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Abstract 

There is no comprehensive agreement in the research literature that managers 

manage earnings in order to avoid losses, especially through accruals. Thus The main 

purpose of this research is to investigate the effect of accruals management to avoid 

losses in firms listed in Tehran Stock Exchange. The dependent variable is earnings per 

share (EPS), which is calculated the ratio of net profit to the number of shares. To 

measure accruals, the Forward-looking accruals model was used that calculated the 

difference between accruals and abnormal accruals. The statistical population of the 

study consisted of 207 firms listed in Tehran Stock Exchange between 2015-2021. The 

results of the regression showed that there is a positive correlation between the 

discretionary accruals and the probability of profit of each share will be zero. These 

results show that firms with beat the zero EPS have high volatility accruals compared to 

other companies. Accordingly, the research hypothesis is accepted.  
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 چکیده
از طریا  الاا      یاژ  و هاا  اداد ب باه   را به منظور اجتناب از زیان که مدیران سوددر ادبیات پژوهش در مورد این

هدف اصلی این پژوهشب بررسی تأثیر مادیریت  رو  یندمایندب تواف  جامعی حاصل دشد  است. ازاتعهد ب مدیریت می
باه  شاد.  باها  پذیرفته شد  در بورس اوراق بهاادار تهاران مای   الا   تعهد  بر سود هر سهم در آستاده صفر در شرکت

از ماد   برا  محاسبه الا   تعهد  است. استفاد  شد   (EPS) سود هر سهم از متغیر وابسته پژوهشگیر  منظور ادداز 
. آیاد باه دسات مای   که از تفاوت بین جمع الا   تعهاد  و الاا   تعهاد  عیریااد        استفاد  گردید الا   تعهد  آتی

 1394-1399هاا   در باورس اوراق بهاادار تهاران باین ساا       شاد  شارکت پذیرفتاه    207جامعه آمار  پژوهش شاامل  
که ارتباط مثبتی بین الا   تعهد  اختیاار  و احتماا  دساتیابی باه ساود هار        استحاکی از آن  پژوهشباشد. دتایج  می

ر هایی که در آستاده سود صفر هستند در مقایسه با ساای دهد که شرکتسهم والاعی صفر وجود دارد. این دتایج دشان می

 گیرد.لارار می یرشین اساس فرضیه پژوهش موردپذهمبر  و ها دارا  الا   تعهد  اختیار  بالایی هستند شرکت

  .و سود آستاده صفر  ریادیع  الا   تعهد ؛ اریاخت  الا   تعهد ؛سود تیریمد :ها كلیدواژه
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 مقدمه

بینی شاد   دهند: سود صفرب سود سا  گذشته و سود پیشمدیران به سه آستاده سود اهمیت می

دهاد کاه مادیران دارا     دشاان مای   هاا (. پژوهش1999و همکارانب  1گران )دیجورجتوسط تحلیل

هاا   ب پاداش و لارارداد بدهی به منظور رسیدن به ایان آساتاده  یهمتفاوتی دظیر بازار سرماها  ادگیز 

دارا  هاا  (. با در دظر گرفتن این مناافع باالقو ب شارکت   2005همکارانب  و 2باشند )گراها سود می

هاایی کاه   ها  سود هستند. در حقیقتب شرکتمایل به مدیریت سودب برا  دستیابی به این آستادهت

گران رسید  و یا تحلیل مورددظرود مثبت پایینب تغییرات سود مثبت پایین یا سودهایی که به سود س

(. اگرچاه  2006ب 3چاودهر   باشند )رو باشدب مظنون به دستکار  سود خود میدر حاشیه آن می

که مدیران از ابزارها  متفااوتی دظیار مادیریت الاا   تعهاد ب       دهدگذشته دشان می ها پژوهش

رت ساود و زیاان   وبند  الا   صها  والاعی و تجدید طبقهدیریت هزینه مالیاتیب مدیریت فعالیتم

پاژوهش دتاایج واحاد  در ماورد      تادبیاا  اماا  دماینادب به منظور رسیدن به آستاده سود استفاد  مای 

(. رو  چاودهر   2016ب 4دمایاد )وو نظور رسیدن به آساتاده ساود فاراهم دمای    مدستکار  سود به 

 کاه  یدرحاال گرددب ( دریافت که از مدیریت سود به منظور رسیدن به سود مثبت استفاد  می2006)

و همکاااران  6( در حمایاات از ایاان فرضاایه شکساات خورددااد و آیاارز2003) 5چااو و همکاااراند 

 به دتایج متعارضی دست یافتند. دیز (2006)

کاه مادیران ساود را باه     توان اظهار داشت که در ادبیات پژوهش در ماورد ایان  در مجموع می

دمایندب تواف  جاامعی  از طری  الا   تعهد ب مدیریت می یژ و بهها  ادد ب منظور اجتناب از زیان

هاا  باا ساود    ا  از شارکت هحاصل دشد  است. محققین به منظور بررسی این مطلبب معمولاً دمود

لاا   تعهاد  باین ایان دو     دمایند و سپس به مقایساه ا هایی با زیان ادد  ایجاد میادد  و شرکت
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پردازدد. برا  این منظور از ساود خاالت تقسایم بار ارزش باازار حقاوق صااحبان ساها          دموده می

د. پشتواده دظر  روش پژوهش فوق آن است که مدیران زمادی کاه باه دساتکار     ندمایاستفاد  می

باا   .دمایناد معطوف مای  را به سود تقسیم شد  بر ارزش بازار  ا م حظه لاابلپردازددب توجه سود می

ها توجه بیشتر  به ساود یملیااتی تقسایم بار مجماوع ساها ب       که مدیران شرکتدر دظر گرفتن این

توان دتیجه گرفات کاه اساتفاد  از ساود هار      دسبت به سود یملیاتی تقسیم بر ارزش بازار دارددب می

