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به مورد اول،  ،است یواقع زانیسود کمتر از م ای شترینشان دادن سود ب یبرا آگاهانه یعمل  سود تیریمد 

سود رو  تیری. معمولاً مدشودیگفته م نییسود رو به پا تیریسود رو به بالا و به مورد دوم، مد تیریمد

جدا و مستقل  تیریو مد تیکه مالک ییهادر شرکتاز قبل  شدهینیبشیپ ینشان دادن سودها یبه بالا برا

نشان  دارند. با کم گریزی اتیمالمعمولاً اهداف  نییسود رو به پا تیریاما مد گیرد.یاز هم هستند، انجام م

 .شودیمالکان م دیعا یمنافع قیطر نیو از ا شدهها کمتر مورد مطالبه دولت یینها اتیمال یدادن سود واقع

بر  یمنف جینتا تواندیسود م تیریمد نیا ایکه آ میاپرسش بوده نیدنبال پاسخ به ا به پژوهش، نیا در

نشان داد که در کل،  جینتا .راستا پاسخ داده شد نیدر ا هیداشته باشد؟ سه فرض یگذارهیسرما یوربهره

 شتریشده در بورس اوراق بهادار تهران محدود است و ب رفتهیمنتخب پذ یهاشرکت انیسود در م تیریمد

 ریسود رو به بالا، تأث تیریمد ن،یدرصد(. همچن 88از  شیب) سود رو به بالاست تیرینشان دادن مد یبرا

و  غیرمستقیم یهمبستگیکدیگر با  یها ندارد ولشرکت نیمدت ا دبلن یگذارهیسرما یوربر بهره یمنف

 یگذارهیسرما یورسود رو به بالا دارند، بهره تیریکه مد ییهامعنا که، در شرکت نیمعنادار دارند. به ا

 .بلندمدت کمتر است
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 مقدمه

به شمار  یمال مدیریتی و در حسابدار زیجذاب و بحث برانگ یهااز بحث یکیسود  تیریامروزه بحث مد

[ در سال های اخیر مدیریت سود در تحقیقات دانشگاهی توجه زیادی را به خود جلب کرده 1. ]رودیم

تخمین عامل اختیار و عامل نظر مدیران در  ها،شرکتاست. یک عامل بنیادی در آزمون مدیریت سود در 

 نیا ی[ مساله اصل2] عهدی اختیاری می باشد.تعیین سود است که مبتنی بر اندازه گیری و کاربرد اقلام ت

شده در  رفتهیمنتخب پذ یهاشرکت 2یگذارهیسرما یوربر بهره 1سود تیریمد ریتأث یپژوهش، بررس

آن را  دیبا قاتیانجام تحق یکه برا ،است یفیک ریمتغ کیسود  تیریمدبورس اوراق بهادار تهران است. 

 ی. در واقع نوعشودیآورده نم یمال یهاتوسط حسابداران در صورت ریمتغ نی. امیدرآور یبصورت کم

عملکرد  یخطا کی ریمتغ نیحال، ا نیاست. در ع یمال یهاو صورت یاز صداقت در حسابدار یتخط

آن را  رانیاما در ظاهر اکثر مد ،در آن نقش دارند ییاجرا یسطوح بالا رانیو اکثرا مد ستین یحسابدار

در عملکرد  دیعامل مف کیسود  تیریکه مد داندیم یمال تیریعلم اقتصاد و مد با،یرکنند. تقیانکار م

تا  تواندیم یگریابزار مانند هر ابزار د نیکند که استفاده بجا از ا یم انیب یول ستین یشرکت چیه ییاجرا

 ،امروزه مشخص شده است یها مؤثر باشد. ولسودآور نشان دادن شرکت قیاز طر هیبر جذب سرما یحدود

دارند تا  یها سعاز شرکت یاریبس شده است. رتریگو چشم شتریب یمال یهاورتعامل در ص نیکه نقش ا

نشان دهند.  یواقع زانیخود را بالاتر از م  یورو بهره یسودآور زانیسود، م یو مهندس تیریبتوانند با مد

 تواندیباشد، اما م گذارریو بالابردن ارزش سهام شرکت تأث هیبر جذب سرما تواندیمدت من کار در کوتاهیا

 زانیبلندمدت و م یسودده ان،یشرکت بر اعتماد مشتر یورکردن بهره یواقع ریدر بلندمدت ضمن غ

سود،  تیریبا مد کنندیم یها، سعشرکت زین یگاه داشته باشد. یمنف ریها تأثارزش سهام شرکت یداریپا

از آنجا که سود بیشتر منجر به  نشان دهند. یواقع زانیاز م ترنییخود را پا یورهو بهر یسودآور زانیم

خصوصا در مواقعی که شرکت دارای  ،پرداخت مالیات بیشتر می شود و در واقع سبب خروج نقدینگی

 تواندیم قتیکار درحق نیا [۳]دست به هموارسازی سود بزنند.  ،بدهی های مالیاتی قابل توجهی باشد

از  یمختلف فیها مؤثر باشد. تعارشرکت انهیسال یو عوارض پرداخت اتیمال زانیشدن م در کمتر محاسبه

سود، مستلزم  تیریمناسب از مد یفیشده است؛ هرچند ارائه تعر انیسود توسط پژوهشگران ب تیریمد

سود  تیریت، مدآنچه که واضح و مبرهن اس سود و کاربرد آن است. تیریمد یزههایشناخت اهداف و انگ

و در واقع  شودیشرکت محسوب نم نگرانهندهیآ یگذارهیسرما یوربهره شیافزا یمناسب در راستا یعمل

در مجموع تعاریف مدیریت است.  یگذارهیشرکت سرما ایمجموعه  کیبر  تیریموقت در اعمال مد یروش

در واقع اعمال مدیریت سود یک سیاست حسابداری برای  دهد.سود یک همگرایی موضوعی را نتیجه می

                                                           
شرکت یا بنگاه مالی با  1 سود یک  سب  ستای أثرگذاری بر فرآیند گزارش میزان ک سابداری در را انجام عملیات ح

 (.Earnings Management) اهداف مشخص و مختلف
سازی میزان سود و بیشینه بمنظور رسیدن به اهداف کارا و اثربخش گذاری شرکت،سرمایهاستفاده بهینه از منابع  2

 (.Capital Productivityآن )
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رسیدن به مقاصد مدیریت ارشد شرکت است. آنچه در تمام تعاریف مدیریت سود وجه غالب است این 

است که مدیریت سود نوعی دستکاری عمدی برای حصول و اثبات یک پیش بینی مورد انتظار درباره 

