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  مقدمه
و مـديريت سـود    طلبانـه  فرصـت تبيين مديريت سود، ديدگاه رفتـار   در خصوصدو ديدگاه غالب 

شـدن اهـداف    مـديران را بـرآورده   مديريت سودريشة  ،طلبانه ديدگاه رفتار فرصت. استاثربخش 
 يادشـده  تئـوري  اسـت؛  مواقع با منـافع صـاحبان سـهام در تضـاد     بسياري ازداند كه  يمشخصي 

كـوهن و زارويـن،   ( كند بيني مي نتيجه اين اقدامات پيش را براي شركت در اي عملكرد آتي منفي
 ،كنـد  يم ـ يـان وجود دارد كه ب دهي و رفتار كارا يدگاه، تئوري علامتد ينالبته در مقابل ا .)2010

 يـن نگـرش فـرض بـر ا    يـن در ا .شود يشركت انجام م يتهدف بهبود وضع با فقطسود  يريتمد
ايـن ديـدگاه    اسـت؛ شـركت   ةينـد و بهبـود آ  ييو كارا ياثربخش يشافزا يريت،است كه هدف مد

 پـژوهش  ةبنـابراين پيشـين  . )2010گـاني،  ( كنـد  يمبيني  يشپرا براي شركت  يآتي مثبت رهاياث
 اي هتوانـد پشـتوان   كه نتايج پژوهش حاضر مـي  استنتايج متفاوتي براي مديريت سود  دربردارندة

بررسـي   ،در عين حال، هـدف اصـلي ايـن پـژوهش    . ها فراهم كند از تئورييك تجربي براي هر 
   .استيت هاي مدير ثير تواناييأتحت ت ،ارتباط مديريت سود واقعي و عملكرد آتي شركت

سـود   ،بـا توجـه بـه يكـي از ايـن سـه رويكـرد        كم دست، مديران پيشينمطالعات  بر اساس
دستكاري در . 2 ؛يدستكاري در اقلام تعهد .1: اند هاي تحت نظارت خود را مديريت كرده شركت
در دو نـوع اول مـديريت   ). 1999هيلي و والـن،  (ي واقع هاي يتدستكاري در فعال .3بندي و  طبقه
در  ؛هاي نقدي آتي ايجاد نخواهد شـد  يانجري بر تأثيركند و  يمة حسابداري تغيير سازفقط  سود،

نقدي آتي تحـت   هاي هاي واحد تجاري، جريان يتفعالحاليكه در مديريت سود واقعي با تغيير در 
كيـد  أهـاي مختلـف روش اول و دوم ت   بر جنبـه  ،مطالعات مديريت سود اغلب. گيرند يمقرار  تأثير
اين پژوهش بر رويكـرد سـوم كـه مـديريت سـود واقعـي بـا تغييـر در         ). 2013 هوانگ،(اند  كرده
در  پژوهشـگران . دارد، تمركـز  هاي واقعي واحد تجاري همـراه اسـت   بندي يا ساختار فعاليت زمان

هـاي   دنبال شناسايي سطوح غيرعادي فعاليت به ،مديريت سود واقعي ةشده در زمين مطالعات انجام
  ).2009 ت، پارسون و ريتانگا،يگيل(هستند  واحد تجاري

در  مفهـوم كـه  به ايـن   ؛استمنابع توسط مديران  اثربخش ةمعناي استفاد به ،توانايي مديران
بتوان به خروجي بيشتري رسيد يا منابع كمتري براي رسـيدن بـه خروجـي     ،از منابع يسطح ثابت

هـاي   محصول، فنـاوري، كاركنـان، رويـه    مديران تواناتر درك بهتري از. كردمورد انتظار استفاده 
 ـ هـاي  گذاري در پروژه كلان اقتصادي و سرمايه وضعيتصنعت،  صـورت   تـر دارنـد و بـه    ا ارزشب
 زيـاد توانايي  ).2012 ،و همكاران دمريجان(توانند كاركنان خود را مديريت كنند  تري مي اثربخش

كـه   هنگـامي  خصـوص  بـه  ؛شـود  يمنجر مسازمان  ةي بيشتر در عمليات روزاناثربخشمديران به 
 زيـاد بنـابراين، توانـايي   . داشته باشدشايان توجهي  تأثيرگيري مديران در عملكرد سازمان تصميم

در ايـن   ).2007 برك و استنتون،( شودميبهبود ارزش فعلي خالص براي سازمان موجب مديران 
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 ديگرانتري نسبت به  دقيق هاي هاي بهتر و تصميم رود مديران تواناتر، قضاوت صورت انتظار مي
معـاملاتي   نوعبلندمدت معاملات دارند، احتمالاً آن  رهايبگيرند و از آنجا كه توجه بيشتري به اث

  .گزينند كه اثر بهتري بر عملكرد آتي شركت داشته باشند را برمي
 شـامل مـديريت   پـژوهش ابتدا مباني نظري  ؛ساختار مقاله به اين ترتيب خواهد بود ،در ادامه
و تجربي  ةپيشين بهبخش بعد . شده استتعريف هاي مديريت و عملكرد آتي شركت  سود، توانايي

شناسـي پـژوهش شـامل متغيرهـا و      در ادامـه روش . اختصـاص دارد  پـژوهش  هـاي  هفرضيطرح 
گيـري و   ، نتيجـه پـژوهش نتـايج   بياندر بخش پاياني نيز پس از . شود هاي تحقيق ارائه مي مدل

  .آمدپيشنهادها خواهد 

  پيشينة نظري پژوهش
  مديريت سود

هنگام گـزارش   ،ها هاي حسابداري و تخمين مديريت سود از طريق اقلام تعهدي با تغيير در روش
 ةهاي ثابت و تغييـر ذخيـر   تغيير روش استهلاك دارايي. شود مي ايجادهاي مالي  رويداد در صورت
سـود   ،صورت كلـي ايـن نـوع روش    هب .هستند روش  اين از هايي مثال ،الوصول مطالبات مشكوك