ظاور شناساایی   سهم باه جاا  ساود یملیااتی تقسایم بار ارزش باازار حقاوق صااحبان ساها  باه من           

تار   تر از آن لارار داردادب معیاار مناساب   هایی که در آستاده سود صفر هستند یا کمی پایین شرکت

؛ (2016)ووب  ها  مشکو  باه مادیریت ساود را شناساایی دمایاد     توادد شرکتباشد و بهتر میمی

صافرب آیاا    هایی با سود هر سهم در آستادهگردد این است که شرکتبنابراین سؤالی که مطرح می

 دمایند یا خیر؟از مدیریت الا می تعهد  به منظور دستیابی به آستاده سود صفر استفاد  می

در   هاایی کاه دارا  ساود   کاه معماولاً شارکت    باشاد ها  سود مای سود صفر یکی از آستاده

د پیشینب در ارتباط با مدیریت سو ها دمایند. پژوهشحوالی آن هستندب الادا  به مدیریت سود می

گیر  جامعی درسید  است. به این دلیل که بر مبنا  الا   تعهد  به منظور اجتناب از زیان به دتیجه

معیار  برا  آستاده سود استفاد   ینوان بهاز سود تقسیم شد  بر ارزش بازار حقوق صاحبان سرمایه 

ور شناساایی  تواداد یامال بهتار  باه منظا     کند که ساود هار ساهم مای    ( بیان می2016ادد. وو )کرد 

بار مطالاب فاوقب وجاود پژوهشای کاه باه بررسای          ناا ب ها  مظنون به مدیریت سود باشاد. شرکت

 یاباد. مدیریت تعهد  سود به منظور اجتناب از زیان از دیدگا  سود هر سهم بپردازدب ضرورت می

اینکاه  ادبیات مدیریت سود داشاته باشاد. او     ساز  توادد از دو جنبه سهمی در عنیاین مطالعه می

( در 2006( و آیارز و همکااران )  2003اعلب مطالعات صورت گرفته از جمله دیچو و همکااران ) 

هایی به منظور شناسایی شرکت (E/MVاین حوز  از معیار دسبت سود خالت به ارزش بازار سها  )

 رشتیب (EPS) سود هر سهمادد. این در حالی است که که درگیر مدیریت سود هستند استفاد  کرد 

از ( 2005. گراهاا  و همکااران )  شود یماستفاد    و لارارداد  گذاراهداف ارزش  برا E/MV از
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  را باه معناا   «1ساود »یمادتاً   یمال رانیکه مد استدلا  کرددد یارشد مال طری  مصاحبه با مدیران

EPS کنناد کاه در   یاشاار  ما   یمال رانیکنند. مدیم ریتفس EPS   ینا یبشیکاار پا   اساتب آساان 

 گاران لیا کناد تاا یملکارد تحل   یگذار کمک ما هیسرما  هاکند و به بادکیرا ساد  م گرانلیتحل

  یملکرد محبوب است که در لاراردادها اریمع کی EPS نبیبر ا ی و  .کنند یابیخود را بهتر ارز

کناد کاه چارا شاواهد لاطعای از      این مطالعه روشن مای  رو ینازا. لذا شود یماستفاد   رانیپاداش مد

در مطالعات لابلی وجود دادارد. یکای از    2ریت الا   تعهد  برا  معیار سودها  بالاتر از صفرمدی

یاا   3ها  با سود مورد ادتظاار برا  تعریف شرکت E/MVتوادد به استفاد  از دلایل این موضوع می

هاا   گارو  ها  در بند  شرکتبه منظور دسته EPSدسبت داد. با استفاد  از  4تر از حد ادتظارپایین

سود مختلفب این پژوهش به شواهد لاو  از وجود مدیریت الا   تعهد  برا  معیاار ساودها  در   

آستاده صفر )سود مورد ادتظار( دست یافت. دو  اینکه مطالعات لابلی ادجا  شاد  حااکی از تمایال    

یاا   ها ییجمع داراها  در باز  )فاصله( سمت راست سود صفر دسبت به ها به استفاد  از شرکتآن

( برا  مشخت کاردن مشاک ت باالقو  کیفیات ساود دارد. دتاایج ایان        E/MVارزش بازار سها  )

ها در فاصله سمت راسات  توادند با تمرکز بر شرکتگران بهتر میدهد که پژوهشمطالعه دشان می

 هایی را شناسایی کنند.سود صفرب چنین شرکت

 پژوهشو پیشینه مبانی نظری 

 صاامیماتبارا  ت  یمناساب  معیااارو  شارکت رد لکا یم ساانجشبارا   مهام  ساود یکای از منااابع   

هاا  ماالی اسات کاه در     سود یکی از الا   مهم و اصلی صورت .شودمحسوب میگذاران  سرمایه

 یناوان  باه  تواداد مای  سود( 2004) 5از دیدگا  بلکوییدارد.  یمختلف کاربردها  متفاوت ها زمینه

ان جهت گذارمالیاتب راهنما  سرمایه محاسبه بتقسیمیسیاست پرداخت سود تدوین مبنایی برا  
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ب با توجه به اینکه سود حاو  رو ینازاباشد. میبینی یاملی برا  پیش گذار  وگیر  سرمایهتصمیم

مدیرانب  یلهوس بهباشدب لذا سازمادی میسازمادی و برونکنندگان دروناط یات مهمی برا  استفاد 

گذاران اطمینان دهند که یملکرد شرکت مطلاوب اسات )ساادجیا و    سرمایهشودد تا به مدیریت می

 (.2012ب 1سارگی

 تما  شد  بها  اصلسودها  حسابدار  که بر اساس  دهد کهمیدشان  هاپژوهش اعلبدتایج 

چناین  . هام باشدمیآتی واحد گزارشگر  بینی ارزشمناسبی برا  پیش معیار بتاریخی محاسبه شد 

