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مدیریت سود واقعی و تعهدی در  یگذار هیسرما مدیریت با کارایی رابطه بررسی

 تهران اوراق بهادار بورس شده رفتهیپذ های شرکت

 

 1جهانفر سهیل 
 41/50/9611تاریخ چاپ:  91/50/9611تاریخ دریافت: 

 چکیده
بورس  شده رفتهیهای پذ مدیریت سود واقعی و تعهدی در شرکت یگذار هیسرما مدیریت با کارایی رابطه بررسی پژوهش نیدر ا

(، با 4595) نیزاروو  کوهن پژوهش با مطابق است. برای مدیریت سود واقعی قرارگرفتهمورد بررسی  تهران اوراق بهادار

عملیاتی  نقد های جریان معیار عنوان به (ABCASH)مدل  که باقیمانده نحوی به برآورد شد، غیرعادی عملیاتی های نقد جریان

و برای کارایی مدیریت از الگوی دمرجیان و  شده جونز مدل تعدیل است و برای سود تعهدی از شده گرفته نظر غیرعادی در

 دوره در شرکت 997 شامل که تحقیق آماری نمونه شده آوری جمع های داده ازتحقیق  این در( استفاده شد. 4594همکاران )

 است رویدادیپس هایپژوهش نوع از حاضر پژوهش گرفت. قرار آزمون مورد تحقیق های فرضیه ،باشد می 9617-9611 زمانی

هدف، از نوع  یبر مبنا قیتحق بندیاز لحاظ طبقه قیتحق نیااست و  شده انجام شده های مشاهدهداده تحلیل و تجزیه مبنای بر که

 یو واقع ییحل مسائل اجرا یاصول و فنون را برا ها،یقانونمند ه،یاست که نظر یقیتحق یکاربرد قیاست. تحق یکاربرد قاتیتحق

 داده روش یه هافرض آزمون روش .شود میمحسوب  یفیتوص یقیبر حسب روش، تحق قیتحق بندیاز لحاظ طبقه .ردگییبه کار م

دهد که  یبدست آمده نشان م جینتامورد آزمون قرار گرفتند.  Eviews 1 یافزارها نرم از گیری بهره با که باشد می پانل های

 هرچه گر،یدار وجود دارد؛ به عبارت د یو معن میمستقارتباط کارایی مدیریت بر  ی و مدیریت سود واقعیسود تعهد تیریمد

 .خواهد بود شتریب نیز کارایی مدیریتبیشتر شود،  مدیریت سود واقعی و تعهدی

 واژگان کلیدی
 سود تعهدی، سود واقعی، کارایی مدیریت

 (Soheil.j73@gmail.com. کارشناس ارشد مدیریت مالی، موسسه آموزش عالی ارشاد دماوند، تهران، ایران. )9
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 مقدمه-1

 ماتیو تصم شرکت عملکرد بررسی رینظ تحقیقاتی مهم سؤالات از بسیاری اصلی هسته مدیریت توانایی یریگ اندازه

 وری بهره یو تفاوتها شرکتها مالکیت بر اقتصادی اثرات شرکت، کردن اداره اجرایی، مدیران پاداش ،یگذار هیسرما

 حسن استعداد، وانایی،)ت مدیریتی شامل ویژه یها مؤلفه که دهد می نشان تحقیقات این یافته های. است متقابل اقتصاد

 .است مدیریت و مالیه اقتصاد، زمینه در مهمی عامل مدیریتی( شیوه و شهرت

 ثابت راتیتأث و یا رسانه ارزیابی سهام، تاریخی بازده شرکت، اندازه :چون عواملی محققان کمیت این سنجش برای 

 را به مدیران شرکت های مسؤولیت همه انتساب که دادند می قرار موردتوجه را شرکت تصمیمات بر مدیر مشخص و

 دادن نسبت چنین مواردی در. داد نسبت مدیر توانایی به توان نمی را شرکت موفقیت عوامل همه زیرا ،کرد می دشوار

 شرکتهایی بنابراین ؛شود میمنجر  آنها نمایی بزرگ به مدیریت توانایی تعیین در مدیران به شرکت کارایی معیارهای

 مواجهند، خارجی بازارهای در یا حضور و چندبخشی تجارتهای در کردن شرکت مانند تجاری چالشهای برخی با که

 را مدیر یک واقعی توانایی شرکتها این گونه در کارایی معیار. ندیآ یم بر بالا توانمندی با مدیرانی استخدام درصدد

 به باشد، معتبر کافی اندازه به تواند نمی توانایی مدیریت قبلی یها یریگ اندازهکند.  می بیان آور چالش شرایط این در

 شرکت کارایی و مدیریت توانایی ندیبرآ کننده زمان منعکس هم شرکت، گذشته های دوره سهام بازده اینکه دلیل

 (4551و همکاران، دمرجیان) بود خواهد آزمون قدرت فاقد احتمالاً

 اتیبا خصوص که است اطلاعاتی اول، نوع شود می استفاده اطلاعات نوع دو از معمولاً مدیریت توانایی تشخیص برای

 نوع یمند و علاقه پشتکار قبلی، موفقیتهای تجربه، تحصیلات، میزان مانند دارد، ارتباط مدیران فردی یها یژگیو و

 همانند یاطلاعات ؛کند می ارزیابی زمان، گذر طول در را مدیران مدیریت اعمال چگونگی که است اطلاعاتی دوم،

(، شرکت فروش رشد روند( شرکت رقابتی موقعیت حفظ توانایی سازمان، فعالیتهای در استراتژیک یزیر برنامه وجود

 توانایی عملیات، کارایی و توانایی بهبود سود، حاشیه حفظ توانایی آن، رقابتی موقعیت بهبود و شرکت توسعه توانایی

 و جهانخانی) جدید روشهای کارگیری به توانایی و کارگری اتحادیه های و کارمندان با تعامل توانایی مالی، تأمین

 .(9649 پارساییان،

از واقع از  شیب وردبرآ رانیمد نکهای نخست. انداز حد ارائه داده شیب عتماداز ا فیدو تعر یمتون مربوط به روانشناس

چنان از حد آن شیب نانی. اطمنندبییهست، م واقعاًاز آنچه  ترنیرا مع دادیرو کیها آن ،خود دارند. دوم یهاییتوانا

 .(9611 ،یقم یو ناد نتطیآن را حذف کند )خوش تواند نمی زیاست که تجربه ن یقو یروانشناخت دهیپد

حداکثر  توانست خواهد وی توسط شده اتخاذ سیاستهای باشد، بالا شرکت راهبری در مدیریت توانایی اگر

 (4595همکاران، و دمرجیانباشد ) داشته دنبال به شرکت برای را یسودآور

دستیابی به یک حاشیه  ی زهیانگکه  نمایند کاری دستمتنوعی  یها روشسود را با استفاده از  توانند یممدیران از طرفی 

که باعث  ورزند یمرویدادهای مالی واقعی مبادرت  کاری دستیا نگهداری شرایط سال قبل به  موردنظرسود مطلوب و 

(. 4557)روی چاو،سود  بالا بردن منظور بهتبلیغات  یها نهیهز؛ مانند کاهش دادن شود می یگذار هیسرمامیزان تغییر در 

در این  و ؛استفاده کند ها آندر حد کارا از  یستیبا ردیگ یماز تمام منابع مالی که مورد مصرف شرکت قرار  یستیبا ریمد

به سه بخش  تواند یم ها شرکت. امور مالی کند میراستا مدیریت مالی، چارچوب روابط بین سرمایه و شرکت را مشخص 

به  بلندمدت یها هیسرماشود. مدیریت  یبند طبقهگردش  سرمایه در یتسرمایه، ساختار سرمایه و مدیر یبند بودجهاصلی 
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جاری در حوزه  یها یبدهجاری و  یها ییدارامدیریت  که یدرحال، شود میسرمایه و ساختار سرمایه مربوط  یبند بودجه

 گذاری سرمایه یجار یها ییدارااست که در  ی، مجموعه مبالغیگذار هیسرماگردش قرار دارد.  مدیریت سرمایه در

. دیآ یم به دستخالص  یگذار هیسرماشرکت کسر شود،  کی یجار یها ییدارااز  یجار یها یبده. اگر شود می

 که ینحو بهگردش  حجم و ترکیب منابع و مصارف سرمایه در ینیگردش نیز عبارت است از تع مدیریت سرمایه در

 .(9619 ،ی)هرمز .شود حداکثر داران سهامثروت 

 های فعالیت کاری دستبرای مدیریت کردن سود، مدیریت سود تعهدی و  ها روش ترین متداولدر ادبیات حسابداری، 

مدیریت سود تعهدی در پایان دوره مالی و مدیریت واقعی  معمولاً ازآنجاکه. هستواقعی یا همان مدیریت واقعی سود 

واقعی در طی  ایه فعالیت کاری دستکه تصمیمات مدیران برای  رود می، انتظار پذیرد میسود در طی دوره مالی انجام 

فقط بر  توانند نمیدوره، بر مدیریت سود تعهدی در پایان دوره اثرگذار باشد. مدیران برای رسیدن به سودهای هدف 

اگر عملکرد شرکت طی دوره  ویژه بهم تعهدی در پایان دوره اتکا کنند زیرا این کار ریسک زیادی دارد و لامدیریت اق