در  ،در مقابـل  .دهـد  مـي   سـمت خاصـي جهـت    به، نقدي برجاي بگذارد آثارآنكه  يحسابداري را ب
گيـرد   صورت ميهاي واقعي شركت  در فعاليتهايي  طور عمدي دستكاري مديريت سود واقعي، به

بنـدي فعاليـت يـا     نشده را در جهت خاصي تغيير دهد و اين از طريـق تغييـر زمـا    تا سود گزارش
سه نـوع  ) 2006( روي چودهري). 1991 يني،و اسو اسلوان ،دچو(شود  ميايجاد ساختار معاملات 

 :ابزارهاي مديريت سود واقعي را به شرح زير برشمرده است از

  دستكاري فروش) الف
 ،فروش از طريـق اعطـاي تخفيفـات يـا شـرايط اعتبـاري مناسـب        به تسريع در ،دستكاري سود

توانـد ارزش   بالقوه مـي  طور به ها يدستكاراين . شود جاري اطلاق مي ةور افزايش سود دورمنظ به
منظـور افـزايش سـود،     جاري به ةهاي واقعي در دور فعاليت دستكاريزيرا  ؛شركت را كاهش دهد
مثـال، تخفيفـات قيمتـي     بـراي . منفي داشته باشد تأثيرآتي  ةهاي نقد دور ممكن است بر جريان

مـدت اهـداف سـود،     كردن كوتـاه  منظور افزايش حجم فروش و برآورده جاري به ةدورگسترده در 
كـه   شـود منجـر  آتـي   ةتواند به افزايش انتظار مشتريان براي دريافت چنين تخفيفاتي در دور مي
  .استآتي  ةدور فروش در تر يينپاسود  ةحاشي گوياي ،طور ضمني به
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  هاي اختياري كاهش هزينه) ب

 ةمعمولاً در دور ،مخارج تحقيق و توسعه، تبليغات و تعميرات و نگهداري ماننداري هاي اختي هزينه
تواننـد از طريـق كـاهش     يها م ـ شركترو، مديران   از اين. شوند هزينه گزارش مي عنوان هبوقوع 
اگـر مـديران   . سود را افـزايش دهنـد  و  داده شده را كاهش هاي گزارش هاي اختياري، هزينه هزينه
طـور غيرمعمـول    كاهش دهند، بايـد بـه   ساختن اهداف سود منظور برآورده  اختياري را بههاي  هزينه
  ).2006 روي چودهري،(هاي اختياري پاييني گزارش كنند  هزينه

  اندازه از  شيبتوليد 
سربار ساخت را بر تعداد واحدهاي توليدي بيشتري سرشكن  ةتوان هزين ، مياندازه از  با توليد بيش

سود هـر   ةو حاشي يافته توليد هر واحد كاهش ةثابت هر واحد، هزين ةبا كاهش هزين درنتيجه. كرد
 ـهاي توليد و نگهـداري اقـلام    اين اقدام، شركت هزينه ةدرنتيج. يابد واحد افزايش مي  ازحـد  يشب

. نيسـت  شـدني  جاري بازيافت ةها از طريق فروش دور شود كه اين هزينه يدشده را متحمل ميتول
  ).2006 روي چودهري،(شود  هاي نقد عملياتي كمتر از سطح عادي مي انجري ،درنتيجه

  هاي مديريت توانايي
هـاي راهبـردي و    هاي سازمان همچون انتخاب خروجي ،)1984(همبريك و ماسون  ةطبق نظري

مـديران درك   اگـر  .گيرنـد  يم ـهاي مديريتي قرار  يژگيو تأثيرسطوح عملكرد تا حد زيادي تحت 
ايـن مـديران    رود ميانتظار  ،هاي صنعت داشته باشند كاركنان و رويه وري،افن بهتري از محصول،

شـدن بـا فشـار     هنگام مواجـه  ،براي مثال .كنندتري اتخاذ  دقيق هاي هاي بهتر و تصميم قضاوت
مديران تواناتر ممكن است معاملاتي انجام دهند كـه اثـر   شده،  بيني ي رسيدن به عملكرد پيشبرا

بينـي   تر پـيش  دقيقبلندمدت معاملات را  آثارزيرا آنها  ؛آتي شركت داشته باشدبر عملكرد  بهتري
همچنـين مـديران بـا     ؛شـود تر مـي بهتر و دقيق يبرآوردهاي موجبمديران  زيادتوانايي  .كنند مي

 ثرتريؤمگيري  تصميم بهد كه ندانش و اطلاعات بيشتري نسبت به كاركنان خود دار ،زيادتوانايي 
  .)2013، و همكاران انيجمرد( انجامد مي

در گذاري   كه ميزان سرمايهاست آن هاي  فعاليتاهداف تحقق گرو ميزان موفقيت شركت در 
ثر ؤم ـ ايـن موفقيـت  گيري ميـزان   ، در اندازهبه اهداف آن بودن دستيابي و سطح كاملآن فعاليت 

 تـأثير ديريت شركت هاي م طرز چشمگيري از توانايي بهموفقيت شركت گذار بر تأثيرعوامل  .است
اقتصـادي دارنـد و    وضـعيت از آنجا كه مـديران توانـا درك بهتـري از     رسد، به نظر مي. پذيرد مي
در نظـر گرفتـه   و   كرده بيني بهتر پيشمنفي پيامدهاي آن را آثار بگيرند كه  هايي توانند تصميم مي
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عملكرد آتـي شـركت   بر  منفي كمتري تأثيرهاي مديريت سود واقعي رخ دهند،  ، اگر فعاليتباشند
  .گذارد مي

  پيشينة تجربي پژوهش
هاي مـديريت سـود واقعـي را بـراي اجتنـاب از       فعاليت ،مديراننشان داد  )2006( روي چودهري