 معیاار ها دیز شد  بر مبنا  سطح یمومی لایمتتعدیل سودها  گزارش که دهدمی دشان هاپژوهش

 کاه  اداد کارد   بیاان  گاران پاژوهش بسایار  از   هرحاا   باه آتی است.  بینی ارزشمناسبی برا  پیش

بینی سودها  آتی را میسر سازدب معتبرتر است. این اظهارات بدین که پیش  ا گوده بهسنجش سود 

 مدیریت سود مسئله رو ینازا ببینی سودها  آتی را داردها  گذشته توان پیشسود که معنی است

حسابدار  تبدیل شد  و این سؤا  در حوز  مالی و ب به یکی از مسائل بزرگ 2هموارساز  سودیا 

یمال  مدیریت ساود را دارداد بهتار از ساایر مادیران      ادجا  شود که آیا مدیرادی که توان مطرح می

مدیریت سود یملی دادرست است. اگر باا مادیریت ساود بتاوان ساازوکار  را      اص ً و یا کنند  می

 بینی سودها  آتی را تسهیل کندب آیا مدیریت سود یمل درستی است یا خیر؟فراهم کرد که پیش

 (.1389)ثقفیب 

توادند از طری  الا   تعهد  اختیار  یابی به سطح سود مورد ادتظارب مدیران میبه منظور دست

در این حالتب مدیریت از طری  دساتکار  الاا     را  مدیریت سود گزارش شد  استفاد  دمایند. ب

ه . در ایان روشب مادیر با   دهاد ارائاه مای  مطاب  با اهداف مطلوب خاود   را تعهد  ارلاا  حسابدار 

باه منظاور   ب ها الادا  به مادیریت ساود  وسیله تسریع در شناخت درآمدها و تأخیر در شناخت هزینه

ایان راهکاار ممکان     اماا ؛ (1392)ساعید  و همکاارانب   کند میجار   یملکرد بهتر در دور  ارائه

کار  مددظر است از الاا    است این ریسک را در پی داشته باشد که مقدار سود  که برا  دست

 تر باشد؛ زیرا اختیار در مورد الا   تعهد  از طریا  اصاو  یماومی   تعهد  اختیار  موجود بیش
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توادند سود گزارش شد  را توساط  شد  حسابدار  محدود شد  است. مدیران همچنین میپذیرفته 

افتاد  ها  والاعی سود زمادی اتفاق مای دستکار  فعالیتکار  کنند. ها  والاعی دستتنظیم فعالیت

گذار  و معام ت ماالی را باه   دهند که زمان یا ساختار یملیاتب سرمایهکه مدیران الاداماتی ادجا  

رو   (.2010 دهاد )گاادیب  هاا  یاک سیساتم حساابدار  تغییار      گذاردن بر خروجای  ر تأثیرمنظو

هاا  یملیااتی معماو  واحاد     ادحاراف از رویاه   یناوان  به( مدیریت والاعی سود را 2006چودهر  )

داران باور  شود تا سها مدیران برا  گمرا  دمودن سهامداران ادجا  می وسیلهه که ب داددمیتجار  

؛ شرکت به اهداف گزارشگر  مالی در خ   یملیات یاد  واحد تجار  رساید  اسات   کنند که

هاا  والاعای باه منظاور     ها ی و  بر الا   تعهد  مایل به استفاد  از فعالیتبنابراین در یمل شرکت

هاا  والاعای از   دستکار  الا   تعهاد ب دساتکار  فعالیات    برخ فباشند. دستکار  سود دیز می

افتد که مدیر واحد تجاار  زماان و   د  واحد تجار  تفاوت دارد و زمادی اتفاق میها  یافعالیت

ساود دور  جاار  تغییار     باالا باردن  گذار  و تخصیت منابع را به منظاور  ساختار معام ت سرمایه

و  باشاد )کاوا   ها  یملیاتی و جریان وجو  دقد میدهد و این کار دارا  تأثیر مستقیم بر فعالیت می

 (.2014 ب1همکاران

ها  دقد  فعلی و آتی و همچنین الا   تعهد  توادد تأثیر مستقیمی بر جریانمدیریت سود می

باود  و کمتار در معار      گاذاران مشاکل  هاا بارا  سارمایه   حسابدار  داشته باشاد کاه در  آن  

گیارد  ها  خارجی و بررسی توسط حسابرسان و همچنین سایر ذینفعاان خاارجی لاارار مای     دظارت

( معتقد است به دو دلیلب دستکار  سود شارکت را  2004) 3دمسکی (.2008ب 2و همکاران)کوهن 

خاود دساتکار     ماورددظر مادیران ساود را در جهات اهاداف      کاه  یهنگاام سازد. او ب متضرر می

هاا   شرکت و مادیرب شارکت را ملاز  باه دادن پااداش      مابین یفکنندب طب  لارارداد منعقد شد   می

؛ ها  مولد شاود توادد صرف فعالیتا  است که میماید. دو ب ولات و هزینهدتر  به مدیر میبیش

توادد منجر به کاهش یملکرد شود و هم تعهدات مالی بیشتر  را کار  سود هم میبنابراینب دست
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هاایی  ریساک . ها  دیگر  دیز داردریسکها مدیریت سود برا  شرکتدماید. بر شرکت تحمیل 

هاا از ایان   دادخاواهی از آن  همچنین ریساک ها و مدیران یامل و ایتبار شرکت خدشه به همچون

مناافع ایان کاار از     کاه الادا  به مادیریت ساود شاود     زمادیکند تنها منط  حکم می لذا ؛لابیل است

( 2013) 1و همکااران  حماان ر(. 1392 تار باشاد )دساتگیر و حساینیب    ها و مخاطرات آن بیشهزینه