را برای مدیران ایجاد  هایی محدودیتبرای رسیدن و یا نزدیک شدن به اهداف سود،  و یا شرایط اقتصادی مناسب نباشد،

نقد شرکت اثرگذار  های جریانبر  ازآنجاکهواقعی نیز  های فعالیت کاری دست. از طرفی مدیریت سود از طریق کند می

واقعی  های فعالیت کاری دست. مثال ممکن است کند میرا برای مدیران ایجاد  هایی مسئولیتو  ها محدودیتاست، 

موجب زیان شرکت و یا کاهش سود شرکت نسبت به سال قبل شود و مدیران مجبور شوند برای گریز از این  درمجموع

مدیران در تصمیمات  رسد میم تعهدی شوند. بر این اساس به نظر لااتفاقات ناخوشایند، در پایان دوره دست به دامان اق

و  گیرند مینیز در نظر  اند دادهواقعی انجام  های فعالیترا که بر روی  هایی کاری دستی، م تعهدلاخود برای مدیریت اق

موجت تغییرات کارایی  کارهای دستهریک از این بنابراین، ؛ کنند میاز ترکیبی از این انواع مدیریت سود استفاده 

 (9611داوری نژاد. ) .هست تأثیرگذارکه در مدیریت سود  شود می

مهم اقتصاد کشورها مطرح بوده است. با  برگ خریدهاییکی از  عنوان بهو مسائل مربوط به آن از دیرباز  گذاری سرمایه

 های ریسکدر بازار رقابتی و پذیرش  تولیدکنندگانصنایع در سرتاسر جهان و ایجاد رقابت بین  روزافزونگسترش 

 های بحث ترین مهمرا به خود مشغول نموده است. یکی از  بهینه ذهن صاحبان سرمایه گذاری سرمایهمختلف، موضوع 

 هرچند گذاری سرمایه. بسیاری از اقتصاددانان معتقدند افزایش هست گذاری سرمایه، موضوع کارایی گذاری سرمایه

در  یگذار سرمایهشرط کافی نیست، اما شرط لازم برای دستیابی به رشد و توسعه اقتصادی است. با توجه به کمبود منابع 

را داشته باشند از  کارآمدیکه حداکثر  هایی فعالیت، تخصیص بهینه این منابع محدود بین توسعه درحالاکثر کشورهای 

از طرفی بورس اوراق بهادار محل جا به جایی سرمایه است و این جا به جایی و  اهمیت بسیار زیادی برخوردار است.

مسلم است اینست که شرکت کنندگان در معاملات  آنچه صورت می گیرد.انتقال سرمایه از طریق خرید و فروش سهام 

این بازار به اطلاعات شفاف، کافی و به موقع نیاز دارند و اینجاست که نقش سازمان بورس اوراق بهادار مشخص می 

فراهم کرده  در راستای کسب اطلاعات فوق گذاران سرمایهگردد. یعنی اینکه آیا سازمان بورس زمینه ای مناسب برای 

در بورس سود غیر متعارف به دست می آورند.  گذاری سرمایهاست یا اینکه گروهی به واسطه داشتن اطلاعات بیشتر از 

. هر چه هستشرکتها  گذاری سرمایهیکی از راههای ارزیابی بورس اوراق بهادار در این خصوص بررسی کارایی 

 ر باشد امکان سود آوری بالاتری وجود دارد.از درجه کارایی بالاتری برخوردا کارایی مدیریت
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 هستاز طرفی مدیریت سود یکی از ابعاد مهم کیفیت گزارش مالی و موضوع اصلی در میان تمامی سهامداران شرکت 

، بنابراین هر گونه دخالتی که سبب شود شود میاز آنجا که میزان سود یکی از معیارهای مهم ارزیابی عملکرد محسوب 

زنگین ) .باشدا خدشه دار گردد می تواند بر نحوة تصمیم گیری کاربران گزارش های مالی تأثیر گذار صحت گزارش ه

موثر هستند عناصر کمی سود  به ابعاد کمی و کیفی مدیریت سود کارایی مدیریتپس می توان گفت  (9،4595و اوزکان

که هر چه اقلام تعهدی اختیاری در سود بالا باشد را می توان اندازه اقلام تعهدی اختیاری در نظر گرفت، به این ترتیب 

 .(9611بولو و طالبی،) شود مینشان دهنده این است که امکان مدیریت سود بیشتر 

های بزرگ موردتوجه  در سطح شرکت ،یهای گسترده مال رسوایی یدر پ ریهای اخ که در سال یمسائل مهم از

در  ییشده، موضوع عدم کارا گذاران مطرح سرمایه یاز موضوعات مهم برا یکیعنوان  پژوهشگران قرارگرفته و به

مدیریت سود واقعی و تعهدی چه که  و در مطالعه حاضر بر آن است که این سؤال پاسخ داده شودسازمان است  تیریمد

 ؟دارد کارایی مدیریت تاثیری بر

 های شرکتدر  کارایی مدیریت هدی بربنابرین هدف تحقیق حاضر این است که آیا مدیریت سود واقعی و تع

 دارد یا نه؟ تأثیردر بورس اوراق بهادار تهران  شده پذیرفته

 مبانی نظری و ادبیات پژوهش -2

درابتدای پیدایش انسان منفعت گرایی در ذات او بوده است. با پیدایش علم اقتصاد و در کنار آن حسابداری مفهوم 

ی مالکیت شروع شد؛ بعدها نظریه است. به طوری که حسابداری دو طرفه با نظریهمنفعت گرایی جای خود را پیدا کرده 

تئوری تفکیک شخصیت مطرح گردید. در این تئوری، شخصیت واحد تجاری جدای از شخصیت صاحبان آن بوده و 

ؤسسه، حقوق های مهدف مؤسسه ایجاد سود حسابداری برای سهامداران و بستانکاران بوده است؛ و به دنبال آن تئوری

دهند. باقی مانده و وجوه مطرح شدند؛ که هر کدام تقسیم جدیدتری از اطلاعات حسابداری به خصوص سود را ارائه می

در تئوری وجوه، سود حسابداری معنی و مفهومی ندارد، در تئوری مؤسسه واحد تجاری یک بنگاه اجتماعی به حساب 

منافع آن سود حسابداری نیست بلکه ارزش افزوده است. امروزه اقتصاددانان کند و آید که برای عموم منافع ایجاد میمی

ی تاسیس مؤسسات نیست بلکه معتقدند که مؤسسات با اهداف رفاهی، اجتماعی و اقتصادی گویند سود تنها انگیزهمی

احدهای تجاری برای ی اقتصاددانان این نظریه وجود دارد که اکثر وهم ممکن است ایجاد شوند البته در کنار نظریه

عنوان مبنایی برای محاسبه مالیات و توزیع مجدد ثروت بین افراد  سود به -9. (9611)قربانی،  .شوندسودآوری تاسیس می

های مربوط به سود تقسیمی و نگهداری سود عنوان راهنمایی مورد تصور است که بر اساس آن سیاست سود به -4 است.

تواند به صورت سود تقسیمی توزیع یا در  دانند که میعنوان شاخصی از بیشترین مبلغی می سود را به -6 .شود میتدوین 

گذاری و تصمیم گیری موردتوجه قرار می عنوان راهنمایی برای سرمایه سود به -7گذاری مجدد شود. شرکت سرمایه

کنند به حداکثر گذاری می مایهکوشند بازده مبلغی را که سرگذاران می که سرمایه شود میگیرد. معمولاچًنین فرض 

هایی هستند که از توان سودآوری بالایی برخوردارند و حاضرند  گذاران به دنبال سهام شرکت برسانند. در واقع سرمایه

های مدیریت . به طور خلاصه، شیوه(9611)هشی و همکاران،  .سهام این شرکت ها را به قیمت بالاتری خریداری کنند

ی انتخاب رویه-9: شود میها در قالب یکی از دو شکل بالا طبقه بندی ت و هر یک از این شیوهسود به شرح زیر اس

گذارد. ی سود تأثیر میها در محاسبههای حسابداری بر زمان بندی شناخت درآمدها و هزینهحسابداری: انتخاب رویه

                                                 
1
 - Zengin and Ozkan 
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اندازد، سود گزارش شده را ها را به تأخیر میهایی که شناخت درآمدها را به جلو و تشخیص هزینهعنوان مثال: رویه به

های ی حسابداری برآوردهای اختیاری: حتی بعد از این که مدیریت شرکت رویهاستفاده از رویه -4دهد.افزایش می

 حسابداری را انتخاب کرد، هنوز این اختیار وجود دارد که چگونه اصول حسابداری به کار گرفته شوند.