  . مدیریت سعی دارد آن را به اثبات برساند.سود است، که از لحاظ عملی محقق نشده است

  پژوهش پیشینه و نظری مبانی

 های داخلیپژوهش

نمونه آماری   ]4[ تشخیص مدیریت سود با استفاده از تغییرات در گردش دارایی و حاشیه سود یمقاله در

تهران انتخاب شده و به منظور بررسی شرکت منتخب پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار  71متشکل از 

متغیره حداقل مربعات معمولی و رگرسیون  الگوهای تحقیق، از روش تجزیه و تحلیل رگرسیون چند

گردش دارایی در  ایدهد که نسبت حاشیه سود های پژوهش نشان میلجستیک استفاده شده است. یافته

و همچنین  .کندتعهدی غیراختیاری ارائه میشناسایی مدیریت سود اطلاعات بیشتری نسبت به اقلام 

 [4]جهت مخالف به علت مدیریت سود است. تغییر حاشیه سود و گردش دارایی در

گفت که  توانیم انه،یسال یمال یهاسود در صورت تیریمد صیحسابرسان در تشخ اتیبا توجه به تجرب

در  یدر اقلام تعهد راتیینقش تغ انجام شده است شتریسود آنچه ب تیریشناخته شده مد یهادر روش

 توانیاند، ممولفه استفاده کرده نیکه از ا ییهاپژوهش انیدر م سود است. تیریمد صیو تشخ ییشناسا

و  یسلطانفهیبرد که توسط خل نام "ارتباط خطای پیش بینی مدیریت سود و اقلام تعهدی"از پژوهش 

هدف این پژوهش بررسی رابطه خطای پیش بینی سود سال  است. رفتهی( صورت پذ1۳89) همکاران

های منتخب پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی شرکت درآینده با اقلام تعهدی سال جاری 

های پژوهش از تحلیل پانلی و تحلیل رگرسیون بوده است. در آزمون فرضیه 1۳87-1۳84دوره زمانی 

دهد بین خطای پیش بینی مدیریت سود و اقلام تعهدی یج نشان میچند متغیره استفاده شده است. نتا

کنند، این ارتباط مثبت هایی که در محیط تجاری نامطمئن فعالیت میارتباط مثبت هست و در شرکت

 [5] تر است.قوی

ها شرکت یمال یهاسود را از صورت تیریمد توانندیهستند که م یافراد نیدر واقع، حسابرسان بهتر

تحت عنوان بررسی رابطه بین دوره تصدی  ی( در پژوهش1۳90) و همکاران یاستخراج کنند. کرم

 1۳۳حسابرس و مدیریت سود رابطه میان طول دوره تصدی حسابرس و میزان مدیریت سود را در مورد 

مورد بررسی  1۳85تا  1۳79های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی سالهای شرکت، از شرکت

دهند. ابتدا رابطه میان دوره تصدی حسابرس و قدر مطلق اقلام تعهدی اختیاری به عنوان قرار می

دهد با افزایش دوره تصدی پذیری در مدیریت سود مورد آزمون قرار گرفته است که نتایج نشان میانعطاف

یابد. سپس در بررسی افزایش میپذیری مدیریت در استفاده از اقلام تعهدی اختیاری حسابرس، انعطاف

رابطه میان دوره تصدی و سطح اقلام تعهدی اختیاری، نتایج به رابطه منفی معناداری رسیده که بیانگر 

کند. بنابراین با توجه به استفاده می نفیآن است که مدیریت از انعطاف پذیری به وجود آمده در جهت م

طه طولانی مدت میان صاحبکار و حسابرس، باعث افزایش توان گفت وجود رابهای این تحقیق مییافته
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شود؛ اما این استفاده بیشتر در جهت پذیری مدیریت در استفاده از اقلام تعهدی اختیاری میانعطاف

 [6] کاهش سود است.

خود  انهیسال انیسود و ز یهاراغب هستند که در صورت شتریب رانیمد ،یها و مشکلات اقتصاددر بحران

 یاز سود واقع یکه سود اعلام ییادعاست. آنجا نیبر ا یانجام شده گواه محکم یها. پژوهشبگذارند ریتأث

رکود  پردازد،یسود م تیریرابطه رکود و مد یکه به بررس ییهاپژوهش انیاز م .ردیگیم یفاصله معنادار

به بررسی  یادر مقاله( 1۳96) باغومیان و همکارانمؤثر بر مدیریت سود، رکود اقتصادی جامعه است. 

شرکت  115شامل حدود  شانینمونه پژوهش ا. اندتأثیر رکود اقتصادی بر مدیریت سود شرکت پرداخته

 قاتیدر تحق شانیبوده است. ا 1۳9۳تا  1۳88 یپذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در دوره زمان

 جینتا زیاند. آنالتعدیل شده جونز بهره بردهبر اقلام تعهدی، از مدل  نیخود برای سنجش مدیریت سود مبت

ها، رابطه پژوهش با استفاده از رگرسیون چندگانه نشان داد که میان رکود اقتصادی و مدیریت سود شرکت

 رانها، مدیبا افزایش رشد منفی تولید ناخالص داخلی شرکت ن،یمستقیم و معنادار مثبت وجود دارد. بنابرا

کنند تا با بهتر نشان دادن وضعیت مالی شرکت مانع از ورشکستگی شتری میاقدام به مدیریت سود بی

های تولید ناخالص داخلی به عنوان یکی که نوسان کندیم انیها بشوند. علاوه بر این، نتایج پژوهش آن

 یریگجهینت کیدر  شانیا نیراتواند بر مدیریت سود تاثیرگذار باشد. بناباز متغیرهای کلان اقتصادی می

یکی  زیرکود اقتصادی را ن ،یتیریمدیریت سود مانند پاداش مد یهای اصلعنوان کردند که به جز انگیزه

 [7] از عوامل تأثیر گذار بر مدیریت سود است.