ب یرضه 2یهبازار سرماها  شامل ادگیز  که اددها  مدیریت سود ارائه دمود ز مختلفی از ادگی دلایل

 هاا   یناه هزب 5دهی اط یاات محرماداه  ب ی مت4ب وجو  دقد حاصل از یملیات3اولیه سها  به یمو 

هاا   ب ادگیاز  9هاا  لاارارداد پااداش مادیریت    ب ادگیز 8ها  داخلیب ادگیز 7ب منافع شخصی6سیاسی

 باشد.می 11ها  لاادودیو ادگیز  10ا لارارداد استقر

 12مدیریت سود و كیفیت سود

حسابدار ب کیفیت سود معمولاً از دو دیدگا  تعریف شاد  اسات: از دیادگا      ها در پژوهش

. از دیاادگا  مربااوط بااودن در اماار 14و از دیاادگا  الاتصاااد  13گیاار مفیااد بااودن در اماار تصاامیم

گیر  مفید باشد. بر اسااس ایان   برا  اهداف تصمیمگیر ب زمادی کیفیت سود بالاست که  تصمیم

ها  مالی به صورت متفاوت تعریف کنندگان صورتدیدگا ب کیفیت سود برا  هریک از استفاد 

(ب تحلیلگران زمادی کیفیت سود را باالا  2003مثا  بر طب  دظر دیچو و همکاران ) ینوان بهشود. می

به درستی منعکس دماید و شاخت خوبی برا  دشاان  گیردد که سودب یملکرد جار  را در دظر می
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 گیاار  مناسااب باارا  ارزش شاارکت باشااد. یااک معیااار ادااداز  ینااوان بااهدادن یملکاارد آتاای و 

ها  پاداش سود  گذاران دیز اهداف مشابهی داردد. از سو  دیگرب ایتباردهندگان و کمیته سرمایه

ت تبدیل به وجاه دقاد را داشاته باشاد و بتواداد      گیردد که به آسادی لاابلیرا با کیفیت بالا در دظر می

چنین ممکان اسات   ها  مالی همکنندگان صورتاستفاد  .یملکرد والاعی مدیران را منعکس دماید

کیفیت سود را در لاالب ید  وجاود مادیریت ساود در دظار بگیرداد باه ایان دلیال کاه دساتکار            

کننادگان  ساود را بارا  اساتفاد    مادیران ممکان اسات مفیاد باودن         یلهوسا  باه طلباده سود فرصت

الاتصاد  دیاز تعریاف شاد      یدگا دکیفیت سود از  بها  مالی کاهش دهد. از طرف دیگرصورت

ود سا گرفته شد  اسات.   در دظراز سود  1است. در این دیدگا  کیفیت سود بر اساس مفهو  هیکس

مبتنای بار    یعنای  ؛در صورتی باکیفیت است که صادلااده بر اسااس دیادگا  هایکس گازارش شاود     

 (.2014ب 2خواهد آن را توصیف کند )کامارودین و اسماییلا  باشد که میپدید 

کنند ها تلقی مییکی از معیارها  اصلی ارزیابی ارزش شرکت ینوان بهگذاران سود را سرمایه

گیار  ساودآور  شارکت    گیار  دربار  دگهدار  یا فروش سها  خودب باه اداداز   و برا  تصمیم

دد. از طرف دیگرب از اهداف مدیریت سود که برا  به دست آوردن سود مطلوب توسط تمایل دار

اسات )کاایلور و    شودب گمرا  کردن بازار در رابطه باا یملکارد والاعاای شاارکت    مدیران ادجا  می

کند که طلباده مدیران را تشخیت دهدب فر  میولاتی بازار دتوادد رفتار فرصت(. 2015ب 3همکاران

ادادب دتیجااه یملکاارد خااوب شاارکت اساات. ریاادوان و        کاه مادیران ارائاه کارد     ارلاا  سود  

در پژوهش خود دریافتناد کاه مادیران باا اساتفاد  از مادیریت ساود تعهااد          ( 2013) 4گوداارد 

ارزش شرکت داشته باشاند. زماادی کاه باازار      سود و توادساتند بازار را گمرا  کنند و تأثیر مثبتی بر

شد  از طرف مدیران معتبار   توادد تشخیت دهاد که آیا اط یات مالی ارائهدب دمییافته دباشتوسعه

دهند که ولاتی مدیران به مدیریت ساود در بازارهاا    میها  جدید دشان . همچنین یافتهدهاست یا 

دهد تا بتواداد ارزش شارکت را کااهش دهاد     کنندب بازار پاسخ منفی دشان مییافته الادا  میتوسعه
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 (.2019ب 1ن و همکاران)دارماوا

 پیشینه پژوهش

هاا  پذیرفتاه شاد  در باورس اوراق     اط یاات شارکت  بررسی  ا( ب1384دوروش و همکاران )

 تار  باه  تمایال بایش  هاا  بازرگ   شرکت دریافتند که 1375-1382ها  بهادار تهران در بین سا 

هاا  ایان   یافتاه همچنین د. شومیدیز بیشتر  ادگیز داردد و با افزایش دسبت بدهی این مدیریت سود 

هاا   شرکتمالیات  کاهشها  بزرگ از الا   تعهد  برا  پژوهش دشان داد که مدیران شرکت

 .شودمیها تمایل مدیران به مدیریت سود بیشتر تر شدن شرکتبا بزرگ و دماینداستفاد  می خود

بورس اوراق بهادار ها  پذیرفته شد  در اط یات شرکت بررسی ا( ب1385مشایخی و صفر  )

بین وجه دقد داشی از یملیاات و رفتاار الاا       رابطهبه موضوع  1379-1382ها  تهران در بین سا 