های واقعی در زمان بندی مدیریت سود است. در  یریت اقلام تعهدی اختیاری و دست کاری فعالیتتفاوت اساسی بین مد

های واقعی باید در دوره ای از سال به وقوع  مقایسه با مدیریت سود مبتنی بر ارقام حسابداری، هر دست کاری در فعالیت

ی مدیران حاکی از آن است که سود در برآورده دهد که پیش بینهای واقعی هنگامی رخ میبپیوندد. دست کاری فعالیت

ساختن اهداف مورد نظرشان با شکست مواجه خواهد شد، مگر آن که آن ها اعمالی را صورت دهند که از رویه ی 

گیرد و یا هنگامی که برخی عوامل دیگر )استانداردهای حسابداری سخت گیرانه( مدیرت اقلام عادی شرکت نشأت می

 سازند.با محدودیت مواجه می تعهدی اختیاری را

توانند تا پایان سال منتظر بمانند و از اقلام تعهدی اختیاری برای برای برآورده ساختن اهداف مرتبط با سود، مدیران می

مدیریت سود گزارش شده استفاده کنند. این شیوه این ریسک را در بر دارد که مقدار سودی که برای دست کاری مورد 

تر از اقلام تعهدی اختیاری موجود باشد زیرا اختیار موجود در رابطه با اقلام تعهدی توسط اصول  نیاز است بزرگ

 (4554ی حسابداری محدود شده است. )بارتون و سیمکو، شده عمومی پذیرفته

ت رویدادهای اقتصادی اساسی یک شرکت، توانایی مدیریت را برای گزارش سود مبتنی بر ارقام حسابداری با محدودی

مواجه می سازد. در نتیجه، اگر از اقلام تعهدی اختیاری در پایان سال استفاده شود، ممکن است اهداف مرتبط با سود 

 سازد.دست یافته نشود. این ملاحظات، مدیریت اقلام تعهدی اختیاری را با محدودیت مواجه می

دانند. بسیاری دیگر نظرات متفاوتی دارند نظر میعنوان درجه دستیابی به مجموع اهداف مورد  دانشمندان عملکرد را به 

کارگیری منابع جهت دستیابی به اهداف توسط زمان و یا  گاه کارایی را با به کنیم.که به تعدادی از آن ها اشاره می

 دهند:می بکارگیری رابطه زیر نشان

 شدهمقدار منابع واقعی مصرف ÷ کارایی = مقدار منابع مورد انتظار برای مصرف 

( کارایی صرفا مقایسه ای بین منابع مورد انتظار برای رسیدن به مقاصد و فعالیت خاص 9641با تعریف فوق )طباطبایی، 

باید مصرف شود و منابع مصرف شده هست پس کارایی معیار عملکرد یک سیستم سازمانی بوده که بر میزان مصرف 

اثر  شود میاشتباه  وری بهرهایی معمولاً با دو واژه اثر بخشی و منابع برای تولید مقدار معینی محصول است مفهوم کار

دهد به عبارت دیگر های یک سازمان و با اهداف تعیین شده برای آن نشان میبخشی میزان هم مهمتر بوده انجام فعالیت

اثر بخشی با عملکرد  وری ترکیبی از اثربخشی و کارایی است زیرااما بهره کند میاثربخشی درجه دستیابی هدف را بیان 

 گردد:وری به صورت زیر بیان میو کارایی با استفاده از منابع در ارتباط است این مفاهیم در تعریف بهره

کارایی بیانگر این است که یک سازمان در مقطعی از زمان به چه خوبی از منابع در راستای تولید نسبت به بهترین 

موسی نژاد، است )یگر میزان مصرف منابع برای تولید مقدار معینی محصول عملکرد استفاده کرده است به عبارتی د

9640). 

های بعدی  طی دوره گذاری بیشتر یافت که اعمال بیشتر مدیریت سود، منجر به سرمایه به این نتیجه دست )4594) رمضان

که به بررسی تأثیر مدیریت واقعی سود بر رفتار  (9614گردد. در ایران نیز، نتایج پژوهش پور حیدری و همکاران ) می

گذاری  اند، حاکی از آن است که با اعمال بیشتر مدیریت واقعی سود، میزان سرمایه ها پرداخته گذاری شرکت سرمایه
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تأثیرگذاری بر  هها نشان از پیامدهای بااهمیت مدیریت سود در زمین یابد. این یافته ها افزایش می ناکارای شرکت

گیرند که مدیریت سود بر  نتیجه می( 4551بر این اساس، مکنیکولز و استابن ) .ها دارد گذاری شرکت مات سرمایهتصمی

های غیربهینة گذشته صورت گرفته  گذاری گذاری ناکارا و نامتناسب، مقدم است بر اینکه در پاسخ به سرمایه سرمایه

گذاریهای قبلی که به منظور  سرمایه عیف ناشی از بیشهای مواجه با بازده ض باشد. به این معنی که تصور شرکت

ها همچنین، معتقدند  کنند، تصور درستی نمی باشد. آن آمیز ارائه می سود خود را اغراق پوشاندن عملکرد ضعیف خود،

رائة اغراق و بزرگنمایی در ارائة درآمدها و سود، منجر به تحریف رشد مورد انتظار افراد ناآگاه میگردد. در صورت ا

گذاری میکنند و تلاش مینمایند تا انتظارات بازار سرمایه را  ها بیش از آنچه باید، سرمایه نادرست اطلاعات مالی، شرکت

یافتند که  به این نتیجه دست( 4599، لینک و همکاران) برآورده کرده یا به اهداف مرتبط با پاداش خود دست یابند

اری با خالص ارزش فعلی مثبت هستند، اما از سوی دیگر با محدودیت مالی گذ فرصتهای سرمایه هایی که دارای شرکت

گذاری  ده و استفاده از فرصتهای سرمایههش محدودیت های مالی ایجاد شمواجه اند، با مدیریت سود، سعی در کا

 مذکور دارند.

 - ره می کنند که بیشدر بیان نتایج خود به این موضوع اشا( 4551این در حالی است که مکنیکولز و استابن )

 سرمایه گذاری، فقط در نتیجة تأمین مالی نسبتاً کم هزین ة خارجی رخ نمی دهد؛ چراکه الگوهای مشابهی از بیش سرمایه

گذاری  مطالعة نظری بارگیل و ببچاك سرمایه .گذاری در شرکتهایی با تأمین مالی خارجی زیاد و کم مشاهده شده است

گذاری،  هایی صورت می گیرد که قبل از انجام پروژة سرمایه ، توسط شرکتیش بینیپ ناکارآ به احتمال بیشتر

هایی  گزارشگری ناصحیح داشته اند. شواهد پشتیبان این فرضیة نیز ارائه گردیده است. وی به این نتیجه رسید که شرکت

توسعه و ادغام و خرید گزارشگری ناصحیح دارند، به احتمال زیاد، در مخارج تحقیق و  (4553ونگ )توسط  که

از استدلال ( 4551کنند. از طرفی، نتایج مطالعة مک نیکولز و استابن ) گذاری می سرمایه واحدهای تجاری دیگر، بیش

مبنی بر این که شرکتهای اغراق کننده در ارائة نتایج مالی، به منظور جلوگیری از کشف ( 4551کدیا و فیلیپون )

ها  آمیزند و به تقلید از آن های دارای عملکرد بهتر بر اساس گزارشگری درست، درمی دستکاری سود، خود را با شرکت

ترین  اذعان میدارند که محتمل( 4551گذاری می نمایند، حمایت نمی کند. مک نیکولز و استابن ) سرمایه اقدام به بیش

ها را  گذاری شرکت مات سرمایهافراد درگیر در تصمی توضیح این است که مدیریت سود، اطلاعات استفاده شده توسط

 .گذاران شود های مستقیم به سرمایه آ منجر به تحمیل هزینهرگذاریهای ناکا تواند در قالب سرمایه تحریف مینماید و می

تأثیر  ها شرکت کارایی مدیریتآیا مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی بر تصمیمات »ال مطرح می شود که سوحال، این 

همین راستا، پژوهش  در ها تأثیر میگذارد؟ شرکت کارایی مدیریتبر تصمیمات  واقعیا مدیریت سود و آی« میگذارد؟

 .حاضر به دنبال پاسخ این دو پرسش برآمده است

 :باشد میبنابراین در این زمینه مطالعات انجام گرفته شامل موارد زیر  

واقعی بر رابطه بین مدیریت سود تعهدی با ارتباطات ررسی تاثیر مدیریت سود ( در مطالعه ب9610) انیشکرکامیابی و 

مدیریت سود واقعی با ارتباطات  به این نتیجه رسید که ورس اوراق بهادار تهرانسیاسی در شرکت های پذیرفته شده ب

 سیاسی رابطه مثبت و معناداری دارد و اما مدیریت سود تعهدی رابطه ای با ارتباطات سیاسی ندارد. هم چنین مدیریت

در پژوهش ( 9610پور )مشایخی و حسین  .سود واقعی اثری بر رابطه بین مدیریت سود تعهدی و ارتباطات سیاسی ندارد

بررسی ارتباط این دو مدیریت سود در شرکت های مشکوك به تقلب بورسی ایرانی پرداخته است. یافته ها حاکی از  به
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 10در شرکتهای بورسی مشکوك به تقلب، در سطح اطمینان این است که مدیریت سود واقعی بر مدیریت سود تعهدی 

درصد، تاثیر منفی و معنی داریدارد. در نتیجه، پژوهشگران، استانداردگذاران و حسابرسان بایستی به هر دو مدیریت سود 

تعهدی و واقعی در شرکت های مشکوك به تقلب توجه لازم داشته باشند. همچنین بایستی کیفیت حسابرسی در 

بررسی توالی یا ای به  مطالعه( در9617همکاران )نایب و  .تهای مشکوك به تقلب بورسی ایرانی تقویت شودشرک