ها  يافت كه شركت  اي دست همچنين او به شواهد تأييدكننده .دهند گزارش زيان سالانه انجام مي
 ةشـد  افزايش توليد براي كاهش بهـاي تمـام   ،روشمنظور افزايش موقتي ف از تخفيفات فروش به

او اثر . كنند استفاده مي ،سود ةهاي اختياري براي افزايش حاشي رفته و كاهش هزينه كالاي فروش
 دسـتكاري « :كـرد بينـي   بيان اين مطلب پـيش  منفي مديريت سود واقعي بر عملكرد شركت را با

زيـرا اقـداماتي كـه در ايـن دوره بـراي       ؛دتواند ارزش شركت را كاهش ده هاي واقعي مي فعاليت
  .»داشته باشد اثر منفي آتي هاي نقدي دوره هاي تواند بر جريان مي ،شود افزايش سود انجام مي

اين نتيجه رسيدند كه استفاده از مـديريت سـود    پژوهشي بهدر ) 2009( ليگيت و همكارانش
  . رابطة منفي دارد ،آتي ةهاي عملياتي دور فعاليت شده از كسبها و وجه نقد  واقعي با بازده دارايي

حسـابداري   ةها در مطالعات حـوز  سنجش توانايي مديران بر اساس روش تحليل پوششي داده
بـه   پـژوهش در ايـن   آنهـا  .اجـرا كردنـد  ) 2012( و همكارانش دمريجان عنوان پژوهشي بود كه

بـين   يمثبت ـ ةي نشان داد رابط ـنتايج بررس .توانايي مديريت بر كيفيت سود پرداختند تأثيربررسي 
تواند تخمـين اقـلام    توانا مي بر اساس اين نتايج، مدير. توانايي مديريت و كيفيت سود وجود دارد

   .تعهدي و ارزيابي سود را با صراحت و دقت زيادي انجام دهد
بـين مـديريت سـود واقعـي و      ةهاي مديريت بر رابط ـ توانايي تأثيربه بررسي ) 2013( هوانگ

منفـي را   ةرابط ـ تأثيرهاي مديريت  د آتي شركت پرداخت و به اين نتيجه رسيد كه تواناييعملكر
  .دهد يمكاهش 

احبان سـهام  حقوق ص ـ ةهزينهاي واقعي و  فعاليت دستكاري ةرابط) 1388(و مرادزاده  عديلي
هاي  تكه بين معيارهاي مديريت سود مبتني بر فعالي بودحاكي از آن  نتايج آنها. را بررسي كردند

حقـوق   ةو هزين ـ) هاي اختياري غيرعادي جريان نقدي غيرعادي، توليد غيرعادي و هزينه( واقعي
  .مستقيمي وجود دارد ةرابط ،صاحبان سهام

هـاي نقـدي آزاد و مـديريت سـود از طريـق       بـه بررسـي جريـان   ) 1391(فخاري و عـديلي  
نتـايج  . دار تهـران پرداختنـد  شـده در بـورس اوراق بهـا    هاي پذيرفته هاي واقعي در شركت فعاليت

ها و معيارهاي مديريت سـود مبتنـي بـر     هاي نقدي آزاد شركت بين جريان نشان دادپژوهش آنها 
  .مثبت معناداري وجود دارد ةرابط ،هاي واقعي فعاليت
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جايگزيني ميـان مـديريت سـود مبتنـي بـر اقـلام        ةبه بررسي رابط) 1392(رحماني و رامشه 

كـه   اسـت يـد ايـن مطلـب    ؤپـژوهش م  اين نتايج .هاي واقعي پرداختند تعهدي و مديريت فعاليت
 ةهاي نسبي هر يك از دو روش مديريت سود، اين دو را بر اسـاس رابط ـ  مديران بر مبناي هزينه

  .برند كار مي بهجايگزيني 
 بين مديريت سود واقعي و عملكرد آتـي  ةبه بررسي رابط) 1392( سعيدي، حميديان و ربيعي

آنها به اين نتيجه رسيدند كه بين . شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند يرفتهپذي ها شركت
 صـورت   به ايـن  ،داري وجود داردامعكوس و معن ةمعيارهاي مديريت سود واقعي و عملكرد آتي رابط

  .شود جاري، سبب كاهش عملكرد آتي شركت مي ةهاي واقعي در دور فعاليتي دستكاركه 
و آزمـون  زير مطـرح   ةيفرضدو پژوهش ، در اين شده مطرح ةيشينپنظري و  با توجه به مباني

  :شود مي
  .معكوس وجود دارد ةبين مديريت سود واقعي و عملكرد آتي شركت، رابط: اول ةفرضي
معكوس بين مديريت سـود واقعـي و عملكـرد آتـي      ةهاي مديريت، رابط توانايي: دوم ةفرضي

  .دهد شركت را كاهش مي

 وهششناسي پژ روش
بـرآورد   ،كننده ليتعدمتغير  يك تأثيرميزان  ةاين پژوهش، مطالع اجراياز هدف  نكهيابا توجه به 

 ها هيفرض، براي آزمون استي نيب شيپمدل براي  ةارائ تيدرنهاي و بررستحت ضرايب متغيرهاي 
 اسـت ايي ه شركت  ةآماري كلي ةجامع .است شده  استفادهي پانل و رگرسيون چندمتغيره ها دادهاز 
نيـاز بـه    لي ـدل بـه  .شـود  مياول و دوم بورس اوراق بهادار تهران معامله  هايبازار آنها درنماد  كه

 انتخـاب بـيش از ده شـركت    ي بـا يهـا  صـنعت در اين پژوهش  ،ي صنعتها ييدارابازده  ةمحاسب
 تآلا نيماشفلزات اساسي،  آهك و گچ، ،سيمان كه شامل صنايع خودرو و ساخت قطعات، ندا شده

قند و شـكر و محصـولات    جز بهمحصولات غذايي و شيميايي  محصولات شيميايي، و تجهيزات،
 ـ  شـده،  بيان  با توجه به محدوديت. استدارويي  شـركت طـي    107شـامل  پـژوهش   ةتعـداد نمون