آن اعلام  یواقع زانیخود را کمتر از م یدارند سود اعلام لیتما رانیکه مد ییاز معدود جاها یکی دیشا

را با هدف اصلی، بررسی  ی(، پژوهش1۳95) و دلدار یخیهاست. مشابه دولت اتیکنند، هنگام پرداخت مال

شده در بورس  ذیرفتههای پهای تجاری در شرکترابطه بین مدیریت مالیات و مدیریت سود در گروه

های تحقیق خود از الگوی رگرسیون خطی چند متغیره اوراق بهادار تهران انجام دادند و برای آزمون فرضیه

است که بین مدیریت سود و مدیریت مالیات، شرکت حاکی از آن بوده 126نتیجه بررسی  اند.اده کردهاستف

های تجاری در های عضو گروهداد که شرکت شانهای تحقیق نرابطه منفی معنادار وجود دارد. یافته

ری متنوع در های تجاکنند. همچنین، گروههای مستقل سودشان را بیشتر مدیریت میمقایسه با شرکت

 [8های مستقل مدیریت سود بیشتری دارند. ]مقایسه با شرکت

های تحت عنوان بررسی تأثیر مدیریت سود در پایداری سود شرکت یا( در مقاله1۳91) دهیو نورد یمشک

ها هموارسازی سود آن. پردازندیمربوطه م یرهایمتغ یپذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران به بررس

جونز و پایداری سود  دهها را از روش برآورد اقلام تعهدی اختیاری با استفاده از مدل تعدیل شتشرک

مطرح شده از  یقاتی. نتایج تحقکنندیاندازه گیری م چهیو دا چویها را از طریق الگوی رگرسیونی دشرکت

های غیرهموارساز است. های هموارساز بیش از پایداری سود شرکتاین قرار است که پایداری سود شرکت

اند، در مقایسه با سایر که اقدام به هموارسازی سود کرده هاییرکتاست شها نشان دادهاز طرفی، آزمون

 [9]. اندها، سود سهم پایدارتری در آینده اعلام کردهشرکت
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 های خارجیپژوهش

 شانیا اند.سود در گزارشات بازرسان پرداخته تیریمد یبه بررس یادر مقاله 1(2018) و همکاران کمرفورد

  یسود واقع تیریو درآمد  و مد دیسود بر اساس عوا تیریسود را به دو دسته مد تیریمقاله مد نیدر ا

 قاتیتوجه است. تحق رو درخو دیجد یبنددسته کیلحاظ  نیاز ا یبنددسته نیاند. اکرده یبنددسته

رفتهِ رفته ، شانیمنتج به چاپ مقاله ا یهادر سال - دیبر عوا یسود مبتن تیریکه مد دهدینشان م شانیا

 [11است. ] شیدر حال افزا یدرآمد واقع تیریکه مد یدر حال کاهش است، در حال

از  یاریبس رانیمد یاقتصاد بحران طیدر شراکنند که ، در پژوهشی بیان می2(2007) همکاران و تویچار 

که  یو جبران تأثیر منف سهام متیق ادیاز کاهش ز یریجلوگ یاند براشده متأثر که از بحران یهایشرکت

 [12] .دهندمی شیو افزا یرا دستکار شرکت گذارد سودها میبر آن

 پژوهش هاهیفرض

های منتخب پذیرفته شده در شرکت یگذارهیسرما ی بلندمدتوربر بهره )رو به بالا( سود تیریمد .1

 تأثیر منفی دارد. بورس اوراق بهادار تهران

های منتخب پذیرفته شده شرکت یگذارهیسرما ی بلندمدتوربر بهرهمدیریت سود )رو به پایین(  .2

 تأثیر منفی دارد. در بورس اوراق بهادار تهران

از مدیریت سود در  در بورس اوراق بهادار تهرانهای منتخب پذیرفته شده میزان استفاده شرکت .۳

 های مالی محدود و بیشتر برای نشان دادن سود بالاتر از میزان واقعی است.صورت

  هاداده یابزار و روش گردآور

 سود تیریمد یریروش اندازه گ

گیری مبتنی بر اقلام تعهدی آوریم. این روش اندازهبدست میمدیریت سود را با استفاده از مدل جونز 

مدیریت  ،گردداست. اقلام تعهدی از تفاوت بین سود عملیاتی و وجوه نقد حاصل از عملیات ایجاد می

اقلام تعهدی روشی است که درآن مدیر بون تاثیر گذاری بر وجه نقد و بدون اخذ تصمیمات واقعی 

های مالی اقلام تعهدی هرگاه در صورت [10]تر اقدام به مدیریت سود می کند. اقتصادی تنها در بستر دفا

 یرهایمتغهای مالی شرکتی است. اختیاری استفاده شده باشد این به معنای اعمالِ مدیریت سود در صورت

 قیتحق ،یپژوهش یهانهیهز تغییرات.2 غاتیو تبل یآگه یها نهیهز تغییرات.1: یمورد سنجش اقلام تعهد

ی، ضرور زاتیتجه دیخر تغییرات.5 یافراد ستاد تغییرات.4 یضرور ریغ یهاییدارا تغییرات.۳و توسعه 

با توجه به مطالعات انجام شده و بررسی مقالات مرتبط در زمینه مدیریت سود با استفاده از روش تعدیل 

سبت به متوسط ده ساله شده جونز، هرگاه در مقایسه مجموع درآمد اقلام فوق میزان تغییر سال جاری ن

 سود را تشخیص داد.توان مدیریت گذشته، به صورت جدول زیر باشد می

                                                           
1 Commerford, B. P., Hatfield, R. C., & Houston, R. W 

2 Charitou, A., Lambertides, N., & Trigeorgis, L. 
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 جدول اقلام تعهدی و میزان مدیریت سود 1جدول 

 میزان مدیریت سود میزان تغییرات اقلام تعهدی

 بسیار زیاد - مدیریت سود رو به بالا بیشتر 100%
 زیاد - مدیریت سود رو به بالا %100تا  70%

 متوسط -مدیریت سود رو به بالا  %70تا  40%

 کم -مدیریت سود رو به بالا  %40تا  10%
 عدم مدیریت سود %10% تا -10
 کم -مدیریت سود رو به پایین  %-40% تا -10
 متوسط -مدیریت سود رو به پایین  %-70% تا -40

 زیاد -به پایین مدیریت سود رو  %-100% تا -70

  1مدل جونز

 .ی اقلام تعهد قیسود از طر تیریمد ینیب شیپ یاستاندارد برا یروش برای پیش بینی مدیریت سود

باشد ولی تاثیرات می یاریاخت ی غیراقلام تعهدبدون فرض ثابت بودن  روشاست. این  اختیاری

 [12] .(1991است )جونز،شرایط اقتصادی بر اقلام تعهدی غیر اختیاری در آن لحاظ شده 

𝑁𝐷𝐴𝑡 = 𝑎1 (
1

𝐴𝑡−1
) + 𝑎2(∆𝑅𝐸𝑉𝑡) + 𝑎3(𝑃𝑃𝐸𝑡) 

 = ∆𝑅𝐸𝑉  درآمد سال𝑡  منهای درآمد سال(𝑡 − ها در سال که به مقیاس مجموع دارایی (1
(𝑡 −  بیان شده است. (1