همزمانی انجام دستکاری اقلام تعهدی اختیاری و دستکاری فعالیت های واقعی با در نظر گرفتن عوامل محدود کننده 

یافته های پژوهش حاکی از وجود رابطه معناداری میان . به منظور بررسی فرضیه تحقیق استفاده شد. پرداخته استها  آن

رویکردهای دستکاری فعالیت های واقعی و اقلام تعهدی با هزینه های نسبی )کیفیت حسابرسی، انعطاف پذیری 

اما سلامت مالی، سهم بازار، مالکیت نهادی و ترتیب زمانی در ؛ باشد میها مبتنی بر یک رابطه جایگزینی  حسابداری( آن

به عبارت دیگر فرضیه دوم تحقیق، ؛ تخاب رویکردهای مدیریت سود طبق فرضیه های تحقیق، مورد تایید قرار نگرفتان

 .یا سطح مدیریت سود بر مبنای اقلام تعهدی و دستکاری فعالیت های واقعی با زمان بندی این رویکردها رد می شود

بین کیفیت گزارشگری مالی با مدیریت سود واقعی و  تعیین و شناخت رابطه ی بهپژوهش ( در9610) یمحمدزنگی و 

را افزایش می دهد  کارایی مدیریت. نتایج مطالعه نشان می دهد، کیفیت گزارشگری مالی، پرداختند کارایی مدیریت

رابطه مثبت و معناداری وجود دارد. همچنین بین مدیریت سود  کارایی مدیریتیعنی بین کیفیت گزارشگری مالی با 

)سطح غیرعادی هزینه های تولید، سطح غیرعادی هزینه های اختیاری و سطح غیرعادی هزینه های عملیاتی( با واقعی 

رابطه  ینامه خود با عنوان بررس انی( در پا9614) یمراد .کیفیت گزارشگری مالی رابطه معکوس و معنادار وجود دارد

به  یمدل آمار شده بورس اوراق بهادار تهران پرداخت های پذیرفته شرکت کارایی مدیریتسود و  تیریمد نیب

 یبیترک یها ادهها از د هیداده ها و آزمون فرض لیو تحل هیاست و جهت تجز رهیچند متغ ونیشده، رگرس کارگرفته

 یمعن یبررس یو برا 4χو  شریف Fها از آماره  هیمعنادار بودن مدل مربوط به فرض نییتع یبرا نیشده است. همچن استفاده

 یجهت بررس تیشده است. در نها و والد استفاده ودنتیاست tمستقل در هر مدل از آزمون  یرهایمتغ بیدار بودن ضر

 نیب یدرصد وابستگ نییتع یواتسون و برا -نیاز آزمون دورب قیتحق یرهایمتغ نی( بیمنف ای)مثبت  یعدم خود همبستگ

عدم وجود رابطه معنادار  یایگو ق،یحاصل از تحق جیشده است. نتا استفاده R 4 نییتع بیمستقل و وابسته از ضر ریمتغ

یو  شده بورس اوراق بهادار تهران هست. های پذیرفته گذاری شرکت سرمایه شیو ب کارایی مدیریتسود با  تیریمد نیب

داد و عنوان کرد که تحقیقات های واقعی را مورد بررسی قرار  کاری فعالیت مدیریت سود حسابداری و دست( 4590)

های استانداردهای حسابداری، از مدیریت سود حسابداری به  گیری اند که مدیران در واکنش به سخت قبلی نشان داده

اند؛ اما یو در بررسی خود نشان داد که مدیران با وجود استانداردهای  های واقعی روی آورده کاری فعالیت دست

آورند که  های واقعی روی می کاری فعالیت زمانی از مدیریت سود حسابداری به دست گیرانه، تنها حسابداری سخت

در پژوهشی ( 4597)گذاری کوتاه مدت داشته باشند. گارسیا الرا و گارسیا اوسما  گذاران نهادی یک افق سرمایه سرمایه

د که آیا اعمال محدودیت در مورد وه بر بررسی تأثیر محافظه کاری بر مدیریت سود، به بررسی این موضوع پرداختنلاع

؟ نتایج پژوهش شود میتعهدی به کاهش محافظه کاری از طریق افزایش مدیریت سود واقعی منجر  لامکاری اق دست

م تعهدی و یک رابطه مثبت بین محافظه کاری و مدیریت سود لاکاری اق یک رابطه منفی بین محافظه کاری و دست

به بررسی این موضوع پرداخت که آیا مدیران مدیریت سود تعهدی و مدیریت ( 4596)زنگ  .دهدواقعی را نشان می

ها توسط مدیریت چگونه است؟ وی دریافت که  سود واقعی را به صورت جایگزین بکار میبرند و ترتیب بکار گیری آن
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دهد که  نتایج نشان میکنند.  گیری می مدیران قبل از اعمال مدیریت سود تعهدی درباره مدیریت سود واقعی تصمیم

مدیران به صورت جایگزین از مدیریت سود تعهدی و واقعی استفاده میکنند. وی همچنین تغییرات مدیریت سود تعهدی 

ها نشان می هد که و واقعی را در طی زمان همگام با تغییرات در ریسک دعاوی حقوقی مورد بررسی قرار داد. یافته

کنند. زنگ همچنین دریافت سود تعهدی و واقعی را به صورت جایگزین اعمال میمدیران در این حالت نیز مدیریت 

 وزامنیواس .کنند که مدیران بعد از دعاوی حقوقی از مدیریت سود تعهدی به سمت مدیریت سود واقعی گرایش پیدا می

بر عدم رابطه  یبنبه شواهدی م 4555 -4554 یشرکت برای دوره زمان 914اطلاعات  ی(، با بررس4596و آروموگان )

گذاری خالص دست  با سرمایه رموظفیغ رانیو درصد مد رهیمد أتیشامل اندازه ه رهیمد أتیه هایی ژگیو نیمعنادار ب

تر، رشد فروش و  مشهود و اهرم کم هاییی دارا زانیبا م یهای ها نشان داد که شرکت آن جینتا ن،ی. علاوه براافتندی

ذاری در بخش گ-هیبه سرما شترییب لیتر، تما کم ینابرابری اطلاعات نیو همچن شتریب یاتینقد عمل هایانیجر

مدیریت سود وکیفیت حسابرسی در اروپا: مدرك از »( درمقاله 4551) 9برندا ون تندلو و استرالین گذاری دارند. سرمایه

ایی پرداخته اند در این به بررسی ارتباط بین کیفیت حسابرسی ومدیریت سود در کشور های اروپ« بازاربخش خصوصی

عنوان حسابرسان با کیفیت وبررسی مدیریت سود در شر کت های  شرکت بزرگ حسابرسی به 7تحقیق با در نظر گرفتن 

شرکت بزرگ، نتیجه  7های حسابرسی شده توسط غیر  شرکت ومقایسه با سایر شرکت 7حسابرسی شده توسط این 

کیفیت حسابرسی ارتباط وجود داشته و همچنین کیفیت بالای  پژوهش حاکی از آن است که بین مدیریت سود و

 .شود میحسابرسی در کشور هایی که دارای هم محوری مالیاتی هستند باعث محدودیت )کاهش( در مدیریت سود 

 فرضیات تحقیق-3

 در این تحقیق جهت رسیدن به اهداف، به بررسی فرضیه های زیر پرداخته می شود:

 .دارد تأثیرتهران  اوراق بهادار بورس شده  پذیرفته های  شرکتدر  کارایی مدیریتمدیریت سود واقعی بر  -9

 دارد. تأثیر تهران اوراق بهادار بورس شده  پذیرفته های  شرکتدر  کارایی مدیریتمدیریت سود تعهدی بر  -4
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 تعریف عملیاتی متغیرهای تحقیق مدل و -4

 مورد بررسی در قالب یک مدل مفهومی و شرح چگونگی بررسی و اندازه گیری متغیرها:متغیرهای 

 

  

.. 