ادجاا  ماادیریت سااود در   تعهاد  اختیااار  پرداختنااد. دتاایج ایاان مطالعااه حااکی از تأییااد فرضاایه   

هاا   تچناین مشاخت گردیاد هنگاا  ضاعیف باودن فعالیا       باشد. هام می یموردبررسها   شرکت

هاا   هاا  باا فعالیات   . در ماورد شارکت  دارداد راهبرد افازایش ساود    بهها تمایل یملیاتیب شرکت

گاذار  مشااهد    با بررسی سابد سارمایه   اماشود کاهش الا   تعهد  مشاهد  میمناسبب یملیاتی 

 هاا  افزایشای  دیز تمایل باه سیاسات   مناسب ها  با فعالیتاز شرکت یتوجه لاابلکه تعداد  گردید

 دهند.سود از خود دشان می

شرکت پذیرفتاه شاد  در باورس اوراق بهاادار      78اط یات بررسی  ا( ب1393مراد  و بالار  )

مدیریت سود بر باازد  ساها  پرداختناد. دتاایج ایان       به موضوع 1389تا  1385ها  تهرانب طی سا 

باازدهی مثبتای خواهاد    بینای مادیریت   کوتاه  بمدت کوتا که اگرچه در  بودپژوهش حاکی از آن 

بینای  چنین مقایسه آثاار کوتاه  گذارد. هماما در بلندمدت بر بازد  سها  شرکت اثر منفی می داشت

باین دسابت باه مادیریت     که مدیریت کوتاه  بودمدیران و مدیریت سود بر بازد  سها  حاکی از آن 

 تر  در بردارد.سودب پیامدها  منفی بیش
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شرکت پذیرفتاه شاد  در باورس اوراق     107اط یات بررسی  ا( ب1395) پورمشایخی و حسین

رابطاه باین مادیریت ساود والاعای و      باه  ب 1387-1392بهادار مشکو  باه تقلابب در دور  زماادی    

مدیریت سود والاعای   آن بود کهحاکی از  ها  پژوهش آنهامدیریت سود تعهد  پرداختند. یافته

ب درصاد  95به تقلبب در ساطح اطمیناان    ها  بورسی مشکو بر مدیریت سود تعهد  در شرکت

 تأثیر منفی و معنادار  دارد.

  باا ساودها   ییهاا شارکت -ساا   یاار  اخت( به بررسی الا   تعهاد   2003دیچو و همکاران )

ها الاا   تعهاد    خالصی کمی بیشتر و کمی کمتر از سود صفرب به منظور بررسی اینکه آیا شرکت

کنندب پرداختند. دتاایج ایان پاژوهش حااکی از     مدیریت می ها  ادد را به منظور اجتناب از زیان

ها  با سود و زیان ادد ب دارا  سطوح مشابهی از الا   تعهد  هستند. دتایج آن است که شرکت

هاب دارا  تغییرات مشابهی از ساود  دهد که این دو گرو  از شرکتچنین دشان میاین پژوهشب هم

ها از استفاد  از مدیریت الا   تعهد  به منظاور رسایدن   ها  آنبنابراینب یافته؛ در سا  آتی هستند

 دماید.به آستاده سود صفر حمایت دمی

هاا  والاعای پرداخات. دتاایج     ( به بررسی مدیریت سود از طری  فعالیت2006چودهر  ) رو 

دساتکار    ها  والاعی را باه منظاور اجتنااب از زیاان    دهد که مدیران فعالیتاین پژوهش دشان می

دهد که از تخفیفات فروش به منظور افازایش  دمایند. به صورت مشختب این پژوهش دشان می یم

هاا   و از کااهش هزیناه   فاروش رفتاه  مولاتی فروشب اضافه تولید به منظور کااهش هزیناه کاالا     

دهاد  مقطعی دشان مای  ها  وتحلیل یهتجزگردد. اختیار ب به منظور افزایش حاشیه سود استفاد  می

یاباد. یوامال دیگار  کاه بار      گاذاران خبار  رواج کمتار  مای    ها با وجود سارمایه فعالیتکه این 

هاا و  اداد از: یضاویت صانعتب موجاود     هاا  والاعای تأثیرگاذار اسات یباارت     دستکار  فعالیت

 هایی به منظور رسیدن به سود صفر.ها  دریافتنی و ادگیز حساب

عهد  اختیار  با دستیابی به سود هدف صفر ( به بررسی ارتباط الا   ت2006آیرز و همکاران )

دهد که ارتبااط مثبات   چنین سود هدف صفر عیروالاعی پرداختند. دتایج این پژوهش دشان میو هم

ها مطااب  باا   معنادار  بین الا   تعهد  اختیار  و رسیدن به سود هدف صفر وجود دارد. این یافته
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باه ساود هادف صافر دساتکار        یابیظاور دسات  مناین توضیح است که مدیران الا   تعهد  را به 

ها مطاب  با ارتباط مثبات معناادار باین الاا   تعهاد  اختیاار  و یملکارد        چنین آندمایند و هم می

 شرکت هستند.