ي عملكـرد آتـي   ريگ اندازهبراي  1392ي سال ها دادههمچنين از  .است 1391تا  1385 هاي سال
  .است شده  استفاده 1391 شركت در سال

  متغيرهاي پژوهش
  مديريت سود واقعي

از اين  ؛هاي واقعي تجاري همراه است بندي يا ساختار فعاليت مديريت سود واقعي با تغيير در زمان
دنبـال شناسـايي سـطوح     بـه  ،مديريت سود واقعية زمين شده در پژوهشگران در مطالعات انجام رو
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) 2006( روي چـودهري  ).2009 ليگيت و همكـاران، ( ري هستندهاي واحد تجا غيرعادي فعاليت
  شـامل  تجـاري بـه سـطح غيرعـادي عمليـات واحـد      سود واقعي و اثر آنهـا   دستكاريش سه رو

يا افزايش توليد براي ـ ازحد   توليد بيش. 3و  هاي اختياري كاهش هزينه. 2، فروش دستكاري  .1
مديريت سود واقعي برابر  نيبنابرا .كردمعرفي  را ـكمتر ةكالاي فروش رفت ةشد كاهش بهاي تمام

هـاي توليـد غيرعـادي و     گيري سطح جريان نقد عملياتي غيرعـادي، هزينـه   با حاصل جمع اندازه
ي ري ـگ انـدازه  بـه شـرح زيـر    كـه  استهاي اختياري غيرعادي در سال انجام مديريت سود  هزينه
  :شود مي
  .استجريان نقد عملياتي غيرعادي ، 1مدل  ةماند باقي .جريان نقد عملياتي غيرعادي) الف

ܨܥ  )1  مدل ௜ܱ௧ݏݐ݁ݏݏܣ௜,௧ିଵ = ݇ଵ ௜,௧ିଵݏݐ݁ݏݏܣ1 + ݇ଶ ௜,௧ିଵݏݐ݁ݏݏܣ௜௧ݏ݈݁ܽܵ + ݇ଷ ௜,௧ିଵݏݐ݁ݏݏܣ௜௧ݏ݈݁ܽܵ∆ +  ௜௧ߝ
ܨܥ در اين مدل، ௜ܱ௧ يان نقد عملياتي شركت جرi  در پايان سالtݏݐ݁ݏݏܣ ؛௜,௧ି1   جمع كـل

 ௜௧ݏ݈݁ܽܵ∆ و tدر سـال   iفـروش شـركت    ௜௧ݏ݈݁ܽܵ ؛t -1 در پايـان سـال   iهاي شركت  دارايي
دست  به t -1منهاي فروش در سال  tفروش سال  ازكه  tدر پايان سال  iتغييرات فروش شركت 

  .آيد مي
  

  .استهاي توليد غيرعادي  هزينه 2مدل  ةماند باقي .هاي توليد غيرعادي هزينه) ب

௜,௧ିଵݏݐ݁ݏݏܣ௜௧ܦܱܴܲ  )2  مدل = ݇ଵ ௜,௧ିଵݏݐ݁ݏݏܣ1 + ݇ଶ ௜,௧ିଵݏݐ݁ݏݏܣ௜௧ݏ݈݁ܽܵ + ݇ଷ +௜,௧ିଵݏݐ݁ݏݏܣ௜௧ݏ݈݁ܽܵ∆ ݇ସ ௜,௧ିଵݏݐ݁ݏݏܣ௜,௧ିଵݏ݈݁ܽܵ∆ +  ௜௧ߝ
كـالاي   ةشـد  كه برابر است با بهاي تمام tدر پايان سال  iهاي توليد شركت  هزينه ௜௧ܦܱܴܲ

در پايـان   iتغييرات فروش شـركت   ௜,௧ି1ݏ݈݁ܽܵ∆ و كالا مواد و تغييرات موجودي+  رفته فروش
  . است t-2و  t -1 كه برابر با تفاوت فروش بين سال t-1 سال

 
  .استهاي اختياري غيرعادي  هزينه 3مدل  ةماند باقي .هاي اختياري غيرعادي هزينه) پ

௜,௧ିଵݏݐ݁ݏݏܣ௜௧݌ݔܧܿݏܦ  )3  مدل = ݇ଵ ௜,௧ିଵݏݐ݁ݏݏܣ1 + ݇ଶ ௜,௧ିଵݏݐ݁ݏݏܣ௜௧ݏ݈݁ܽܵ +  ௜௧ߝ
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هاي  با هزينه كه برابر t در پايان سال iهاي اختياري شركت  هزينه௜௧݌ݔܧܿݏܦ	 در اين مدل،

 ).2006 روي چودهري،( استاداري و عمومي و فروش 

  هاي مديريت توانايي
از  يسـطح ثـابت   اين معنا كه در هب؛ استمنابع  ة مديران ازبهين ةاستفاد به مفهوم ،توانايي مديران

اسـتفاده   مد نظرمنابع بتوانند به خروجي بيشتري برسند يا منابع كمتري براي رسيدن به خروجي 
روش  كمك بهها  ابتدا كارايي شركت ،هاي مديريت گيري توانايي براي اندازهپژوهش در اين . كنند

ي نسبي واحدهايي ها، كاراي تحليل پوششي داده. شود مي محاسبه DEA(1(ها  داده تحليل پوششي
واحـد   هـر  يي يـا ناكـارايي  كارا. كند گيري مي را اندازه دارندهاي مشابهي  ها و خروجي كه ورودي

هايش در مقايسه با ساير واحدها  ها به خروجي گيرنده به عملكرد آن واحد در انتقال ورودي تصميم
 ـ 1بين صفر و  را مرز كارايي ،اين روش .داردبستگي  ،خاص اي در حوزه  ايجـاد هـا   راي شـركت ب