 𝑃𝑃𝐸آلات و تجهیزات در سال = ارزش ناخالص اموال، ماشین(𝑡 − که به مقیاس مجموع   (1

𝑡)ها در سال دارایی −  بیان شده است. (1

 𝐴𝑡−1 ها در = جمع دارایی(𝑡 −  .پارامترهای خاص هر شرکت 𝑎3و  𝑎1 ،𝑎2و  (1

 دیچو برای پیش بینی مدیریت سود مدل 

(، مدل تعدیل شده از روی مدل اصلی جونز که به مدل 19952؛ دیچو و همکاران،1994مدل دیچو )دیچو،

شده جونز نیز معروف است و اولین بار توسط دیچو مطرح و مورد استفاده قرار گرفت. در این مدل تعدیل 

درآمد سالیانه در محاسبه  خالص تغییرات ریمتغهای دریافتنی به جای از متغیر تغییرات خالص حساب

 [15[ ]14شود. ]مدیریت سود استفاده می

𝑁𝐷𝐴𝑡 = 𝑎1 (
1

𝐴𝑡−1
) + 𝑎2(∆𝑅𝐸𝑉𝑡 − ∆𝑅𝐸𝐶𝑡) + 𝑎3(𝑃𝑃𝐸𝑡) 

 ∆𝑅𝐸𝐶𝑡 های دریافتنی در سال خالص حساب𝑡 های دریافتنی در سال منهای خالص حساب
(𝑡 − 𝑅𝐸𝐶𝑡∆ام.  (1 − ∆𝑅𝐸𝐶𝑡−1 

                                                           
1  Jones, J. J. (1991) 
2  Dechow, P. M., Sloan, R. G., & Sweeney, A. P 
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  هابرای تعیین پایداری سود شرکت 1دیچو و دایچهمدل 

( ارائه شده است. در این روش 2002) چهیو دا چویدتعیین پایداری سود که توسط  یاستاندارد برا یروش

کـه در آن سود دوره  شودمیبرای سنجش پایداری سود از یک معادله رگرسیونی تک متغیره استفاده 

عنوان نماینده پایداری  در ایـن مـدل تـداوم سـود بـهشود. میجاری تابعی از سود دوره ماقبـل تلقـی 

 [16] .سود است
𝐸𝐴𝑅𝑁𝑖,𝑡 = 𝑎0 + 𝑎1𝐸𝐴𝑅𝑁𝑖,𝑡−1 + 𝜀𝑖,𝑡 

 𝐸𝐴𝑅𝑁𝑖,𝑡 =  2سود دوره جاری قبل از اقـلام غیـر مترقبه. 

 𝐸𝐴𝑅𝑁𝑖,𝑡−1 =   قبل از اقـلام غیـر مترقبه پیشینسود دوره. 

 𝜀𝑖,𝑡 = با قیمانده مدل رگرسیونی. 

  هیسرما یوربهره یریوش اندازه گر

 پذیرد و فرمول آن عبارت است: وری سرمایه با استفاده از مدل دیچو صورت میگیری بهرهروش اندازه

= بهره وری سرمایه
سود خالص سالیانه

حقوق صاحبان سهام
 

 وری را بر طبق جدول زیر ارزیابی کرد:بهره ،در نرم استاندارد جهانی، با لحاظ و کسر تورم

 وریارزیابی میزان بهره 2جدول 

وری سرمایهمیزان بهره  ارزیابی 

%75بیشتر از   بسیار مطلوب 

%75تا  50%  مطلوب 

%50تا  25%  مناسب 

%25تا  5%  متوسط 

%5کمتر از  ده و غیر قابل قبولزیان   

های موجود در بورس ما تحلیل آماری رگرسیون های فوق برای شرکتبعد از جمع آوری نتایج و ارزیابی

+ است. در جدول زیر ما این ارزیابی را از نتایج خواهیم 1و  -1همبستگی عددی بین دهیم که انجام می

 داشت.

                                                           
1 Dechow, P. Dichev, I 

 .است نشده ینیبشیپ عیو وقا دادهایاز رو یناش انیزیا  مترقبه( سود ری)غ یعاد ریمنظور از اقلام غ 2
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 جدول میزان همبستگی و ارزیابی آن 3جدول 

میزان 
 ارزیابی همبستگی

1تا  0.7 ها رابطه مستقیم دارد و این رابطه گذاری شرکتوری سرمایهمدیریت سود بر بهره 
 قوی است.

0.7تا  0.4 ها رابطه مستقیم دارد و این رابطه گذاری شرکتوری سرمایهسود بر بهرهمدیریت  
 متوسط است.

0.4تا  0.1 ها رابطه مستقیم دارد و این رابطه گذاری شرکتوری سرمایهمدیریت سود بر بهره 
 ضعیف است.

0.1تا  -0.1 ها رابطه معناداری ندارد.گذاری شرکتوری سرمایهمدیریت سود بر بهره   

-0.1تا  -0.4 دارد و این  غیر مستقیمها رابطه گذاری شرکتوری سرمایهمدیریت سود بر بهره 
 رابطه ضعیف است.

-0.7تا  -0.4 دارد و این  غیر مستقیمها رابطه گذاری شرکتوری سرمایهمدیریت سود بر بهره 
 رابطه متوسط است.

-1تا  -0.7 دارد و این  غیر مستقیمها رابطه گذاری شرکتوری سرمایهمدیریت سود بر بهره 
 رابطه قوی است.

 و آزمون فرضیات پژوهشهای تجزیه و تحلیل یافته

 مشاهده منتخب هایشرکت از تایی 49 نمونه برای ساله ده میانگین اساس بر را هاآماره میزان 4درجدول 

ها را متعلق به هر کدام از آنهای تحقیق را جمع آوری و داده عملیاتی هایدر این بخش، متغیر .کنیدمی

استخراج  یها و اسناد حسابدارتراز نامه ،یمال یهااز صورت قیها به صورت دقدادهاین  کنیم.ارزیابی می

  شده است.
 1ی زمانیهای توصیفی متغیرهای پژوهش میانگین بازهآماره 4 جدول

                                                           
 .به میلیون ریال می باشددر تمام جداول و نمودارهای این بخش و بخش های آینده کلیه مبالغ درج شده  1