 

 

 

 

 

 

 مدل مفهومی 1شکل 

 های پژوهشیافته  منبع:

 :متغیرهای مستقل

 سود تعهدی:مدیریت 

 .هستبینی مدیریت سود ترین مدل برای توصیف و پیشجونز قوی شده تعدیل، مدل شده انجاممطالعات  بر اساس

 شده تعدیل است. در مدل شده ه استفادبر این اساس در تحقیق حاضر از مدل مذکور برای محاسبه اقلام تعهدی اختیاری 

جونز ابتدا کل اقلام تعهدی به شرح زیر محاسبه 

 گردد:می

 (9)  

 

 tدر سال  i: کل اقلام تعهدی شرکت 

 t-1و  tبین سال  iهای جاری شرکت : تغییر در دارایی

 t-1و  tبین سال  iهای جاری شرکت : تغییر در بدهی

 t-1و  tبین سال  i: تغییر در وجه نقد شرکت 

 t-1و  tبین سال  iهای بلندمدت شرکت جاری بدهی: تغییر در حصه 

 tدر سال  i: هزینه استهلاك شرکت 

TA

itCA ,Γ

i,tCLΓ

itCASH ,Γ

i,tSTDΓ

i,tDEP

 متغیروابسته:

 کارایی مدیریت

 متغیر های کنترلی:

 رشد شرکت -9

 اهرم مالی -4

 اندازه شرکت -6

 

 متغیرهای مستقل:

 سود تعهدی-9

 سود واقعی-4

 

itititititit DEPSTDCASHCLCATA ,,,,,, 0Γ.Γ0Γ0Γ≅
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به منظور تعیین اقلام  به دست آمده از برآورد رگرسیون، پس از محاسبه کل اقلام تعهدی، پارامترهای 

 شوند.تعهدی غیر اختیاری، از طریق فرمول زیر برآورد می

 

 که داریم:

 tدر سال  i: کل اقلام تعهدی شرکت 

 t-1و  tبین سال  i: تغییر در درآمد فروش شرکت 

 tدر سال  iآلات و تجهیزات شرکت : ناخالص اموال، ماشین

 t-1در سال  iهای شرکت : کل ارزش دفتری دارایی

 : اثرات نامشخص عوامل تصادفی

 i: پارامترهای برآورده شده شرکت 

طریق روش حداقل مربعات طبق فرمول ذیل اقلام تعهدی  از روی رگرسیون به پس از محاسبه پارامترهای 

 :شود میغیر اختیاری به شرح زیر تعیین 

 

 (4) 

 که در آن:

 tدر سال  i: اقلام تعهدی غیر اختیاری شرکت 

 t-1و  tبین سال  i: تغییر در درآمد فروش شرکت 

 t-1و  tبین سال  iهای دریافتنی شرکت : تغییر در حساب

 tدر سال  iآلات و تجهیزات شرکت : ناخالص اموال، ماشین

 t-1در سال  iهای شرکت : کل ارزش دفتری دارایی

 :شود میبه صورت زیر محاسبه  NDAپس از تعیین  (DA)و در نهایت اقلام تعهدی اختیاری 

 

123 ,, δδδ

ittiittititititi APPEAREVAATA ηδδδ ..Γ.≅ 0000 )/()/()/1(/ 1,31,,21,11,,

t,iTA

t,iREVΓ

itPPE

1, 0tiA

itη

123 ,, δδδ

123 ,, δδδ

t,iNDA

t,iREVΓ

RECΓ

itPPE

1, 0tiA

t,i1t,it,it,i NDA)A/TA(DA 0≅ 0

)A/PPE(]A/)RECREV[)A/1(NDA 1t,it,i31t,it,i21t,i1t,i 000 δ.Γ0Γδ.δ≅
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 سود واقعی:مدیریت 

 عملیاتی نقد های جریان برآورد برای (1) مدل از ،(2010) نیزاروو  کوهن پژوهش با مطابق پژوهش، این در

عملیاتی غیرعادی  نقد های جریان معیار عنوان به (ABCASH) .مدل باقیمانده که نحوی به است، شده استفاده غیرعادی

 است. شده گرفته نظر در

 (4)  

 
 

t پایان سال در i جریان های نقد عملیاتی شرکت:CFOit 

t-1 سال پایان در i جمع کل دارایی های شرکت:TAit-1 

t سال طی در i فروش شرکت:Salesit 

 i شرکت فروش تغییرات:ΔSalesit 

 εitمدل.باقی مانده : 

 :متغیر وابسته

 :کارایی مدیریت

 متد از استفاده با تهاکشر کارایی ابتدا مدیریت، توانایی سنجش برای .است مدیریت توانایی پژوهش، این مستقل متغیر

 و شرکتی های ویژگی عامل دو از متأثر شرکتها کارایی که آنجا از سپس و شده محاسبه ها داده پوششی تحلیل

 به مدل از حاصل خطای مقدار و شرکتی عوامل با ها شرکت کارایی ارتباط خطی مدل در است، مدیریت توانایی

 .شود می گرفته نظر در مدیریت توانایی عنوان

( استفاده می شود. در مدل مذکور، با استفاده 4594برای اندازه گیری توانایی مدیریت، از الگوی دمرجیان و همکاران )

های ذاتی شرکت، توانایی مدیریت محاسبه خواهد شد. دمرجیان   از کارایی مدیریت، بعنوان متغیر وابسته و کنترل ویژگی

ها استفاده کردند که بر اساس آن،  مدیریت، از الگوی تحلیل پوششی داده ، برای اندازه گیری کارایی(4594) وهمکاران

های عمومی، اداری و  های بهای تمام شده کالای فروش رفته، هزینه درآمد حاصل از فروش بعنوان خروجی و متغیر

های  فلی و داراییهای تحقیق و توسعه، سرق آلات و تجهیزات، هزینه اجاره اختیاری، هزینه فروش، خالص اموال، ماشین

نامشهود، بعنوان ورودی در نظر گرفته شده اند که به مقدار زیادی، حق انتخاب مدیریت در دستیابی به درآمد مورد نظر 

 (.9616؛ بزرگ اصل و صالح، 4594دمیرجان و همکاران، دهند )را پوشش می 

 

     
 

                    
 

(6) 

 که در آن:
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S: ،فروش 

COGS: ،بهای تمام شده کالای فروش رفته 

SG&A: عمومی، فروش و اداری، هایهزینه 

NET PPEهای ثابت،: خالص دارایی 

IAدارایی های نامشهود : 

و از آنجایی که در محاسبات مربوط به کارایی،  باشد میاندازه گیری توانایی مدیریت  هدف از محاسبه کارایی مدیریت،

های ذاتی شرکت نیز دخالت دارد، نمی توان توانایی مدیریت را به درستی اندازه گیری نمود. دمرجیان و  ویژگی

های ذاتی شرکت در الگوی ارائه شده، کارایی مدیریت را به دو بخش  ( به منظور کنترل ویژگی4594همکاران )

اند. آنان این کار را با استفاده  های ذاتی شرکت و توانایی مدیریت تقسیم نموده ارایی بر اساس ویژگیجداگانه، یعنی ک

از کنترل پنج ویژگی خاص شرکت شامل اندازه شرکت، سهم بازار از شرکت، جریان نقدی شرکت، عمر پذیرش 

های ذاتی شرکت هستند، می توانند  یهای مذکور که ویژگ شرکت در بورس و صادرات انجام دادند. هر کدام از متغیر

به مدیریت کمک نمایند تا تصمیمات بهتری را اتخاذ کرده یا در جهت عکس عمل کرده و توانایی مدیریت را محدود 

 سازند.
Firm Efficiency = β0 + β1 Size + β2 Market Share + 33 Free Cash Flow Indicator + 
β4 Age β β5 Foreign Currency Indicator + +0 

(7) 

 که در آن:

Efficiency،کارایی مدیریت : 

Sizeهای شرکت در پایان هر سال، که عبارت است از لگاریتم دارایی : اندازه شرکت 

Market Share سهم بازار شرکت :j  در سالt ،که برابر است با نسبت فروش شرکت به فروش صنعت 

Free Cash Flow Indicatorهای نقدی اختیاری شرکت  : افزایش )کاهش( در جریانj  در سالt نسبت به سال ،

های نقدی، امتیاز یک و در صورت کاهش، امتیاز صفر به شرکت تعلق می  که در صورت افزایش در جریان باشد میقبل 

 گیرد.

Ageمورد بررسی،های پذیرفته شدن شرکت در بورس تا دوره  : عمر شرکت که عبارت است از تفاوت سال 

Foreign Currency Indicator ،به عنوان متغیر صادرات بوده و در صورتی که شرکت، صادرات داشته باشد :

 امتیاز یک و در غیر این صورت، به شرکت امتیاز صفر تعلق می گیرد.

 متغیرهای کنترلی:

ROA:  داراییها قابل اندازه هست.بیانگر بازده دارایی ها بوده و از تقسیم سود عملیاتی بر متوسط کل 

SIZE: ی شرکتاندازه شرکت که بصورت لگاریتم جمع دارایی ها i دوره  در پایانt .اندازه گیری می شود 
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 جامعه و نمونه آماری -5

 جامعه آماری 

یک جامعه آماری عبارت است از مجموعه ای از افراد یا واحدها که دارای حداقل یک صفت مشترك باشند. معمولاً 

درتحقیق، جامعه مورد بررسی یک جامعه آماری است که تحقیق گر مایل است درباره صفت یا صفت های متغیر واحد 

به عبارت دیگر باید چنان بیان شود که از نظر نقطه زمانی و  ؛های آن بپردازد. تعریف جامعه آماری باید مانع و جامع باشد

اخته ر عین حال، از مشمول واحد هایی که نباید به مطالعه آن ها پرد، همه واحد های مطالعه را در بر گیرد و دمکانی

های تولیدی ی شرکتجامعه آماری این تحقیق، کلیه .(9617)سرمد و همکاران،شود، جلوگیری به عمل می آید 

که مجموع تعداد اعضای جامعه  باشند، می9614تا  9611های حد فاصل سالپذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران 

 .شود میشرکت  714شامل 

 نمونه آماری 5-2

دهند، بر همین بهادار تشکیل می  شده در بورس اوراق های پذیرفته با توجه به اینکه جامعه آماری این تحقیق را شرکت

این تحقیق از تمام  در هایی انتخاب خواهند شد.ه از شرکتهای عضو نمونه آماری تحقیق، از بین آن دست اساس شرکت