 ةبـا نمـر   ييهـا  شـركت هايي بسيار كـارا هسـتند و    شركت 1كارايي  ةهايي با نمر شركت .كند مي
ها يا افزايش درآمدها بـه مـرز    با كاهش هزينه دزير مرز كارايي قرار دارند و باي 1كارايي كمتر از 
طريـق   شـركت از  در اين پژوهش سنجش كـارايي  ).2012 ،و همكاران دمريجان( كارايي برسند

پـژوهش حاضـر،    .اسـت ) 2012( و همكـارانش  دمريجاناز مدل برگرفته  ،ها دادهتحليل پوششي 
و بـراي  كنـد   مـي  استفادهفروش شركت  متغير از شركت خروجيبيان براي يادشده مشابه روش 

و هـاي اداري، عمـومي    ينـه هز ،شـده  تمامهاي نامشهود، بهاي  ييداراهاي ثابت،  ييداراورودي از 
مخـارج تحقيـق و   بـراي ورودي از  ) 2012(دمريجان و همكـارانش  در مدل  .برد بهره ميفروش 

بـه   نداشـتن  دسترسـي دليل  كه به است شده  استفادههم عملياتي و سرقفلي  ةتوسعه، خالص اجار
سـنجش  بـراي   6و  5، 4هـاي   مـدل . شده استنلحاظ اين متغير در مدل  ،ايراندر  ي آنها داده

  .شود استفاده مي كارايي شركت

௩ݔܽ݉  )4  مدل ߠ = ௜௧ݏܩ݋ܥଵݒ௜௧ݏ݈݁ܽܵ + ௜௧ܣ&ܩଶܵݒ + ௜௧ܧଷܲܲݒ +  ௜௧݊ܽݐ݊ܫݎℎ݁ݐସܱݒ
بهـاي   ௜௧ݏܩ݋ܥ ؛tدر سـال   iدرآمد حاصل از فـروش بـراي شـركت     ௜௧ݏ݈݁ܽܵ در اين مدل،

عمـومي و   هـاي اداري،  هزينـه  ௜௧ܣ	&	ܩܵ ؛tدر سال  iبراي شركت  رفته كالاي فروش ةشد امتم
௩ݔܽ݉ و tدر سال  iهاي نامشهود براي شركت  ييدارا ௜௧݊ܽݐ݊ܫݎℎ݁ݐܱ ؛tدر سـال   iهـاي ثابـت بـراي شـركت      يي ـخالص دارا ௜௧ܧܲܲ ؛tدر سال  iبراي شركت  فروش  .است كارايي شركت ߠ

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Data Envelope Analysis 
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 5مـدل  (و توانايي مـدير اسـت   هاي خاص شركتي  ثر از دو عامل ويژگيأها مت كارايي شركت
 كننـدة  مانده بيان هاي خاص شركتي، مقدار باقي پس از حذف ويژگي ،)دهد ا نشان ميراين رابطه 

 .هاي مدير است توانايي

݂݂ܿ݊݁݅ܿ݅ܧ	݉ݎ݅ܨ  )5  مدل = ଴ߚ + ݈ܽݐ݋ሺܶ݊ܮଵߚ ሻݏݐ݁ݏݏܣ + ݐ݁݇ݎܽܯଶߚ ܵℎܽ݁ݎ+ ݓ݋݈݂	ℎݏܽܥ	݁݁ݎܨ	݁ݒ݅ݐ݅ݏ݋ଷܲߚ + +ሺܽ݃݁ሻ݊ܮସߚ ݎ݋ݐܽܿ݅݀݊ܫ	ݕܿ݊݁ݎݎݑܥ	݊݃݅݁ݎ݋ܨହߚ +  ߝ
روش تحليـل  طريـق  امتياز كارايي شركت از كنندة  بيان ݕ݂݂ܿ݊݁݅ܿ݅ܧ	݉ݎ݅ܨ كه در اين مدل،

سهم از بـازار   ݁ݎℎܽܵ	ݐ݁݇ݎܽܯ و ها ييداراجمع معرف  ݐ݁ݏݏܣبيانگر 	݈ܽݐ݋ܶ ؛ها پوششي داده
  :آيد دست مي هب 1ة رابطها از  كه براي شركتاست 

݁ݎℎܽܵ	ݐ݁݇ݎܽܯ  )1  رابطة = پايان	سال	ݐ در فروش در	پايان	سال	ݐمقدار صنعت كل فروش  جمع

اگـر شـركتي    .اسـت نقـدي آزاد مثبـت    هـاي  جريان بيانگرݓ݋݈݂	ℎݏܽܥ	݁݁ݎܨ	݁ݒ݅ݐ݅ݏ݋ܲ
در صـفر   صورت نيادر غير  و 1 آزاد برابرنقدي  هاي جريان ،نقدي مثبت داشته باشد هاي جريان

نقـدي آزاد از شـاخص لـن و     هـاي  يـان گيري جر براي اندازهپژوهش در اين  .شود نظر گرفته مي
  :است شده  استفادهبه شرح زير ) 1989(پولسن 

ـ  ماليات بر درآمدـ  استهلاك ةهزين + سود عملياتي=  نقدي آزاد هاي جريان  )2  رابطة
 ݎ݋ݐܽܿ݅݀݊ܫ	ݕܿ݊݁ݎݎݑܥ	݊݃݅݁ݎ݋ܨ؛ هاي فعاليت شركت از سال تأسيس تعداد سال ݁݃ܽ سود سهام تقسيميـ  بهرهة هزين

در غيـر   و 1كه شركت صادرات داشـته باشـد    صورتي در است، مصنوعيمتغير  ونماد ارز خارجي 
  شود صفر در نظر گرفته ميصورت  اين

  هاي پژوهش مدل
 ـ )6مدل ( همدل رگرسيون چند متغيركمك  به ،اين پژوهش اول ةفرضي آن در پـژوهش   ةكه نمون