 یهاییدارا متغیرها
ها ییجمع دارا ثابت  درآمد امسال 

 یحسابهاخالص 
یافتنیدر  

 هیمجموع سرما
 شرکت

یسود دوره جار  

 193'631 522'715'95 043'973 134'510'1 988'880'4 769'115'1 میانگین

 590'792'23 002'812'907'3 121'3216'1 134'152'25 602'660'99 908'212'7 ماکسیمم

 533'168- 819'2 59 2627- 416 100 مینیمم

 969'22 782'542 136'134 363'718 389'029'1 681'364 میانه

انحراف 
 381'473'3 035'073'570 452'568'2 778'690'3 866'4710'1 001'742'1 معیار

 6.731 6.786 3.515 5.971 6.083 1.995 چولگی

 45.771 46.323 12.615 38.532 39.502 3.216 کشیدگی
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 هامحاسبه مدیریت سود شرکت

ایم که پیشتر ( استفاده کرده1995برای محاسبه مدیریت سود از مدل تعدیل شده جونز )دیچو و دیگران،

ی شرکت منتخب را به صورت یک عددی در بازه 49شرح آن بیان شده است. ما میزان مدیریت سود 

به  100ایم. ردهها را در این بازه نرمال کایم، به عبارت دیگر بازه[ تصویر کرده-100،100ی ]پیوسته

به معنای بیشترین مدیریت سود رو به پایین است.  -100معنای بیشترین مدیریت سود رو به بالا است و 

 آورده شده است.  5شرکت در جدول  49نتایج تحلیل و آنالیز مدیریت سود این 
 منتخب یهاشرکت یمال یهاصورت در سود تیریمدی و درصد فراوانی نسبی فراوان جدول  5جدول 

 هاتعداد شرکت میزان تغییرات میزان مدیریت سود
 درصد سال( - )شرکت

 0.20% 11 بیشتر %100 بسیار زیاد - مدیریت سود رو به بالا

 1.84% 9 %100تا  %70 زیاد - مدیریت سود رو به بالا

 7.96% ۳9 %70تا  %40 متوسط -مدیریت سود رو به بالا 

 26.12% 128 %40تا  %10 کم -مدیریت سود رو به بالا 

 58.98% 289 %10% تا -10 عدم مدیریت سود

 1.22% 6 %-40% تا -10 کم -مدیریت سود رو به پایین 

 ۳.67% 18 %-70% تا -40 متوسط -مدیریت سود رو به پایین 

 0.00% 0 %-100% تا -70 زیاد -مدیریت سود رو به پایین 

 های منتخبهای مالی شرکتای فراوانی مدیریت سود در صورتدایرهنمودار میله ای و  2و  1نمودارهای 

 

                                                           
درصد سود  108خود،  1۳91در صورت مالی سال شرکت مدیریت صنعت شوینده توسعه صنایع بهشهرشرکت  1

سرمایه شی اموال  ست. فروش بخ شان داده ا شتر از میزان واقعی ن شان دادن خود را بی سود ای یکی از عوامل ن این 

 غیر واقعی بوده است.



 49 شماره ،1400بهار  ،یحسابرس و یحسابدار تحقیقات                                        .106

 

 

آمار این نتایج در نمودارهای  .دهدیرا نشان م یمال یهاسود در صورت تیریتعدد استفاده از مد 6جدول 

 نیز آورده و توصیف شده است. 4و  ۳
 هاتعدد مدیریت سود در شرکت 6جدول 

 درصد هاتعداد شرکت تعدد مدیریت سود

 16.۳۳% 8 عدم مدیریت سود

 ۳4.69% 17 ۳تا  1

 ۳2.65% 16 5تا  4

 12.24% 6 7تا  6

 4.08% 2 7بیشتر از 

 هانمودار میله ای و دایره ای تعدد مدیریت سود در شرکت 4و  3نمودارهای 

 
 جدول مقایسه نوع مدیریت سود 7 جدول

 درصد سال -شرکت  مقایسه نوع مدیریت سود

 88.06% 177 سود رو به بالامدیریت 

 11.94% 24 مدیریت سود رو به پایین

  201 مجموع

دهد، که این موضوع نشان به وضوح، میزان فراوانی بیشتر مدیریت سود رو به بالا را نشان می 7جدول 

های منتخب، رو به بالا و برای نشان دادن درصد مدیریت سود در شرکت 88دهنده این است که بیش از 

 نیز آورده و توصیف شده است. 6و  5سود بیش از میزان حقیقی است. این نتایج در نمودارهای 
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 هانمودار میله ای و دایره ای نوع مدیریت سود در شرکت 6و  5نمودارهای 

 
 رو به بالا و پایین وعدم مدیریت سود سود تیریمد نوع سهیمقا جدول 8جدول 

 درصد سال -شرکت  مقایسه نوع مدیریت سود

 ۳6.12% 177 مدیریت سود رو به بالا
 %58.98 289 عدم مدیریت سود

 4.90% 24 مدیریت سود رو به پایین
  490 مجموع

 هاای نوع مدیریت سود در شرکتای و دایرهنمودار میله 8و  7نمودارهای 

 

 قیتحق سوم هیفرض لیتحل

در بورس اوراق بهادار های منتخب پذیرفته شده در فرضیه سوم آمده است که: میزان استفاده شرکت

های مالی محدود و بیشتر برای نشان دادن سود بالاتر از میزان واقعی از مدیریت سود در صورت تهران

های مالی د صورتدرص 58.98نگاه کنیم. نشان داده شده است که اکثریت  8و  7است. اگر به نمودارهای 

درصد  41.02فاقد مدیریت سود تشخیص داده شده است. بنابراین با توجه به وجود مدیریت سود در 

درصد مدیریت سود، رو به بالاست. در نتیجه  88.06های مالی و نیز با توجه جداول بالا بیان کننده صورت

 شود که فرضیه سوم مورد تایید قرار گرفته است.مشاهده می
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وری سرمایه با استفاده از مدل دیچو صورت گیری بهرهروش اندازهطور که پیشترتوضیح داده شد همان

 دهد.ها را نشان میده ساله شرکت بلند مدت هیسرما یوربهره یهاآمارهپذیرد. جدول زیر می
 وری سرمایه بلند مدتهای بهرهجدول آماره 9جدول 

 وری بلندمدت ده ساله )درصد(بهره آماره

 15.2 میانگین

 209.2 ماکسیمم

 -68.2 مینیمم

 0.1 میانه

 45.8 انحراف معیار

 2.6 چولگی

 8.1 کشیدگی

درصد  15.2های منتخب برابر ساله شرکت 10وری بلندمدت دهد که میانگین بهرهنشان می 9جدول 

گذاری خود سود سرمایهدرصد مقدار  15.2سال  10است به این معنا که به طور متوسط سالیانه در این 

دهد. اند. سایر سطرهای جدول ماکسیمم، مینیمم، میانه، انحراف معیار، چولگی و کشیدگی را نشان میبرده

