. قبل از برازش دادن مدل رگرسیون و  و مدل از روش اثرات تصادفی استفاده میاست که در نتیجه برای آزمون این د

های ما ترکیبی هستند، از بین فروض  ها آزمون شود که با توجه به اینکه داده آزمون فرضیه، باید فروض کلاسیک مدل

که در ادامه بررسی خواهند کند  ها موضوعیت پیدا می کلاسیک تنها همسانی واریانس و عدم خودهمبستگی باقیمانده

 شد.

 آزمون عدم خود همبستگی باقیمانده ها

واتسون استفاده شد. در پژوهش حاضر از این آزمون  -ها از آزمون دوربین  جهت آزمون خود همبستگی بین باقیمانده

 ARجزء  برای تشخیص وجود و یا عدم وجود خودهمبستگی استفاده شده و در صورت وجود، خود همبستگی به وسیله

( 2) نگارهشود. خلاصه نتایج آزمون دوربین واتسون به شرح  برطرف می یافته یا با استفاده از روش حداقل مربعات تعمیم

 ارائه شده است:
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 واتسون -آماره دوربین (: 2نگاره )

 نتایج
 - آماره دوربین

 واتسون
 مدل

 (1مدل شماره ) 412/4 عدم وجود خود همبستگی

 (4مدل شماره ) 412/4 ستگیعدم وجود خود همب

 های پژوهش منبع: یافته                     

های  مدل ،لذا .است 1/4الی 1/1واتسون در هر دو مدل بین  -شود آماره دوربین مشاهده می (2)نگاره طور که در  همان

 یاد شده دارای خود همبستگی نیستند. 

 آزمون عدم  ناهمسانی واریانس باقیمانده ها

بررسی این فرض در این پژوهش از آزمون وایت استفاده شد. فرض صفر در این آزمون همسانی واریانس  برای

بیشتر باشد  41/4داری  دست آمده برای آزمون وایت از سطح معنیه ب p-valueها است. در صورتی که مقدار  باقیمانده

(p-value≥/05)، دهد ناهمسانی واریانس ه نشان میشود کفرض صفر )وجود همسانی واریانس( پذیرفته می

 ها وجود ندارد. باقیمانده

 ها بررسی همسانی واریانس مدل(: 4نگاره )

 مدل آزمون وایت

  آماره احتمال نتیجه

 (1مدل شماره ) 44/1 14/4 عدم وجود ناهمسانی واریانس

 (4مدل شماره ) 14/1 44/4 عدم وجود ناهمسانی واریانس

  ای پژوهش ه منبع: یافته         

( که 4و برای مدل ) 14/4( برابر 1دست آمده آزمون وایت برای مدل شماره )ه ب p-value( و مقدار 4 )نگاره با توجه به 

شود بیشتر است، پس فرض صفر )وجود همسانی واریانس( پذیرفته می 41/4داری  باشد که از سطح معنی می 44/4برابر 

های  های رگرسیونی به منظورآزمون فرضیه ها وجود دارد. نتایج برازش مدل یماندهدهد همسانی واریانس باقکه نشان می

 ( درج گردیده است.14( و )1)نگاره پژوهش در 
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 ها جهت آزمون فرضیه اول پژوهشنتایج تجزیه و تحلیل داده (: 1نگاره )

 (1مدل )

DAit=α0 + α1UR i,t + α2 MB i,t + α3Lev i,t + α4ROA i,t + α5IO i,t + α6StdCFO i,t + 

α7StdSales i,t +    

 نماد متغیر متغیر 
ضریب 

 رگرسیون

انحراف 

 استاندارد
 t p-valueآماره 

 α0 181/1 444/4 21/14 4 عرض از مبدا

 

 UR 844/4 114/4 12/1 444/4 ریسک غیر سیستماتیک

نسبت ارزش بازار به ارزش 

 دفتری

MB 444/4 441/4 21/4 111/4 

 Lev 441/1 144/4 44/12 4 مالی اهرم

 

 ROA 444/1 188/4 11/42 4 بازده دارایی

 

 IO 444/4 444/4 44/4 4 مالکیت نهادی

 

 stdCFO 1- 84/1 14/41- 4 نوسان وجه نقد

 

 stdSales 1/4- 88/1 24/11- 4 نوسان فروش

 

 ضریب تعیین
2R 814/4 p-value 

 Fآماره
444/4 

ین ضریب تعی

 اصلاح شده

ADJ 

124/4 

 F 441/2آماره DW 412/4 واتسون -دوربین

  های پژوهش  منبع: یافته     

توان گفت  می ،است لذا 41/4و کمتر از سطح خطای 444/4که برابر  Fآماره  p-value( و مقدار 1) نگارهبا توجه به 