  .شود ميآزمون است،  هاستفاده شد) 2013( هوانگ
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௧ା௜ܣܱܴ )6  مدل = ଴ߚ + ଵߚ × ௧ݐܿ݁݌ݏݑܵ + ௧ܧܼܫଶܵߚ + ௧ܤܶܯଷߚ + ௧ା௜ܣସܴܱߚ + ԑ௧ା௜ 
تفـاوت بـين بـازده     مقـدار آن از كه  استعملكرد آتي شركت معرف  ௧ା௜ܣܱܴدر اين مدل، 

گيـري سـطح جريـان نقـد      حاصل جمع اندازه از طريقمديريت سود واقعي است كه  ௧ݐܿ݁݌ݏݑܵ ؛آيـد  دسـت مـي   بـه  هاي صنعت براي سال بعـد  انگين بازده داراييهاي خاص شركت با مي دارايي
هـاي اختيـاري غيرعـادي در سـال انجـام       هاي توليد غيرعادي و هزينه عملياتي غيرعادي، هزينه

لگـاريتم طبيعـي كـل     از طريـق  كـه  اسـت اثـر انـدازه    ௧ܧܼܫܵ ؛شـود  محاسبه مي مديريت سود
و  استهاي رشد  فرصت معرف ௧ܤܶܯ شده است؛ گيري اندازه t هاي شركت در پايان سال دارايي

  .آيد دست مي به 3از رابطة 

ܤܶܯ  )3رابطة  = ቀشده تعداد	سهام	منتشر × سهام بازار ቁقيمت
حقوق	صاحبان	سهام جمع  

هـاي خـاص شـركت و بـازده      تفـاوت بـين بـازده دارايـي    دهندة  نشان ௧ܣܱܴه، در اين رابط
  .است هاي صنعت مدنظر براي همان سال دارايي

  .به شرح زير استفاده شده است 7از مدل دوم  ةهمچنين براي آزمون فرضي

௧ା௜ܣܱܴ )7  مدل = ଴ߚ + ଵߚ × ௧ݐܿ݁݌ݏݑܵ + ଶߚ × ௧ିଵݕݐ݈ܾ݅݅ܣ݈ݎ݃ܯ + ଷߚ × ×௧ݐܿ݁݌ݏݑܵ ௧ିଵݕݐ݈ܾ݅݅ܣ݈ݎ݃ܯ	 + ௡ߚ × ௡௧ݏ݈݋ݎݐ݊݋ܥ 	+ ԑ௧ା௜ 
مدل تخمين  ةماند شامل باقي ،هاي مديريت توانايي معرف ௧ି1ݕݐ݈ܾ݅݅ܣ݈ݎ݃ܯ ،در اين مدل

 .است) 2012( و همكاران هاي مدير دمريجان توانايي

  ي پژوهشها افتهي
  آمار توصيفي

بـازده   متغيـر نـرخ  ميـانگين   .اسـت درج شده  1آمار توصيفي متغيرهاي اصلي پژوهش در جدول 
لگـاريتم طبيعـي   بـا  شـركت برابـر    ةانـداز متغيـر  . دست آمده اسـت  به 015/0ي شركت ها ييدارا
ذكـر اسـت كـه     شايان .استشركت و رشد شركت برابر ارزش بازار به ارزش دفتري  يها ييدارا
پـژوهش  تفاوت زياد بين كمينه و بيشينه متغيرهاي  .شدندحذف  ة پژوهشهاي پرت از نمون داده
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كيـد بـر هـر    أدليل ت البته به است؛ ناپذير و امري اجتناب نمونه هاي شركت ةدليل تفاوت در انداز به
  .صنعت در اين مطالعه، اين موضوع به لحاظ آماري مشكلي به همراه نداشته است

  آمار توصيفي متغيرهاي پژوهش .1جدول 
  بيشينه  كمينه  انحراف معيار  ميانه  ميانگين  متغير
 113,768,119 19,527 11,852,959 669,811 3,527,507  )ميليون ريال(ها  دارايي

 20,848,879 4,447 1,940,901 131,345 612,879  )ميليون ريال( موجودي كالا

 107,420,961 7,313 9,129,419 523,758 2,595,730  )ميليون ريال( فروش خالص

  91,567,956  20,329  7,095,297  364,631  1,851,304  )ميليون ريال( شده بهاي تمام
  23,504,246  - 3,975,928  1,879,859  64,464  463,958  )ميليون ريال( سود خالص

  24,765,735  - 2,413,332  1,917,802  66,614  519,913  )ميليون ريال( جريان وجه نقد عملياتي
  ୧୲(  910/5  826/5  633/0  291/4  056/8ܧܼܫܵ(كت شر ةانداز

  ୧୲(  818/4  125/3  969/14  68/23-  285/310ܤܶܯ( رشد شركت
  ୧୲(  015/0  006/0  128/0  365/0-  714/0ܣܱܴ( نرخ بازده دارايي

  آمار استنباطي
مون هاسمن از روش اثرهاي ثابت بـراي  ي پژوهش، نتايج آزمون چاو و آزها مدلپيش از تخمين 

ي بين متغيرهـاي مسـتقل از   خط همبراي بررسي  .ي تركيبي پژوهش حمايت كردها دادهتخمين 
هـاي   در داده بايـد كـه   هـايي  آزمونيكي از  .استفاده شد و عامل تورم واريانس شاخص پراكندگي

نيـز بـه اجـرا    ر آزمون وايـت  براي اين منظو است و، آزمون ناهمساني واريانس اجرا شودتركيبي 
 ؛وجـود نـدارد   پـژوهش مشكل ناهمساني واريـانس در مـدل    نشان دادنتايج آزمون وايت  .درآمد
  .1دشستفاده روش حداقل مربعات معمولي ا يجه براي برازش مدل ازدرنت

ابطـة  بين مديريت سود واقعـي و عملكـرد آتـي شـركت ر    (اول  ةيفرضنتايج آزمون  2جدول 
ضريب متغير مـديريت سـود واقعـي    در اين جدول،  .دهد را نشان مي) وجود دارد معكوس معنادار