های تولیدی پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران به شرط داشتن معیارهای ذیل، نمونه آماری انتخاب شرکت

 :شود می

 نمونه آماری 1جدول 

 تعداد شرح ردیف

(714) 9614تا سال  9611در بورس اوراق بهادار تهران از سال شرکتهای پذیرفته شده  9  

(06) که سرمایه گذاری و واسطه گری مالی باشند.شرکتهایی  4  

(953) .در دسترس نباشند 6914شرکتهایی که اطلاعات مالی آنها تا پایان سال  6  

(01) نباشند. 41/94شرکتهایی که سال مالی آنها منتهی به  7  

(903) غیر فعل شده اند. 9614شرکتهایی که تا پایان سال  0  

 997 مورد مطالعههای  شرکت

 تجزیه و تحلیل اطلاعات-6

 آمار توصیفی متغیرها-1-6
. در بخش کتابخانه ای، شود میدر این پژوهش برای جمع آوری داده ها و اطلاعات، ابتدا از روش کتابخانه ای استفاده 

مبانی نظری پژوهش از کتب و مجله های تخصصی فارسی و لاتین جمع آوری شد. سپس داده های پژوهش، از طریق 

های منتخب با مراجعه به صورت های مالی حسابرسی شده، گزارش سالیانه هیات مدیره به  جمع آوری داده های شرکت

مجمع، گزارش فعالیت شرکت، ماهنامه بورس اوراق بهادار و سایت کدال و با استفاده از نرم افزار ره آورد نوین 

 .شده است انجام
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 تحقیق متغیرهای توصیفی های آماره 2 جدول

 

به ترتیب به صورت زیر آورده شده  AEM و eff، SIZE،LEV، ROA،REM میانگین متغیرهای 4جدول در 

 ،eff، SIZE،LEV انحراف معیار متغیرها ی 4ل جدودر  .باشد می واحد 5.90 و 96.15.395.9405.97، 969441است 

ROA،REM و AEM  باشد می 5.93 و 5.455.67 5.44 9.76 ،9460به ترتیب به صورت زیر آورده شده است. 

 کم پراکندگی دهنده نشان کم معیار انحراف .دهد می نشان را میانگین از ها داده پراکندگی ها داده معیار انحراف

 .باشد می میانگین از ها داده زیاد پراکندگی دهنده نشان زیاد معیار انحراف و میانگین از ها داده

 توزیع نرمال-2-6

همه ه مقدار سطح معنی دار به برا مورد استفاده قرار گرفت و نشان می دهد ک-با استفاده از آزمون جارك توزیع نرمال

برای بررسی بهتر از نمودارهای هیستوگرام استفاده شده است.  .باشد میمتغیرها بیشتر از پنج صدم و بیانگر نرمال بودن 

 .دهد می نشان نرمال توزیع به نسبت را متغیرها توزیع زیر نمودارهای

 

 

 

 

 

 

 

 
SIZE LEV ROA REM AEM eff 

 
اندازه 

 شرکت
 بازدهی سهام اهرم مالی

مدیریت سود 

 واقعی

مدیریت 

سود 

 تعهدی

کارایی 

 مدیریت

Mean 13.8 0.61 0.175 0.14 0.15 0.71 

Median 13.7 0.61 0.147 0.102 0.12 0.71 

Maximum 19.1 3.06 1.20 0.45 .214 0.92 

Minimum 10.1 0.012 -0.56 -0.06 0.068 0.50 

Std. Dev. 1.43 0.27 0.20 0.34 0.16 0.12 

Jarque-Bera 3.5 4.48 2.34 5.5 5.2 0.71 

Probability 

jarque- bera 
0.48 ۰.10 0.23 062. 0.066 0.71 
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 مورد استفاده توزیع متغیر 1نمودار 
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 تست روایی و ایستایی داده ها 3-6 

 به وابسته های سایت از که است کمی و ثانویه های داده نوع از تحقیق این در استفاده مورد های داده که آنجایی از

 ها آن روایی رو این از اند، گردیده تهیه سازمان آن های استاندارد طبق و شده گردآوری بهادار اوراق بورس سازمان

 ترکیبی های داده واحدویژه ریشه های آزمون از ترکیبی های داده( ایستایی) ییمانا سنجش برای. است تأیید مورد

های از آزمون قبل از تخمین مدل لازم به ذکر است که به دلیل اندك بودن دوره زمانی مورد بررسی .شود می استفاده

 شود.استفاده نمیهای تابلویی برای اطمینان از پایایی متغیرها ریشه واحد در داده

اما جهت اطمینان بهتر به بررسی وجود رابطه بلند مدت پرداخته شد که آیا رابطه بلند مدت دارند تا دچار مشکل 

و چون مقدار سطح معنی داری برای وجود  باشد میرگرسیون کاذب نشویم که فرضیه صفر مبنی بر نبود رابطه بلند مدت 

 .رابطه بلندمدت کمتر از صفر هست بنابرین دارای رابطه بلند مدت می باشند
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 آزمون وجود رابطه بلند مدت 3جدول  

-Newey آماره آزمون

West 
 سطح معنی داری

1.6- 5555 

 تحقیق متغیرهای همبستگی آزمون 4-6
 آزمون بررسی برای پیرسون همبستگی ضریب از باشند پیوسته و نسبتی مقیاس با تحقیق متغیرهای که صورتی در

 .شود می استفاده ها آن بین پیرسون همبستگی همبستگی

 ضرایب همبستگی بین متغیرهای تحقیق 4جدول 

 
 

 

 

 

 جهت که است شده زده تخمین پیرسون روش از استفاده با متغیر جفت هر بین همبستگی مقدار فوق جدول در

 نیز همبستگی برای آمده دست به منفی علامت .کرد بررسی دو به دو صورت به را پژوهش متغیرهای بین همبستگی

از  کمتر پژوهش، متغیرهای بین همبستگی قدرمطلقو اگر  میباشد معکوس مذکور متغیر دو بین رابطه کهدهد مینشان 

 .ندارد وجود شدید خطیهم مذکور متغیرهای بین که کرد بیان میتوان بنابراین؛ باشد می 7 .5

 تست اثرات ثابت یا تصادفی بودن-5-6

های دار بودن روش دادهلیمر معنی Fهای تابلویی لازم است ابتدا با استفاده از آزمون در تخمین مدل به روش داده

 باشد:لیمر به صورت جدول زیر می Fتابلویی در مقابل رگرسیون تجمیعی آزمون شود. نتایج آزمون 

 :باشد میفرضیه صفر و مقابل این آزمون به صورت زیر 

H0 =  (OLS روش باشندواحدهای انفرادی همگن می(  

H1 = (FE روش اثرات ثابت واحدهای انفرادی همگن نیستند(  

-می 0۵کمتر از  برای هر دو مقدار ارزش احتمال نیز کهبسیار بالاست کای دو  و Fبا توجه به اینکه مقدار آماره آزمون 

 مناسب است رد می کنیم. FEروش بنابراین فرضیه صفر را به نفع فرضیه مقابل مبنی بر اینکه استفاده از ، باشد

 

 

 SIZE ROA AEM REM LEV 

SIZE 1.0     
ROA 0.1 1.0    
AEM -0.2 0.1 9.5   

REM 0.3 0.6 0.4 1.0  
LEV 0.0 -0.6 5.6 -0.1 1.0 
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 های تابلوییدار بودن روش دادهلیمر برای آزمون معنی Fنتایج آزمون  5جدول 

 

 

دار لیمر بیانگر این است که یکسان بودن عرض از مبدأ برای تمامی شرکت ها مورد مطالعه در سطح معنی Fنتایج آزمون 

گیری از آزمون های تابلویی استفاده نمود. در ادامه با بهرهتوان برای برآورد مدل از روش دادهدرصد رد شده و می 0

. نتایج آزمون شود میتصادفی برای برآورد مدل پرداخته هاسمن به انتخاب روش مناسب از بین روش با اثرات ثابت و 

 .باشد میفرضیه صفر و مقابل آزمون هاسمن به صورت زیر هاسمن در جدول زیر گزارش شده است: 

H0 = (RE )روش اثرات تصادفی های توضیحی همبستگی وجود ندارداجزای اخلال و متغیر ینب   

H1 = (FE یحی همبستگی وجود دارد )روش اثرات ثابتهای توضاجزای اخلال و متغیر ینب   

روشی که برای  ین؛ بنابراشود میکه فرضیه صفر به نفع فرضیه مقابل رد  شود میبر اساس نتایج آزمون هاسمن ملاحظه 

 .باشدمی FE روش ،شود میتخمین تابع مورد نظر ما انتخاب 

 نتایج آزمون هاسمن برای انتخاب روش مناسب 6جدول 

 

 

  

 

-دهد که فرضیه صفر مبنی بر انتخاب روش با اثرات تصادفی برای تخمین مدل در سطح معنینتایج جدول فوق نشان می

 استفاده نمود.توان از روش با اثرات ثابت درصد رد شده و لذا برای برآورد مدل می 0دار 

 زمون ناهمسانی واریانسآ -6-6

 در متعارف طور به .باشد می اختلال جملات واریانس ناهمسانی وجود خطی رگرسیون مدل دیگر مفروضات از یکی