برای متغیر ریسک  tآماره  p-valueجه به مقدار با تو باشد. مدل رگرسیونی مورد استفاده دارای اعتبار لازم می

گذاری ریسک  است، در نتیجه فرض صفر )عدم تاثیر 41/4و کمتر از سطح خطای  444/4 سیستماتیک که برابر  غیر
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سیستماتیک بر مدیریت سود تاثیر  شود و فرض یک مبنی بر این که ریسک غیر سیستماتیک بر مدیریت سود( رد می غیر

شود  باشد، نتیجه می سیستماتیک مثبت می شود. همچنین با توجه به اینکه ضریب متغیر ریسک غیر د نمیمثبت دارد، ر

کند. در نتیجه فرضیه اول  یابد، مدیریت سود نیز افزایش پیدا می سیستماتیک شرکت افزایش می زمانی که ریسک غیر

درصد تغییرات متغیر وابسته  12دهد  ، که نشان میباشدمی12/4( برابر 1تعدیل شده مدل ) R2مقدار  شود. پذیرفته می

 باشد. درصد تغییرات متغیر وابسته مربوط به متغیر مستقل می 12شود؛ به عبارت دیگر توسط متغیر مستقل تشریح می

 ها جهت آزمون فرضیه دوم پژوهشنتایج تجزیه و تحلیل داده(: 14نگاره )

(4مدل )  

DAit=α0+α1(URit×Sizeit)+α2 

MBit+α3Levit+α4ROAit+α5IOit+α6StdCFOit+α7StdSalesit +                                 

 نماد متغیر متغیر
ضریب 

 رگرسیون

انحراف 

 استاندارد
 t p-valueآماره 

 α0 144/1 444/4 44/1 4 عرض از مبدا

 ×ریسک غیر سیستماتیک

 اندازه

UR* 

SIZE 

441/4 414/4 

 

82/4 281/4 

نسبت ارزش بازار به 

 ارزش دفتری

MB 444/4 

 

441/4 

 

21/4 811/4 

 Lev 444/1 144/4 41/14 4 مالی اهرم

 ROA 114/1 188/4 11/42 4 بازده دارایی

 IO 444/4 444/4 12/2 4 مالکیت نهادی

 stdCFO 1- 44-E84/1 41/41- 4 نوسان وجه نقد

 stdSales 1/4- 44-E81/1 28/11- 4 نوسان فروش

 ضریب تعیین
2R 814/4 p-value 

 Fآماره
444/ 

ضریب تعیین 

 ADJ اصلاح شده
124/4 

 F 441/2آماره DW 412/4 واتسون -دوربین

 های پژوهش  منبع: یافته    

گذاری ریسک غیر سیستماتیک بر مدیریت سود  یز به این صورت بوده است که اندازه شرکت تاثیرفرضیه دوم پژوهش ن

 .است 41/4و کمتر از سطح خطای 444/4که برابر  Fآماره  p-value( و مقدار 14) نگارهبا توجه به  .دهد را افزایش می
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برای  tآماره  p-valueبا توجه به مقدار  اشد.ب توان گفت مدل رگرسیونی مورد استفاده دارای اعتبار لازم می می ،لذا

است، در نتیجه فرض  41/4و بیشتر از سطح خطای  28/4که برابر UR×size اندازه(  ×سیستماتیک ریسک غیر) رمتغی

فرضیه دوم  ،بنابراین ؛سیستماتیک و مدیریت سود تاثیر ندارد شود و اندازه شرکت بر رابطه ریسک غیر صفر پذیرفته می

 شود. ذیرفته نمیپژوهش پ

درصد تغییرات متغیر وابسته توسط متغیر مستقل  12دهد  که نشان می باشدمی12/4( برابر 4تعدیل شده مدل ) R2 مقدار

 باشد. درصد تغییرات متغیر وابسته مربوط به متغیر مستقل می 12شود؛ به عبارت دیگر تشریح می

 گیری بحث و نتیجه

 :فرضیه اول پژوهش بدین شرح است

 سیستماتیک بر مدیریت سود تاثیر مثبت دارد. ریسک غیر

ایی بـرای مـدیریت سـود باشـد. بـه منظـور        سیستماتیک به عنوان انگیزه رود که ریسک غیر بر اساس این فرضیه، انتظار می