وری ها دارای بهرهدهد نیمی از تعداد کل این شرکتاست که نشان می 0.1به عنوان مثال میانه مقادیر 

 ود دارند و نیمی بیشتر.گذاری خدرصد از کل سرمایه 0.1بلندمدت کمتر از 

نکته  نیبا ذکر اکنیم. را مشاهده می های منتخبگذاری شرکتوری سرمایهفراوانی میزان بهره 10جدول 

 انیکه از م دهدینشان م 10بلندمدت ده ساله شرکت لحاظ شده است. جدول  یورجدول بهره نیکه در ا

 ،یعنیدرصد بوده است،  75از  شتریب شانانهیبلندمدت سال یورشرکت بهره 5شرکت گفته شده،  49

به  زیجدول ن یسطرها ریاند. ساخود سود کسب کرده یگذارهیسرما زانیدرصد م 75از  شتریب انهیسال

 یمنف یوربهره یها دارااز آن یاقابل ملاحظه داست که قابل ذکر است که تعدا انیقابل ب یشکل مشابه

را در  10جدول  جینتا نیاند. همچنداده انیکل خود را ز یگذارهیااز سرم یدرصد یعنیاند. بوده زین

 .میاکرده فیتوص 10و  9 ینمودارها

 های منتخب بورس تهرانگذاری ده ساله شرکتوری بلندمدت سرمایهبهره 10 جدول

 درصد فراوانی ارزیابی وری سرمایهمیزان بهره

 10.20% 5 بسیار مطلوب %75بیشتر از 

 2.04% 1 مطلوب %75تا   %50

 4.08% 2 مناسب %50 تا %25

 4.08% 2 متوسط %25 تا %5

 79.59% ۳9 ده و غیر قابل قبولزیان %5کمتر از 
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 های منتخب بورس تهرانوری بلندمدت ده ساله شرکتای بهرهای و دایرهنمودار میله 10و  9نمودارهای 

 
ده در بورس تهران بسیار حائز اهمیت است، ای زیانسرمایهوری های دارای بهرهاین حجم از شرکت

های مالی خود باشند ولی به دلیل حجم هایی که در ظاهر ممکن است دارای سود خالص در صورتشرکت

 گذاری از منظر بازده غیر قابل قبول هستند.سرمایه

ایم و همچنین ر سود یا زیان آوردهها را تنها از نظهای مالی ده ساله این شرکتفراوانی صورت 11در جدول 

 ایم.ها را توصیف کردهنیز آن 12و  11در نمودارهای 
 به سود ده و زیان ده تهران بورس منتخب یهاشرکت های مالی سالیانهتفکیک صورت 11 جدول

 درصد فراوانی ارزیابی

 71.4۳% ۳50 صورت مالی دارای سود خالص مثبت

 28.57% 140 منفی )زیان ده(صورت مالی دارای سود خالص 

های منتخب بورس های مالی سالیانه شرکتای تفکیک صورتای و دایرهنمودار میله 12و  11نمودارهای 

 دهبه سودده و زیان تهران 

 
 هاتمام شرکت انهیبلند مدت سال یوربهره ریسود و متغ تیریمد ریمتغ نیب یمبستگه

های منتخب و متغیر وابسته ساله شرکت 10نتایج همبستگی متغیر مستقل میانگین مدیریت سود 

ها صرف نظر از نوع مدیریت سود رو به بالا و مدیریت وری سرمایه گذاری بلندمدت برای تمام شرکتبهره

 -0.4760ابر آورده شده است. که نشان دهنده همبستگی غیر مستقیم و بر 12سود رو به پایین در جدول 
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گذاری وری سرمایهاست. بدین معنا که هرچه مدیریت سود میزان بیشتری داشته باشد، میزان بهره

(. لازم به یادآوری است ۳بلندمدت کمتر است. این همبستگی غیر مستقیم و متوسط است )طبق جدول 

شده است. قبل از تحلیل ها لحاظ که به دلیل آنکه مدیریت سود رو به پایین با مقادیر منفی در جدول

 آماری قدرمطلق مدیریت سود لحاظ شده است.
 (هاداده تمام یرو بر) بلندمدت یگذارهیسرما یوربهره و سود تیریمد ریمتغ نیب رسونیپ یهمبستگ بیضر 12ل جدو

 میانگین 27.41
ها()بر روی تمام داده مدیریت سود  انحراف معیار 2۳.18 

 ضریب تغییرات 0.84
 میانگین 15.20

وری سرمایه گذاری بلندمدتبهره  انحراف معیار 45.۳۳ 
 ضریب تغییرات 2.9۳

0.4760-  ضریب همبستگی 
 سطح معنی داری 0.000

-0.7تا  -0.4 ها رابطه غیر مستقیم دارد و گذاری شرکتوری سرمایهمدیریت سود بر بهره 
 این رابطه متوسط است.

 

 (هاداده تمام یرو بر)ت بلندمد یگذارهیسرما یوربهره و سود تیریمد ریمتغنمودار همپوشانی  13نمودار 

 

 تیریبا مد یهاشرکت انهیبلند مدت سال یوربهره ریسود و متغ تیریمد ریمتغ نیب یهمبستگ

 سود رو به بالا 

های منتخب و متغیر وابسته ساله شرکت 10نتایج همبستگی متغیر مستقل میانگین مدیریت سود 

آورده شده  1۳در جدول  های با مدیریت سود رو به بالاشرکتوری سرمایه گذاری بلندمدت برای بهره

سود  است. بدین معنا که هرچه مدیریت -0.4017است. که نشان دهنده همبستگی غیر مستقیم و برابر 

گذاری بلندمدت کمتر است. این همبستگی غیر وری سرمایهمیزان بیشتری داشته باشد، میزان بهره

 (. ۳مستقیم و متوسط است )طبق جدول 
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  بلندمدت یگذارهیسرما یوربهره و سود تیریمد ریمتغ نیب رسونیپ یهمبستگ بیضر 13 جدول

 بالا به رو سود تیریمد با یهاشرکت یراب

 میانگین ۳7.85

  مدیریت سود
 های با مدیریت سود رو به بالا()برای شرکت

 انحراف معیار 17.۳6

 ضریب تغییرات 0.46

 میانگین 1.75

 انحراف معیار 17.99 وری سرمایه گذاری بلندمدتبهره

 ضریب تغییرات 10.28

 ضریب همبستگی -0.4017

 سطح معنی داری 0.000

ها رابطه غیر مستقیم دارد و گذاری شرکتوری سرمایهبر بهرهمدیریت سود  -0.7تا  -0.4
 این رابطه متوسط است.