 دار وقفه مقادیر از و نبوده ثابت اختلال جملات واریانس است ممکن مقطعی های داده و زمانی سری های -داده

 برای که کند می بروز اختلال جملات بین واریانس ناهمسانی مشکل صورت این در .نماید تبعیت اختلال جملات

 GLS ناهمسانی آزمون برای .شود می استفاده رگرسیون مدل از استفاده جای به واریانس ناهمسانی OLS مشکل رفع

 .است شده ارائه نتایج. شود می استفاده پاگان بروش آزمون از واریانس تخمین روش از

آماره  مدل

   آزمون

 سطح معنی داری 

 0.0005 1.43 مدل فرضیه یک

 0.0035 1.02 مدل فرضیه دوم

  سطح معنی داری آماره کای دومقدار  مدل

 0.325 6.59 مدل فرضیه یک

 0.523 5.49 مدل فرضیه دوم



 91 بورس اوراق بهادار تهران شده رفتهیپذ یها در شرکت یو تعهد یسود واقع تیریمد یگذار هیبا سرما تیریمد ییرابطه کارا یبررس

 

 نتایج آزمون ناهمسانی واریانس 7جدول 

آماره  مدل

 آزمون
 روش برآورد سطح معنی داری

 Ols /.64 9.40 مدل فرضیه یک

 Ols /.70 6.45 مدل فرضیه دوم

 بررسی مورد مدل است این دهنده نشان پاگان بروش آزمون نتایج است، مشاهده قابل نیز فوق جدول در که همانطور

 قبول واریانس همسانی بر مبنی صفر فرض نتیجه در و باشد می درصد 0از  بیشتر معناداری سطح دارای تحقیق فرضیه

 د.شو می استفاده ها فرضیه های مدل برآورد جهت OLS رگرسیون مدل از و شود می

 آزمون فرضیه ها -7

 آزمون فرضیه اول: -1-7

 کارایی مدیریتروی بر را  تعهدی مدیریت سودبرای فرضیه اول که تاثیر متغیر  نتایج تخمین مدل به روش با اثرات ثابت

 ارائه شده است: 95در جدول 

 سود اقلام تعهدیبا متغیر کارایی تایج تخمین مدل به روش با اثرات ثابت برای متغیر وابستهن 8جدول 

 

Variable 
 

Coeffici

ent 

Std. 

Error 

t-

Statistic 

Prob.   

C 
 

0.0271
45 

0.04576
6 

0.59313
4 

0.553
2 

LEV 
 

0.0663
59 

0.01923
7 

3.44951
7 

0.000
6 

AEM 
 

0.0241
40 

0.00914
3 

4.64037

6 

0.5221 

ROA 
 

0.4898
42 

0.02652
5 

18.4675
3 

0.000
0 

SIZE 
 

 

0.0002
36 

0.00310
4 

 

0.07601
1 

0.939
4 

R-squared 

 
0.1349

33 

    Durbin-Watson 
stat 

2.201
409 

F-statistic 
 

4.5246
55 Prob(F-statistic) 

0.00000 
0 
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در جدول فوق میزان تاثیر و سطح معنی داری هریک از متغیرها آورده شده است و نشان می دهد که تمام متغیرهای 

 یو بازدهی دارای مدیریت سود تعهدیتاثیر دارد و به ترتیب اهرم مالی،  کارایی مورد بررسی به غیر از اندازه شرکت بر

 .باشد می 50/5که سطح معنی داری کمتر از  5.71و  5.547 ،5.533 ها دارای ضرایب تاثیر به ترتیب

 در شده وارد متغیرهای توسط کارایی مدیریت تغییرات از درصد 16 است آن گویای .باشد میدرصد  16 یینتع ضریب

 معنی سطح که این به توجهو با  استفاده می شود F آماره از مدل، کلی بودن معنادار بررسی در .شود می تبیین مدل

 4.4مقدار آماره دوربین واتسون  که آنجایی از این بر علاوه .شود می تایید کلی مدل ،باشد میصفر  Fآماره  داری

بنابراین با توجه به  ؛باشد مدل مشکل خود همبستگی ندارد 0/4و  0/9 عدد مابین واتسن دوربین آمارهو اگر  باشد می

، می توان گفت که با افزایش مدیریت سود کارایی مدیریتتائید فرضیه اول و تاثیر مستقیم مدیریت سود تعهدی یر 

 افزایش می یابد. کارایی مدیریتتعهدی، 

نشان می دهد که فرضیه اول مبنی بر تاثیر مدیریت سود تعهدی بر  بنابراین نتایج تخمین مدل به روش با اثرات ثابت

. میزان تاثیر و سطح معنی داری تمام متغیرهای مورد بررسی در این مدل به غیر از اندازه شود میتائید  کارایی مدیریت

ای ضرایب تاثیر به دار دار نیست( به ترتیب اهرم مالی، متغیر مدیریت سود تعهدی و بازدهی دارای هاشرکت )که معنی

. باشد میو نشان دهنده معنی دار بودن ضرایب  باشد می 50/5که سطح معنی داری کمتر از  5.71و  5.547 ،5.533 ترتیب

نامه خود با  انیدر پاباشد. مرادی ( می9614) یمرادبنابرین فرضیه اول تایید می شود. این یافته بر خلاف نتایج تحقیق 

شده  های پذیرفته شرکت در شرکتهای تولیدی کارایی مدیریتو  اقلام تعهدی سود تیریمد نیرابطه ب یعنوان بررس

اقلام  سود تیریمد نیعدم وجود رابطه معنادار ب یایگو ق،یحاصل از تحق جینتا که بورس اوراق بهادار تهران پرداخت

 بهادار تهران هست. شده بورس اوراق های پذیرفته گذاری شرکت سرمایه شیو ب کارایی مدیریتبا  تهدی

 :فرضیه دوم آزمون -2-7

 کارایی مدیریتروی را بر  سود واقعیمدیریت متغیر که تاثیر  دومفرضیه  برای نتایج تخمین مدل به روش با اثرات ثابت

 ارائه شده است: 99در جدول 

 واقعی کارایی با متغیر سودوابسته  متغیر براینتایج تخمین مدل به روش با اثرات ثابت  9جدول 

Variable 

 

Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

LEV 0.277965 0.041210 6.745149 0.0000 
REM  0.040185 0.019585 2.541217 0.01236 
ROA 0.806943 0.056820 14.20174 0.0000 
SIZE  0.014176 0.006649  2.132186 0.0332 
C 0.038911 0.098039 0.396893 0.6915 
F-statistic 3.821536     Durbin-Watson stat 2.10420 
Prob(F-

statistic) 
0.000000  R-squared 0.89397 
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در جدول فوق میزان تاثیر و سطح معنی داری هریک از متغیرها آورده شده است و نشان می دهد که تمام متغیرهای 

ی یو بازدهی دارا مدیریت سود واقعیاهرم مالی، اندازه شرکت، تاثیر دارد و به ترتیب  کارایی مدیریت مورد بررسی بر

میزان سود  و بر دارند 50/5سطح معنی داری کمتر از  ؛ کهمی باشند 5.1 و 5.57 ،5.44 ،5.59دارای ضرایب تاثیر  ها

 کارایی مدیریتمتغیر  تغییرات از درصد 11 است آن گویای .باشد میدرصد  11 یینتع ضریب واقعی تاثیر گذار هستند.

 استفاده می شود F آماره از مدل، کلی بودن معنادار بررسی در .شود می تبیین مدل در شده وارد متغیرهای توسط

مقدار آماره  که آنجایی از این بر علاوه. شود می تایید کلی مدل و باشد میصفر  داری معنی سطح که این به توجه

 ؛باشد مدل مشکل خود همبستگی ندارد. 0/4و  0/9 عدد مابین واتسن دوربین آمارهو اگر  باشد می 2.1دوربین واتسون 

، می توان گفت که با افزایش کارایی مدیریتر ب واقعیو تاثیر مستقیم مدیریت سود  دوم بنابراین با توجه به تائید فرضیه

 افزایش می یابد. کارایی مدیریت، واقعیمدیریت سود 

نشان می دهد که تمام  تاثیر متغیر سود واقعی را بر روی کارایی میزان نتایج تخمین مدل به روش با اثرات ثابتبنابراین 

 مالی، تغییر مدیریت و بازدهی دارای ها اهرم متغیرهای مورد بررسی تاثیر معنی داری دارد و به ترتیب اندازه شرکت،

و سطح معنی داری  باشد میتاثیر گذار  کارایی مدیریتمیزان  بر 5.1 و 5.57 ،5.44 ،5.59 یبترتدارای ضرایب تاثیر به 

( 9610همکاران ). بنابرین فرضیه دوم تایید می شود نتیجه این تحقیق با مطالعات محمدی و باشد می 50/5کمتر از 

 .ش می دهدرا افزای کارایی مدیریت، مدیریت سود واقعینتایج مطالعه نشان می دهد،  همخوانی دارند که

 بحث و نتیجه گیری -8

 کارایی مدیریتبا سود تعهدی را افزایش می دهد یعنی بین  کارایی مدیریت، افزایش سودنتایج مطالعه نشان می دهد، 

رابطه مثبت و معناداری وجود دارد. همچنین بین مدیریت سود واقعی )سطح غیرعادی هزینه های تولید، سطح غیرعادی 

افزایش سود انگیزه  با .و معنادار وجود دارد مثبتهزینه های اختیاری و سطح غیرعادی هزینه های عملیاتی( رابطه 

سرمایه خود به نحو احسن استفاده کنند و میزان بازده خود را بالا  سرمایه گذاری افزایش می یابد و شرکتها می کوشند از

نابراین موجب افزایش سود خواهد ببرند تا بتوانند از فرصتهایی که سرمایه کذاری در افزایش سود دارد استفاده کنند ب

 که گردد می پیشنهاد کارایی مدیریتاقلام تعهدی و واقعی بر  معنادار مدیریت سود و مثبت تأثیر به توجه با شد.