هاا  یملیااتی بلندمادت و یملکارد ساها       ( دشان داددد که فعالیت2009و همکاران ) 1بویراج

دمایناد  یلگران از مدیریت والاعای ساود اساتفاد  مای    هایی که برا  دستیابی به ادتظارات تحلشرکت

کنند و از مدیریت والاعای ساود دیاز    هایی که ادتظارات تحلیلگران را برآورد  دمیدسبت به شرکت

 کنندب بدتر است.استفاد  دمی

( به بررسای مادیریت الاا   تعهاد  باه منظاور اجتنااب از زیاان پرداخات. در ایان           2016وو )

هر سهم به مطالعه مدیریت سود تعهد  به منظور رسیدن به آساتاده ساود    پژوهشب از دیدگا  سود

دهاد کاه مادیریت الاا   تعهاد  باه       هر سهم صفر پرداخته شد  است. دتایج این پژوهش دشان می

دهد رود. دتایج این پژوهش همچنین دشان میکار میه منظور رسیدن به آستاده سود هر سهم صفر ب

ها  لاو  به منظور رسایدن باه آساتاده ساود هار ساهم صافر هساتندب         ز که مدیرادی که دارا  ادگی

احتما  زیاد  وجود دارد تا درگیر دستکار  الا   تعهد  شودد. ی و  بار آنب الاا   تعهاد  در    

رود تاا در ساا  بعادب    اددب احتماا  زیااد  مای   هایی که به آستاده سود هر سهم صفر رسید شرکت

ادادب  هاایی کاه ساود هادف را از دسات داد      مقایساه باا شارکت   برگشت شود و در دتیجاه آنب در  

 سودها  آتی کمتر  خواهند داشت.

در پژوهشاای ارتباااط باااین مااادیریت ساااودب الاااا   تعهاااد  و    ( 2017) 2سااایار  و یماار 

آماد  از پاژوهش    دست ها  بهها  تودسی بررسی کرددد. یافتهدقدشاوددگی ساها  را در شرکت

هایی تودسای اشاار    باین الاا   تعهاد  اختیاار  و دقدشوددگی سها  شرکت ها به رابطه مثبتآن

دهد تا گاذاران تودسای اجاز  میدهد که الا   تعهد  اختیار  به سرمایهدشان می مسئله دارد. این

ترکیب بهینه سبد سها  خود را بسازدد. دتایجب تأثیر برجسته و منفی ادداز  و حجام معاام ت را در 

 دهند.ها دشان میلایمت پیشنهاد  بنگا  عتناو
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در پژوهشی تاأثیر مادیریت ساود تعهاد  و والاعای را بار ارزش   ( 2019و همکاران ) دارماوان

هااب مادیریت ساود تعهااد  باار   ها  مالزیایی آزمون کرددد. بر اساس دتاایج پاژوهش آنشرکت

 تأثیر منفی دارد. هاددارد اما مدیریت سود والاعی بر ارزش شرکت یر تأثها شرکت ارزش

 پژوهش  فرضیه

ها برا  پنهان کردن یملکرد رود شرکتبر اساس آدچه در مبادی دظر  ارائه گردیدب ادتظار می

ضعیف خودب درآمد را با دستکار  الا   تعهد ب به صورت بیش از والااع دشاان دهناد. گراهاا  و     

ینوان کرددد که هدف پنهان کردن آنب از دظر مدیر این است کاه احتماالاً ایان     (2005همکاران )

بینای مادیر بارا  و     رسد و خوشمدت و مولاتی به دظر میدور  کوتا  ینوان بهوضعیت دامطلوب 

یافتب لذا باه دساتکار     ها  بعد بهبود خواهدآورد که یملکرد شرکت در دور این ایتقاد را می

 شود:پردازد. بر این اساس فرضیه پژوهش به شرح زیر بیان میالا   تعهد  می

باه   یابیباه منظاور دسات     تعهد یالا م یریتبا سود هر سهم در آستاده صفرب از مد  هاشرکت

 .ینددمایاستفاد  م ادتظار مورد سود

 روش پژوهش

شااود. حیااه هاادف کاااربرد  و از حیااه روش توصاایفی لالمااداد ماای    پااژوهش حاضاار از 

کنادب یاک    ماالی اساتفاد  مای     ها صورتها  گذشته مربوط به  این پژوهش از داد  که ییازآدجا

ا  و تحلیلی بود  و ا  کتابخادهباشد. همچنین این پژوهش از دوع مطالعه رویداد  می پژوهش پس

 باشد.ها  تابلویی )پادل دیتا( دیز میمبتنی بر تحلیل داد 

هاا  ها  ماالی حسابرسای شاد  شارکت    ط یات صورتدر پژوهش از ا مورداستفاد ها   داد 

ا  از اط یاات از طریاا  ساایت اینتردتاای    اساتخراج گردیااد  اسات. بااه ایان منظااور بخاش یمااد     

(www.Rdis.com)      ب متعل  به مرکز مدیریت پاژوهش و مطالعاات اسا می ساازمان باورس اوراق

هااب اساتخراج آماار     تحلیال داد  و جهت تجزیهاستخراج گردید  است. سایت کدا   ن وبهادار تهرا

 استفاد  گردید  است. (Eviews) افزار در ها  پژوهش از  توصیفی و آزمون فرضیه
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هاا  پذیرفتاه شاد  در باورس اوراق بهاادار       در این تحقی ب شرکت یموردبررسجامعه آمار  

ا  زیار  دموده بار اسااس معیارها    است و 1399تا  1394د. دور  زمادی پژوهش شامل نباش تهران می

 گزینش شد  است:

شاد  در   یرفتاه پذ  هاا یضاو شارکت   1399ساا    یاان تا پا 1394سا    ها از ابتداشرکت -

 د.نباشیبورس اوراق بهادار تهران م

 تحقی  تغییر سا  مالی دداد  باشند.  ها در طو  دور  شرکت -

گاذار ب   سارمایه   هاا  شارکت  وباشاد. لاذا جاز    یدوع فعالیت شرکتب تولید  و بازرگااد  -

 یال هاب مؤسسات مالی و ایتبار  و سایر دهادها  پولی دباشاند. دل  گر  مالی و بادک واسطه

 یتگر  مالی این است که ماهیت فعالیت و ماه ها  فعا  در صنعت واسطه حذف شرکت

ها  تولید   با شرکت  ا م حظه ها تفاوت لاابل گوده شرکت این  ارلاا  حسابدار  الاتصاد

 ادی دارد.و بازرگ

 اسفند هر سا  باشد. 29به  یها منته آن یسا  مال یسهبمقا یتجهت لاابل -

دموداه پاژوهش    یناوان  باه  1شرکت به شارح جادو     207ها  پژوهشب با توجه به محدودیت

 ادتخاب گردیددد.