 (های با مدیریت رو بالاشرکت)بلندمدت یگذارهیسرما یوربهره و سود تیریمد ریمتغی همپوشان نمودار 14نمودار 

 
 تیریبا مد یهاشرکت انهیبلند مدت سال یوربهره ریسود و متغ تیریمد ریمتغ نیب یهمبستگ

 نییسود رو به پا

های منتخب و متغیر وابسته ساله شرکت 10نتایج همبستگی متغیر مستقل میانگین مدیریت سود 

آورده شده  14پایین در جدول های با مدیریت سود رو به شرکتوری سرمایه گذاری بلندمدت برای بهره

ست. بدین معنا که هرچه مدیریت سود ا -0.۳741است. که نشان دهنده همبستگی غیر مستقیم و برابر 

گذاری بلندمدت کمتر است. این همبستگی غیر وری سرمایهمیزان بیشتری داشته باشد، میزان بهره

(. لازم به یادآوری است که به دلیل آنکه مدیریت سود رو به پایین ۳مستقیم و ضعیف است )طبق جدول 
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ز تحلیل آماری قدرمطلق مدیریت سود لحاظ شده ها لحاظ شده است. قبل ابا مقادیر منفی در جدول

 است.
 بلندمدت یگذارهیسرما یوربهره و سود تیریمد ریمتغ نیب رسونیپ یهمبستگ بیضر 14جدول 

 نییپا به رو سود تیریمد با یهاشرکت یبرا

 (پایین رو تیریمد با یهاشرکت)بلندمدت یگذارهیسرما یوربهره و سود تیریمد ریمتغی همپوشان نمودار 15نمودار 

 
  قیاول تحق هیفرض لیتحل

های شرکت هرکدام به طور میانگین از مدیریت سود رو به بالا در صورت ۳2های منتخب از میان شرکت

ها مورد سنجش های مالی سالیانه آنتغییر در اقلام تعهدی در صورتاند که توسط مالی خود استفاده کرده

ها دارای همبستگی متوسط و مدیریت سود این شرکت 14دانیم، طبق جدول قرار گرفته است. حال می

گذاری بلندمدت ده ساله است. در این بخش ما با استفاده از آزمون وری سرمایهغیر مستقیم با بهره

 میانگین 14.65
 مدیریت سود

 های با مدیریت سود رو به پایین()برای شرکت
 انحراف معیار 12.17

 ضریب تغییرات 0.8۳

 میانگین 1.11

 انحراف معیار 11.5۳ وری سرمایه گذاری بلندمدتبهره

 ضریب تغییرات 10.۳8

 ضریب همبستگی -0.۳741

 سطح معنی داری 0.000

 -0.1تا  -0.4
غیر مستقیم دارد و این  ها رابطهگذاری شرکتوری سرمایهمدیریت سود بر بهره

 ضعیف است. رابطه
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ها گذاری بلندمدت این شرکتوری سرمایهر متغیر مستقل مدیریت سود را بر بهرهرگرسیون خطی تأثی

 ها در نمودار زیر آمده است.کنیم. نمودار توزیع پراکندگی و خط رگرسیون برای این شرکتتحقیق می
ی برای فرضیه اولپراکندگ عیتوز نمودار و یخط ونیرگرس آزمون جهینت 16نمودار   

 
مشخص شده است. خط رگرسیون به خط افقی با شیب صفر نزدیک است.  16نمودار همچنان که در 

درج شده است. بنابراین، با یک تجزیه و  15همچنین جدول اطلاعات تکمیلی برای این آزمون در جدول 

 18به نمودار  16، نمودار (17)نمودار های پرتتحلیل مجدد و استفاده از آزمون گراب برای حذف داده

 باشد.می 16شود و جدول تکمیلی برای آزمون مجدد بعد از گراب جدول میتبدیل 

 
 مانند.شوند سبز و آبی باقی میهای پرت، قرمز و زرد حذف میآزمون گراب برای حذف داده 17نمودار
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)مرتبه دوم( اول هیفرض یبرا یپراکندگ عیتوز نمودار و یخط ونیرگرس آزمون 18 نمودار  

 
 اول هیفرض یبرا یپراکندگ عیتوز نمودار و یخط ونیرگرس آزمون جهینت 15 جدول

 توصیف مقدار پارامترها

𝑆𝑆𝐸 15867.۳8 مجموع مربعات خطا 

𝛽0̂ 17.5184۳6 بتای صفر 

𝛽1̂ 0.416562- بتای یک 

𝑦𝑖 = 𝛽0̂ + 𝛽1̂𝑥𝑖 + 𝑒𝑖 𝑦𝑖 = 17.5̂ − 0.416562𝑥𝑖 + 𝑒𝑖 رگرسیون 

تفسیر کننده تحلیل بینیم، و جداول مشابه که در آینده می 16و  15های پارامترهای موجود در جدول

 𝑆𝑆𝐸، مجموع مربعات خطا  𝛽0̂  ،𝛽1̂آماری رگرسیون هستند. ما در تحلیل رگرسیون با پارامترهای مهم 

و معادله خط و خطای رگرسیون مواجه هستیم. این پارامترها تفسیر کننده میزان تاثیرات متغیر مستقل 

  غیرات وابسته است.بر متغیر یا مت

 )مرتبه دوم( اول هیفرض یبرا یپراکندگ عیتوز نمودار و یخط ونیرگرس آزمون 16 جدول

 توصیف مقدار پارامترها

𝑆𝑆𝐸 ۳05.۳9 مجموع مربعات خطا 

𝛽0̂ 1.452788- بتای صفر 

𝛽1̂ 0.052211- بتای یک 

𝑦𝑖 = 𝛽0̂ + 𝛽1̂𝑥𝑖 + 𝑒𝑖 𝑦𝑖 = −1.452788 −̂ 0.052211𝑥𝑖 + 𝑒𝑖 رگرسیون 
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توان گفت شیب خط رگرسیون اصلاح شده است، همچنین با میحال بعد از آزمون مجدد رگرسیون، 

توان گفت با توجه به مقدار ناچیز بتای یک ها، این بار با اطمینان میمشاهده اطلاعات آزمون در جدول

 فرضیه اول مردود است.  -0.05

 قیدوم تحق هیفرض لیتحل

های شرکت هرکدام به طور میانگین از مدیریت سود رو به پایین در صورت 9منتخب های از میان شرکت

های مالی سالیانه ایشان مورد اند که توسط تغییر در اقلام تعهدی در صورتمالی خود استفاده کرده