كــه كمتــر از خطــاي  آنجــا و از اســتمعنــادار  020/0در ســطح  )-330/2( t ةو آمـار  )-073/0(
؛ بـه  شود تأييد مي درصد 95است، معناداري متغير مستقل در سطح اطمينان ) درصد 5(بيني  پيش

بين مديريت سود واقعـي و  پژوهش، مطابق نتايج اين رسد و  تأييد مي بهاول  ةفرضيكه اين معنا 
  .منفي و معنادار وجود دارد ةعملكرد آتي شركت رابط

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

  .در صورت تمايل در اختيار خوانندگان قرار خواهد گرفت است ون اها در اختيار محقق نتايج اين بخش. 1



ری و ࣹساਉୀی ୀرਉی   ــــــ  ـــــــــــــــــــ   264   1395، تابستان 2 ةشمار ،23دورة  ،୓ی ࣹسا঴دا
دهد بين شاخص نرخ بازده دارايي و مديريت  هاي كنترلي نشان مي متغيرآمده از  دست بهنتايج 
رابطة  نيز ا مديريت سود واقعيب شركت ةاندازبين . برقرار استمثبت و معنادار  ةرابط ،سود واقعي

بـا مـديريت سـود     رشد شـركت بين متغير كنترلي  هاي پژوهش حاضر، در يافته. مثبت وجود دارد
دهد حدود  شده نيز نشان مي يلتعدمقدار ضريب تعيين  .نشدمعناداري مشاهده  ةهيچ رابط ،واقعي

. اسـت  شده  دادهقل توضيح متغيرهاي مست ةيلوس به ،درصد از تغييرات در عملكرد آتي شركت 32
به همخواني دارد؛ آنها ) 1392( سعيدي، حميديان و ربيعيهاي  يافتهپژوهش با  ة اولنتايج فرضي

معكـوس و   ةبين معيارهـاي مـديريت سـود واقعـي و عملكـرد آتـي رابط ـ      كه اين نتيجه رسيدند 
عملكـرد آتـي    ،اريج ـ ةهـاي واقعـي در دور   دستكاري فعاليت ،ديگربيان به . داري وجود داردنامع

قربـاني، جـوان و    پژوهش اين مطالعه مشابه نتايج هاي يافتههمچنين  .دهد را كاهش ميشركت 
هـاي نقـد    ميـان مـديريت واقعـي سـود و جريـان     است؛ آنها نشان دادند  )1390( ناظمي اردكاني
  .برقرار استاي منفي  عنوان شاخصي از عملكرد عملياتي، رابطه عملياتي آتي به

௧ା௜ܣܱܴ  پژوهشاول  ةيفرضنتايج آزمون آماري  .2جدول  = ଴ߚ + ଵߚ × ௜௧ݐܿ݁݌ݏݑܵ + ௜௧ܧܼܫଶܵߚ + ௜௧ܤܶܯଷߚ + ௜௧ܣସܴܱߚ + ԑ௜௧ା௜ 
 Tolerance VIF  سطح معناداري  t ةآمار  ضريب  متغير

୧୲ܤܶܯ  ୧୲ 057/0  846/1  065/0  946/0  057/1ܧܼܫܵ  ௜௧ 073/0-  330/2-  020/0  932/0  073/1ݐܿ݁݌ݏݑܵ  -  -  070/0  -818/1  -086/0  مقدار ثابت   ୧୲ 548/0  876/17  000/0  970/0  031/0ܣܱܴ  010/1  990/0  820/0  -228/0  -007/0 
  F   489/88 ةآمار  319/0  شده ضريب تعيين تعديل

  000/0    داريسطح معنا  066/2  دوربين واتسون ةآمار
  

معكـوس بـين    ةهـاي مـدير رابط ـ   توانـايي پژوهش، مبني بر دوم  ةيفرضنتايج آزمون آماري 
ضريب . استدرج شده  3در جدول  ،دهد مديريت سود واقعي و عملكرد آتي شركت را كاهش مي

௜௧ି1ݕݐ݈ܾ݅݅ܣ݈ݎ݃ܯ	 متغيــر × كمتــر از خطــاي    )-657/2( t ةو آمــار  )-334/0(ݐ݅ݐܿ݁݌ݏݑܵ
درصد تأييد  95معناداري متغير مستقل در سطح اطمينان  ؛ از اين رواست دست آمده به بيني پيش
در متغير مسـتقل منفـي    كننده ليتعد، ضريب متغير كننده ليتعدمتغير  يمعنادار رغم يعل. شود مي

لكرد آتي شـركت را  منفي بين مديريت سود واقعي و عم ةهاي مديران رابط توانايي است؛ بنابراين
هـاي آنـان    ؛ يافتهكند مطابقت نمي )2013( هوانگ پژوهشاين فرضيه با  يجةنت. دهد ينمكاهش 
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منفي بين مديريت سود واقعـي و عملكـرد آتـي شـركت را      ةرابط ،هاي مديريت توانايي نشان داد
  .دهد كاهش مي

௧ା௜ܣܱܴ  پژوهشدوم  ةيفرضنتايج آزمون آماري  .3جدول  = ଴ߚ + ଵߚ × ௜௧ݐܿ݁݌ݏݑܵ + ଶߚ × ௜௧ିଵݕݐ݈ܾ݅݅ܣ݈ݎ݃ܯ + ଷߚ × ×௜௧ݐܿ݁݌ݏݑܵ ௜௧ିଵݕݐ݈ܾ݅݅ܣ݈ݎ݃ܯ	 + ௡ߚ × ௡௧ݏ݈݋ݎݐ݊݋ܥ + ԑ௜௧ା௜ 
 Tolerance  VIF  سطح معناداري t ةآمار  ضريب  متغير