 پژوهش  جامعه آمار .1جدو  

 تعداد صنعت تعداد صنعت

 16 محصولات شيميايي 28 خودرو و ساخت قطعات

 12 و تجهيزات آلات ينماش 22 مواد و محصولات دارويي

 9 كاشي و سراميك 19 سيمان، آهك و گچ

 8 ساير محصولات كاني غيرفلزي 19 فلزات اساسي

 8 فلزي يها كانه 16 قند و شكر جز بهمحصولات غذايي و آشاميدني 

 4 محصولات فلزي 8 لاستيك و پلاستيك

 4 منسوجات 6 برقي يها دستگاه آلات ينماش
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 تعداد صنعت تعداد صنعت

 20 ساير 4 نفتي يها فرآورده

   4 قند و شكر

 

 مدل پژوهش

 به صورت زیر برآورد شد  است: (2016برگرفته از پژوهش وو و همکاران ) پژوهش  مد 

 پژوهش: مدل مربوط به فرضیه
 

   1معادله 
tCFODAEM   210

 
 

 شود:بند  میمتغیرها  این پژوهش به سه گرو  طبقه

پژوهش مدیریت سود است که بار اسااس الاا   تعهاد  اختیاار       متغیر مستقل : متغیر مستقل

  بارا  یافتاه  یلاز ماد  جاودز و ماد  جاودز تعاد     پیشاین   هاا  علب پژوهششود. اگیر  میادداز 

و همکااران   یچاو هااب د ماد   یان اداد. بار اسااس ا   استفاد  کرد  یریاد ع  الا   تعهد یر گ ادداز 

توادد بهتر از ماد   معرفی کرددد و دریافتند که این مد  می را 1یآت یکردبر رو ی( مد  مبتن2003)

بناابراینب در ایان پاژوهش دیاز ماد  الاا         ؛ جودز تعدیل یافتهب تغییرات الا   تعهد  را بیان دمایاد 

( و آیارز  2003پیشین دیز مادند دیچو و همکاران ) ها که در اکثر پژوهش( FLDA) 2تعهد  آتی

از تفااوت باین جماع الاا        FLDA شاود. کار گرفته میه د  استب ب( استفاد  ش2006و همکاران )

 شود:آید که به صورت زیر محاسبه میتعهد  و الا   تعهد  عیریاد  به دست می
 

  2معادله 

   tSalesGrlagTAPPERECSaleskTA   _1 43210 

 شودد.میتعریف  2که متغیرها  فوق به شرح جدو  

گیار  متغیار وابساته    بارا  اداداز    (EPSمعیار سود هر سهم )در این پژوهش از : متغیر وابسته

 

1. Forward-looking 

2. forward-looking discretionary accruals 
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 سپآیاد. سا  از تقسیم سود خالت بر تعداد سها  منتشر شاد  باه دسات مای     که استفاد  خواهد شد

EPS شود. هار فاصاله   بند  میبه فواصل صد ریالی تقسیمEPS      از سامت چاب بساته و از سامت

از یا برابر  تر بزرگفاصله صفر ریالی شامل تما  ارلاامی است که  بمثا  ینوان بهباشد. راست باز می

0) با صفر و کمتر از صد ریا  باشد 100EPS حد سمت راست( ) (. محدود  سمت راست

 ینبا  EPS سودها  صفر )سود معیار(ب محدود  صفر ریا  است که شامل تما  مشاهداتی است که

0) باشدصفر و صد ریا  می 100EPS  حاد سامت   )(. محدود  سمت چب سود معیار صفر

باین منفای صاد و     EPSشاود کاه   ت و شامل تما  مشاهداتی میچب( محدود  منفی صد ریالی اس

100) صفر است 0EPS  ).    شاود کاه آیاا ادگیاز      سپس به بررسی این موضاوع پرداختاه مای

دمایند به منظور جلوگیر  از سودها  منفی کوچاک  هایی که الا   تعهد  را مدیریت میشرکت

)اپسیلودی( و شابه   1در آستاده صفرباشد. به منظور بررسی ارتباط مثبت الا   تعهد  با سودها  می

 گردد:( استفاد  خواهد شد که به صورت زیر بیان می2006ب از مد  آیرز و همکاران )2صفر
 

   3معادله 
tCFODAEM   210

 
 

0که در رابطه فوقب برا  سود معیار صفر والاعیب اگر  100EPS   باشدEM  برابر با یک

100است و اگر  0EPS    باشدEM صافر  باشد؛ و برا  ساودها  شابه   مساو  با صفر می

100Xاگر EPS X    باشدEM  100برابر با یک است و اگارX EPS X     باشاد

EM در آن  که باشدمساو  با صفر میX  ریاالی   100 برحساب حالت ساود شابه صافر     15یکی از

 باشاد )یعنایب   ریاا  مای   1000ریاا  و پایاان آن بیشاتر از     500است که شاروع آن کمتار از منفای    

 3.(>1000ب 900ب ...ب -400ب <-500

 

1. beating zero 

2. pseudo zero 

تاا صافر باود      یینپاا  یاردموده بسا   هاتعداد شرکت یالیفواصل صد ر یکه در برخ ینو ا ی تحق  ها با توجه به داد  .3

از  یشاتر ب EPSآن  یاان و پا یا ر 500 یکمتر از منف EPSگرو  که شروع آن از  17ها در شرکت  بندیملذا تقس ؛است

 بودب صورت گرفت. یا ر 1000
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DA د  اختیار  است که لاب ً توضیح داد  شد  است. در صورتی که معیار الا   تعهβ1  مثبت