ها دارای همبستگی مدیریت سود این شرکت 1۳دانیم، طبق جدول سنجش قرار گرفته است. حال می

گذاری بلندمدت ده ساله است. در این بخش ما با استفاده از وری سرمایهغیر مستقیم با بهرهمتوسط و 

گذاری بلندمدت این وری سرمایهآزمون رگرسیون خطی تأثیر متغیر مستقل مدیریت سود را بر بهره

آمده  19 ها در نمودارکنیم. نمودار توزیع پراکندگی و خط رگرسیون برای این شرکتها تحقیق میشرکت

 است.
 دوم هیفرض یبرا یپراکندگ عیتوز نمودار و یخط ونیرگرس آزمون جهینت 19 نمودار

 
مشخص شده است. خط رگرسیون به یک خط مایل با شیب منفی ار اینجا  19همچنان که در نمودار 

درج شده است.  17است. همچنین جدول اطلاعات تکمیلی برای این آزمون در جدول  -0.۳64162

 ها، موارد پرت تشخیص نداده است.آزمون گراب برای این سری از داده
 اول هیفرض یبرا یپراکندگ عیتوز نمودار و یخط ونیرگرس آزمون جهینت 17 جدول

 توصیف مقدار پارامترها

𝑆𝑆𝐸 565.00 مجموع مربعات خطا 

𝛽0̂ 6.44928۳ بتای صفر 

𝛽1̂ 0.۳64162- بتای یک 

𝑦𝑖 = 𝛽0̂ + 𝛽1̂𝑥𝑖 + 𝑒𝑖 𝑦𝑖 = 6.44928۳̂ − 0.۳64162𝑥𝑖 + 𝑒𝑖 رگرسیون 



 49 شماره ،1400بهار  ،یحسابرس و یحسابدار تحقیقات                                        .116

 

 

مورد تایید  توان گفت فرضیه دوممیبار با اطمینان ها، اینه اطلاعات آزمون در جدولهمچنین با مشاهد

 است. 

 گیرینتیجه

های مالی مدیریت سود وجود درصد صورت 58.98ها و تحقیقات نشان داد که در حدود نتایج بررسی

 16.۳۳های مالی سطحی از مدیریت سود )کم، متوسط و زیاد( وجود دارد. درصد صورت 41.02ندارد. در 

درصد  8۳.67اند و دارای مدیریت سود نبوده 1۳96تا  1۳87های ها در هیچکدام از سالدرصد شرکت

ای هها دارای سطحی از مدیریت سود )بالا یا پایین( بوده است. در بین صورتصورت مالی آن 10تا  1بین 

ها درصد آن 11.94اند و درصد از آنها دارای مدیریت سود رو به بالا بوده 88.06مالی دارای مدیریت سود 

های منتخب اند. بنابراین ما متوجه شدیم که میزان استفاده شرکتمدیریت سود رو به پایین داشته

دیریت سود رو به بالاست. یعنی شده در بورس اوراق بهادار تهران از مدیریت سود بیشتر از نوع مپذیرفته

های مالی خود استفاده هایی که از تغییر اقلام تعهدی به منظور نشان دادن سود بیشتر در صورتشرکت

 کنند.می

درصد  28.57دهند و های مالی سود خالص را نشان میدرصد صورت 71.4۳های منتخب در میان شرکت

دهد که ها نشان میساله آنگذاری بلندمدت دهوری سرمایهاند. نتیجه مهمتر درباره بهرهزیان داشته

وری اند، که این بهرهداشته %5گذاری بلندمدت کمتر از وری سرمایهها بهرهدرصد از این شرکت 79.59

وری غیر قابل قبول )بدون توجیه اقتصادی( قرار ده یا بهرهوری زیانهای با بهرهرا در زمره شرکت هادر آن

اگر این نتایج را به جامعه آماری تعمیم دهیم، نشان دهنده مشکلات اقتصادی ساختاری در  دهد.می

شده در بورس بهادار تهران است، که البته از موضوع پژوهشی ما فاصله دارد. در این های پذیرفتهشرکت

 اند.وری بسیار مطلوب داشتهدرصد بهره 10.20میان 

ها دارای ساله شرکتگذاری بلندمدت دهوری سرمایهابسته بهرهمتغیر مستقل مدیریت سود و متغیر و

و در سطح متوسط بین متغیرها. بنابراین  غیر مستقیماست. یک همبستگی  -0.476همبستگی پیرسون 

هایی که مدیریت سود بیشتری دارند )رو به بالا، رو شود. یعنی شرکتتایید می غیر مستقیمهمبستگی 

تری دارند. ولی این همبستگی به معنای تأثیر نبوده گذاری بلندمدت پایینمایهوری سربه پایین( بهره

گذاری وری سرمایهاست که مدیریت سود رو به بالا تأثیری بر بهرهاست. زیرا که آزمون رگرسیون نشان داده

 هستند.  غیر مستقیمبلند مدت ندارد و صرفا دارای همبستگی 

اند. ها بر روی یک خط افقی قرار گرفتهدهد که تابع توزیع دادهه نشان مینتایج این آزمون و نمودار مربوط

گویای این است که تأثیر متغیر مستقل بر متغیر وابسته مردود است. بنابراین، فرضیه اول تحقیق  کاملاًاین 

تایید شده  گذاری بلند مدت، فرضیهوری سرمایهرد شد. اما در مورد تأثیر مدیریت سود رو به پایین و بهره

 است.

دهد که ممکن است عوامل دیگری باشند که به عنوان متغیرهای مستقل وجود همبستگی نشان می

اند. این نیازمند یک پژوهش جدید دیگری همزمان بر روی هردوی این متغیرهای تحقیق ما تأثیر داشته

 است.
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Earnings management takes advantage of how accounting rules are applied and create 

financial statements that inflate earnings or revenue. In breaking down earnings 

management, companies use earnings management to smooth out fluctuations in 

earnings and present more consistent profits each month or year. A company's stock 

price often rises or falls after an earnings announcement, depending on whether the 

earnings meet or fall short of expectations. In this research, we study the effect of 

earnings management on the long-term investment productivities of selected 

companies in Tehran Stock Exchange. We also study these companies in two 

separated groups, companies with Decreasing Earnings Management and companies 

with Increasing Earnings Management. 
The results showed that the earnings management is not common among selected 

companies listed on the Tehran Stock Exchange. Most cases are increasing earnings 

management (over 88%). Increasing earnings management does not have a negative 

impact on the long-term investment productivity of these companies. But, increasing 

earnings management and investment productivity is inversely correlated. Also, 

decreasing earnings management has a negative impact on the long-term investment 

productivity of these companies.  
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