( 1) ارهنگ ـ( استفاده شد. نتـایج مـنعکس در   4412آزمون این فرضیه از مدل رگرسیونی ارائه شده توسط داتا و همکاران )

کـه   آنجـایی  اسـت. از  444/4 سیسـتماتیک برابـر    برای متغیر ریسک غیـر  tدهد که سطح احتمال معناداری آماره  نشان می

سیستماتیک بر مدیریت سـود   توان نتیجه گرفت که ریسک غیر می ،رو  این از .است 41/4داری این ضریب کمتر از  معنی

مثبـت بـر مـدیریت     سیستماتیک دارای اثـر  دهد که ریسک غیر ( نشان می844/4) تاثیر دارد. از طرفی وجود ضریب مثبت

%، فرضیه نخست این پـژوهش رد  11( در سطح اطمینان 1) نگارهباشد. به توجه به مطالب فوق و نتایج مندرج در  سود می

داتـا و همکـاران    نخواهد شد. نتایج آزمون این فرضیه در بورس اوراق بهادار تهران، مشابه نتایجی است کـه در پـژوهش  

 سیستماتیک بر مدیریت سود تاثیر مثبت دارد. آمده است و مبنی بر این است که ریسک غیر دست  ( به4412)

 فرضیه دوم پژوهش بدین شرح است:

بر اساس این فرضیه انتظار  دهد. سیستماتیک بر مدیریت سود را افزایش می اندازه شرکت شدت اثرگذاری ریسک غیر

( 14 )نگاره دهد. نتایج منعکس در  سیستماتیک بر مدیریت سود را افزایش  ندازه شرکت تأثیر ریسک غیررود که ا یم

 *URسیستماتیک و اندازه شرکت ) ریسک غیر ضرب حاصلبرای  tاحتمال معناداری آماره  دهد که سطح یمنشان 

SIZE( برابر با )توان  یم ،رو  ینا از .است 41/4یب بیشتر از داری این ضر یمعنکه سطح احتمال  ییآنجا از( است. 281/4

بر مدیریت سود تاثیر ندارد. با ( UR* SIZEسیستماتیک و اندازه شرکت ) نتیجه گرفت که حاصل ضرب ریسک غیر

%، فرضیه دوم این پژوهش پذیرفته نخواهد شد. 11( و در سطح اطمینان 14) نگارهتوجه به مطالب فوق و نتایج مندرج در 

( به دست آمده و مبنی بر تاثیر مستقیم و مثبت 1142،1142،1114نتایجی که از پژوهش واتس و زیمرمن ) با توجه به

ولی در این پژوهش اندازه شرکت به عنوان متغیر تعدیلگر، بر شدت اثرگذاری  .اندازه شرکت بر مدیریت سود است

 سیستماتیک بر مدیریت سود تاثیر ندارد. ریسک غیر
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 های پژوهش محدودیت

 است: ذکر قابلزیر  شرحهای پژوهش حاضر به  یتمحدوددر این راستا 

شده است و   شده در بورس اوراق بهادار تهران انجام شرکت پذیرفته 181های  پژوهش حاضر با استفاده از داده-1

ز جامعه آماری ها اگ و بیمه به علت ماهیت فعالیت آنگذاری، لیزین های شاغل در برخی از صنایع از قبیل سرمایه شرکت

 ها را ندارد. تمامی شرکت آمده قابلیت تعمیم به دست نتایج به، لذا. اند شده  کنار گذاشته

و بعد  48های قبل از سال  در تعمیم نتایج به دوره ،بنابراین ؛باشد می 1118 تا 1148قلمرو زمانی مطالعه حاضر از سال -4

 باید احتیاط شود. 18از سال 

ها، از بابت تورم تعدیل نگردیده است. در این صورت تعدیل  های مالی شرکت شده از صورت  های استخراج داده-1

 اطلاعات مذکور، ممکن است نتایج متفاوتی از نتایج فعلی حاصل شود.

 های پژوهشخلاصه یافته(: 11نگاره )
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 Abstract 

The purpose of this study is to explain and investigate the effect of unsystematic risk 

on earnings management and the effect of firm size on the impact of unsystematic risk 

on earnings management. In order to obtain a sample of 143 companies from the 

companies listed on the Tehran Stock Exchange during the year's 2005 to 2015 using 

multivariate linear regression with panel data was examined. The research method in 

this research is applied in terms of purpose and descriptive-correlational in terms of 

method. The findings indicate that unsystematic risk has a positive and significant 

effect on earnings management and also the size of the company does not affect the 

severity of the effect of unsystematic risk on earnings management. 
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