 را مدیریت عملکرد منظر، این از و شود فراهم تجاری، واحد هر مدیریت استعدادهای شکوفایی برای لازم های زمینه

 لازم شرایط چه هر حاصله، نتایج به توجه با. داد افزایش را تجاری واحد رقابتی های مزیت نهایت در و نموده تقویت

 باقی رقابتی فضای در تجاری واحد که شد خواهد باعث گردد، فراهم بیشتر تجاری، واحد مدیت توانایی بروز برای

 ترینمهم از یکی اما هستند، دخیل مختلف تجاری واحدهای رقابتی فضای در مهمی فاکتورهای چه اگر. بماند

 برخوردار خاصی اهمیت از که باشد می مانند سودهای شرکت سازمانی درون و ذاتی های ویژگی گذار، تأثیر های ویژگی

 را مقتدر و فعال حضور لازم برای های زمینه مهم، فاکتور این قوت و ضعف نقاط شناسایی طریق از توان می که است

های  مکانیزم که گردد می پیشنهاد استانداردگذاری و ای حرفه مراجع به سود معنادار و مثبت تأثیر به توجه با. نمود فراهم

اساس نتایج حاصل از این مطالعه  بر بالابرنده سود مدنظر قرار گیرد. فاکتورهای استانداردگذاری و شناسایی برای را لازم

 :شود میموارد زیر پیشنهاد 
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. بنابرین باشد میدر هر واحد تجاری، وظیفه اصلی مدیریت، استفاده حداکثری از منابع جهت کسب بازده مورد انتظار -9

 از الزامات اساسی است.در زمینه سرمایه گذاری جهت افزایش سود توجه به توانایی های مدیریت 

افزایش سود  شکوفایی برای لازم های زمینه که گردد می پیشنهادسود واقعی و تعهدی  معنادار و مثبت تأثیر به توجه با-4

 شود. فراهم تجاری، واحد هر در

 :شود میبا توجه به نتایج این مطالعه، موارد زیر به عنوان پیشنهاد برای مطالعاتی آتی به محققین و پژوهشگران ارائه 

 بپردازند. محققان در مطالعات آتی با استفاده از متغیرهای دیگری به بررسی مدل شود میپیشنهاد  -9

وهای غیرخطی به تخمین حد بهینه کارآیی فنی و پژوهشگران در مطالعات آتی با استفاده از الگ شود میپیشنهاد  -4

 تخصیصی بپردازند.

 خذآمنابع و م

، شناسایی عوامل موثر بر نحوه برقراری توازن بین دو 9617ندا؛ غلامرضا کردستانی و محمد تقی پور،  ،نایب -9

و دومین  چهارمین کنفرانس ملی فعالیت های واقعی در برابر اقلام تعهدی، یدستکار راهبرد مدیریت سود:

 کنفرانس بین المللی حسابداری و مدیریت، تهران، شرکت خدمات برتر

، بررسی رابطه بین نظام راهبردی با مدیریت سود و سرمایه 9610خسرو و فاطمه مجیدی،  ،فغانی ماکرانی -4

 همایش پژوهش های کاربردی در مدیریت صنعتی، سمنان، دانشگاه آزاد گذاری در بورس اوراق بهادارتهران،

 .اسلامی واحد سمنان

، تأثیر مدیریت سود بر سطوح سرمایه گذاری در شرکت های پذیرفته 9610حسن و محمدحسین رنجبر،  ،دشتی -6

جزیره -مالزی، مالزی -کنفرانس بین المللی مدیریت و اقتصاد پویا ایران  شده در بورس اوراق بهادار تهران،

 .یران )متانا(، مرکز توسعه آموزشهای نوین اUSM پنانگ دانشگاه

، بررسی تاثیر حساسیت سرمایه 9617حمیدرضا؛ صدیقه حسین پور و سیده معصومه صدرنیاکی،  ،غلام نیا روشن -7

گذاری بر ارتباط بین مدیریت سود و عدم تقارن اطلاعاتی در شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار 

نوآوری در کسب و کار، گیلان، موسسه پویندگان  اولین کنفرانس بین المللی حسابداری، مدیریت و تهران،

 .اندیشه های نو و شهرداری صومعه سرا، مجتمع فرهنگی و هنری فارابی اداره فرهنگ و ارشا

بررسی رابطه بین سرمایه گذاران نهادی و نوسان پذیری "(، 9611السادات طاهری، ) نوعصمتیحس فخاری، -0

 .3 ش ،پژوهشهایحسابداریمالی ،"ورس اوراق بهادار تهرانبازده سهام در شرکت های پذیرفته شده در ب

تاثیر چرخه عمر شرکت بر میزان مربوط بودن معیارهای ریسک “(، 9611کرمی، غلامرضاوحامد عمرانی، ) -3

 .4 ش ،مالی حسابداری پژوهشهای ،"وعملکرد

گزارشگری مالی شرکت  بررسی تطبیقی کیفیت"(،9619خواجوی، شکر اله، بایزیدی، انور و سعید جبار زاده، ) -4

 حسابداری، تجربی پژوهشهای ،"های درمانده و غیر در مانده مالی پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران

 .6ش

رابطهی مدیریت سود و سودآوری شرکتهای پذیرفته شده در  یبررس ."9614خدادادی، ولی؛ جان جانی، رضا.  -1

  .944-11 ،7 سابداری مالی، سال سوم، شماره. مجله پژوهشهای ح"بورس اوراق بهادار تهران
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رابطه بین مدیریت سود واقعی و مدیریت سود حسابداری به  یبررس ."9611داوری نژاد مقدم قوچانی، اعظم.  -1

. پایاننامهی کارشناسی ارشد، "منظور هموارسازی سود در شرکتها پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران 

 .اه تهراندانشکدهی مدیریت، دانشگ

، بررسی تاثیر کیفیت حسابرسی بر تجدید ارائه صورت 9610سعید؛ محمدعلی دهستانی و علیرضا فریمانی،  ،فر -95

کنفرانس جهانی مدیریت، اقتصاد حسابداری  های مالی شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران،

 .ایده بازار صنعت سبزو علوم انسانی در آغاز هزاره سوم، شیراز، پژوهش شرکت 

، بررسی تاثیر کیفیت حسابرسی بر مدیریت سود در شرکت 9610زهره و عباسعلی پورآقاجان،  ،قلی زاده گتابی -99

دومین همایش سراسری مباحث کلیدی در علوم مدیریت و  های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار،

ستر پارس، دانشگاه فرهنگیان استان حسابداری، گرگان، گروه آموزش و پژوهش شرکت مهندسی باروگ

 .گلستان

، تاثیر حق الزحمه غیرعادی حسابرسی بر کیفیت حسابرسی 9616حسین و محمد بهرامیان،  ،خشنود خانکهدانی -94

کنفرانس بین المللی حسابداری و مدیریت، تهران،  شرکت های پذیرفته شده در بورساوراق بهادار تهران،

  .رکز همایشهای دانشگاه تهرانموسسه همایشگران مهر اشراق، م

ارتباط رفتار بیش از حد سرمایه گذاران با بازده  چهارچوب»(، 9611قمی، ولی اله، )خوش طینت، محسن؛ نادی -96

 .(13تا  06از –صفحه  67) 40مطالعات حسابداری، شماره  فصلنامه ،«سهام

، تأثیر کیفیت حسابرسی و کیفیت سود بر هزینه 9619رضا؛ یونس بادآور نهندی و ناصح حسینی،  ،درخشی -97

اولین همایش ملی بررسی راهکارهای ارتقاء مباحث مدیریت، حسابداری و مهندسی صنابع در سازمانها،  سرمایه،

  .گچساران، دانشگاه آزاد اسلامی واحد گچساران
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Abstract 
In this study, the relation among the effect of real and accrual management on the investment 

efficiency of Tehran Stock Exchange companies has been investigated. For the actual profit 

variable, according to Cohen and Zawrein (2010), it was used to estimate abnormal operating 

cash flows, as the remainder of the model. (ABCASH) has been considered as an anomalous 

operating cash flow criterion, and the Verdi (2007) relationship was used for accruing profit 

from the modified Jones model and for investment efficiency. 
In this research, the research data collected from the sample of 114 enterprises during the 

period of 1388-1394 are tested. The hypothesis test method is the panel data method, which 

was tested using 9 Eviews software. 

The results show that there is a relationship between the management of earnings and actual 

profit management with the direct and significant investment efficiency; in other words, the 

more effective the real profit management and accruals will be, the more efficient the 

investment will be. 
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