௜௧ିଵݕݐ݈ܾ݅݅ܣ݈ݎ݃ܯ  ௜௧ିଵ 087/0-  542/1-  124/0  288/0  474/3ݕݐ݈ܾ݅݅ܣ݈ݎ݃ܯ  ௜௧ 324/0-  785/2-  0005/0  944/0  052/1ݐܿ݁݌ݏݑܵ  -  -  046/0  -977/1  -102/0  مقدار ثابت × ୧୲ܤܶܯ  ୧୲ 044/0  384/1  167/0  905/0  105/1ܧܼܫܵ  ௜௧ 334/0-  657/2-  008/0  925/0  525/2ݐܿ݁݌ݏݑܵ   ୧୲ 546/0  676/17  000/0  970/0  031/0ܣܱܴ  010/1  991/0  106/0  618/1  -049/0 
  F   140/57 ةآمار  312/0  شده ضريب تعيين تعديل

  000/0    سطح معناداري  090/2  دوربين واتسون ةآمار
  

  و پيشنهادها يريگ جهينت
ها كه فقـط   حساب بندي طبقه ق تغييراز طريبرخلاف مديريت سود اقلام تعهدي يا مديريت سود 

هاي عمليـاتي   تغيير غيرعادي در فعاليت ،سود واقعي تيريدر مد دهد، حسابداري را تغيير مي ةساز
شـركت متحمـل    ،شـده  در صورت توليد بيشتر بـراي كـاهش بهـاي تمـام    . افتد شركت اتفاق مي

خـواب سـرمايه   سـنگين   ةهزين ـو ، خرابي بيش از حد زيادتعميرات ، مورد داري بيهاي انبار هزينه
 اتتخفيف ـ ارائةها با  همچنين شركت .انجامد مي نقدي آتي هاي خروج جريان بههمه شود كه  مي

وجـود   بـه هاي بعد  در سال ها تخفيفمبني بر تكرار اين براي مشتريان را  اتيانتظار ،در پايان سال
و بـا كـاهش    بفروشـند  مـد نظـر  قيمـت   توانند كالاهاي خود را به مين احتمالاًبنابراين  ؛آورند مي
سبب تغيير  تواند مي كلي مديريت سود واقعي طور بهاز اين رو، . دنشو يمرو  روبهنقدي  هاي انيجر

ها  يافتهطور كه در بخش  همان .منجر شودكسب بازده منفي در آينده و  نقدي آتي هاي در جريان
مـديريت سـود واقعـي و    ميـان  و معنـادار  منفي اي  رابطه و تأييد اول ةآزمون فرضي، مشاهده شد

 و همكـاران  سعيدي نتايج پژوهشبا  يافتهاين . يد مطالب بيان شده استؤ، معملكرد آتي شركت



ری و ࣹساਉୀی ୀرਉی   ــــــ  ـــــــــــــــــــ   266   1395، تابستان 2 ةشمار ،23دورة  ،୓ی ࣹسا঴دا
 توانـد  يم ـ پژوهش اول ةفرضي تأييد .مطابقت دارد )1390( و همكاران پژوهش قرباني و) 1392(
واقعي باشد كـه مـديران بـا رفتـار     مديريت سود  ةطلبان رفتار فرصتي براي حمايت از ديدگاه ليدل

  .كنندبه پيامدهاي آتي آن توجه  آنكه بي كنند، ميايجاد  اتيطلبانه در عمليات تغيير فرصت
ارتباط معكـوس بـين   نتوانسته است هاي مدير  دهد توانايي دوم نشان مي ةنتايج آزمون فرضي

تئـوري  بر اساس  .دهد هش ، كادشتأييد  اول ةمديريت سود واقعي و عملكرد آتي را كه در فرضي
و سـطوح   راهبـردي هـاي   هـاي سـازمان همچـون انتخـاب     خروجي ،)1984(همبريك و ماسون 

ايـن  انتظـار   بـرخلاف امـا  ؛ گيرنـد  ي مديريتي قرار ميها يژگيو تأثيرعملكرد تا حد زيادي تحت 
 .دهد ينمكاهش را منفي مديريت سود واقعي و عملكرد آتي  ةرابطهاي مديريت  توانايي ،پژوهش

 ؛ به اين مفهوم كهدانستمديران در ايران  مدت كوتاهديد  را بتوان اين نتيجه از دلايليكي شايد 
تغييـر در عمليـات   هـايي كـه بـراي     تصـميم  در ،باشند ي داشتهمندمديران توانها  شركت هرچند

  .كنند ينم چنداني ، به پيامدهاي آتي آن توجهگيرند مي بيشتر كسب بازده مورد انتظار منظور به
با توجـه بـه    اجراي اين پژوهشكار رفته در  هاي به مدلتوجه به اين نكته ضروري است كه 

مواجه هايي  محدوديتبا  كاربرد يا دسترسي به متغيرهانداشتن دليل  به وضعيت ايران، در مواردي
 رهـاي دليل دسترسي نداشتن به متغي به اين پژوهشكه در ) 2012( جمله مدل دمريجان از( شدند

كـه ايـن موضـوع بـه هنگـام       )عملياتي و مخارج تحقيق و توسعه از مدل حذف شد ةخالص اجار
ها در هر صـنعت انتخـابي    همچنين، تعداد كم شركت .توجه قرار گيرددر كانون  دتعميم نتايج باي

بـا  متغيرهاي مربوط به هر صنعت، از جمله ميانگين بازده يا فـروش را  قابليت اتكاي ممكن است 
كه توجـه بـه ايـن موضـوع نيـز در       شود؛ يا حتي به حذف برخي صنايع از نمونه منجر كندتر كم

  .قرار گيردد مدنظر تعميم نتايج باي
بـراي  ، پـژوهش شود در تحقيقات بعدي و در راستاي تكميل نتايج ايـن   در پايان پيشنهاد مي

 ةمحاسـب  شـركت بـراي   از معيارهاي سود خالص، تعداد كاركنان و نرخ بـازده دوم  ةآزمون فرضي
نقد آتي  هاي هاي مديريت بر جريان توانايي تأثيرهمچنين بررسي . شودهاي مدير استفاده  توانايي

  . شود ميبه محققان بعدي توصيه  و ارزش شركت
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