ارتباط مثبات باین الاا   تعهاد  اختیاار  و ساودها  معیاار )هادف(          دهند  دشانو معنادار باشدب 

 باشد.دزدیک به صفر یا شبه صفر می

 یار اخت  الا   تعهد یر گمد  ادداز  یرها متغ .2جدو  

 فرمول گیریتعریف و اندازه متغیر

TA 

جمع اقلام تعهدي كه برابر است با سود 

خالص سال جاري منهاي جريان نقدي 

هاي عملياتي سال جاري حاصل از فعاليت

هاي كه بر اساس ميانگين جمع دارايي

 گردد.شركت در سال جاري تعديل مي

21




tt

tt

AssetsAssets

CFONI
TA 

 CFOسود خالص،  NIكه در رابطه فوق 

جريان نقدي حاصل از فعاليت عملياتي و 

Assets باشد.هاي شركت ميجمع دارايي 

ΔSales 

تغيير در فروش كه برابر است با فروش در 

سال جاري منهاي فروش در سال قبل كه 

هاي شركت بر اساس ميانگين جمع دارايي

 گردد.در سال جاري تعديل مي

21

1










tt

tt

AssetsAssets

SalesSales
Sales 

فروش )درآمد  Salesكه در رابطه فوق 

 باشد.حاصل از فعاليت اصلي( شركت مي

ΔREC 

هاي دريافتني كه برابر تغيير در حساب

هاي دريافتني در سال است با حساب

هاي دريافتني در سال جاري منهاي حساب

هاي قبل كه بر اساس ميانگين جمع دارايي

 گردد.شركت در سال جاري تعديل مي

21

1










tt

tt

AssetsAssets

ARAR
REC 

هاي دريافتني حساب ARكه در رابطه فوق 

 باشد.شركت مي

PPE 

آلات و ماشينبهاي تمام شده اموال، 

تجهيزات در سال جاري كه بر اساس 

هاي شركت در سال ميانگين جمع دارايي

 گردد.جاري تعديل مي

21


tt AssetsAssets

FA
PPE 

 هاي ثابتدارايي FAكه در رابطه فوق 

آلات و تجهيزات( شركت )اموال، ماشين

 باشد.مي
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هاا  دقاد    ( به منظور کنتر  اثر جریانCFOجریان دقد  حاصل از یملیات ) متغیر كنترلی:

کند کاه مادیرادی   ( بیان می2006چودهر  ) باشد. رو متغیر کنترلی می ینوان بهبر سودها  معیار 

کنناد.  هاا  خاود جلاوگیر  مای    ها  دقاد  هساتند از گازارش زیاان    که درگیر دستکار  جریان

هاا  یملیااتی باه میاادگین جماع      هاا  دقاد  حاصال از فعالیات    از دسبت جریان CFOها  جریان

 گردد.ها محاسبه میراییدا

 دهد.گیر  متغیرها را دشان میجدو  زیر خ صه مد  پژوهش و ادداز 

 

 

 فرمول گیریتعریف و اندازه غیرتم

lagTA 

با اقلام تعهدي در سال قبل كه برابر است 

سود خالص سال قبل منهاي جريان نقدي 

هاي عملياتي سال قبل كه حاصل از فعاليت

هاي شركت بر اساس ميانگين جمع دارايي

 گردد.در سال جاري تعديل مي

21

11










tt

tt

AssetsAssets

CFONI
TA 

 CFOسود خالص،  NIكه در رابطه فوق 

جريان نقدي حاصل از فعاليت عملياتي و 

Assets باشد.هاي شركت ميجمع دارايي 

Gr_Sales 

رشد فروش كه برابر است با تغيير در 

فروش سال جاري نسبت به سال قبل كه 

 گردد.بر اساس فروش سال قبل تعديل مي

1

1_





t

tt

Sales

SalesSales
SalesGr 

فروش شركت  Salesكه در رابطه فوق 

 باشد. مي

k 

بر  ΔRECضريبي است كه از رگرس كردن 

گردد. محاسبه ميΔSalesروي 

قدر مطلق جمله باقيمانده  يگرد عبارت به

اين  دهنده نشانمدل رگرسيون مقطعي فوق 

 باشد.ضريب مي

tRECSales   10
 

تغيير در فروش  ΔSalesكه در رابطه فوق 

هاي تغيير در حساب ΔRECشركت، 

 باشد.مي k دهنده نشان εدريافتني و 
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 پژوهش یرها خ صه متغ .3جدو  

 متغیر
نام 

 متغیر
 فرمول گیرینحوه اندازه

 EPS وابسته

نسبت سود خالص 

به تعداد سهام منتشر 

 شده

NCSO

NI
EPS  

منتشر تعداد سهام  NCSOسود خالص و  NIكه در رابطه فوق 

 باشد.شده مي

 شود.( محاسبه مي2006بر اساس مدل آيرز و همكاران ) اقلام تعهدي اختياري DA مستقل

 CFO كنترلي
جريان نقدي حاصل 

 از عمليات

21


tt AssetsAssets

CFO
CFO 

هاي عملياتي جريان نقد حاصل از فعاليت CFOكه در رابطه فوق 

 باشد.ها ميجمع دارايي Assetsو 

 

 :مدل اقتصادسنجی

کند که بیادگر دو حالت ادتخاابی  اختیار می 1و  0مقدار  (Yاز مواردب متغیر وابسته )در بسیار  

بیادگر ادتخااب آن اسات. بارا  چناین ماورد        Y=1و  مورددظرید  ادتخاب موضوع  Y=0است: 

 توان مد  احتما  زیر را معرفی کرد:می

      4معادله    

   

1 ,

0 1 ,

i i

i i

P Y x F x

P Y x F x





 

  
 

 

بردار 21     ....   i i kix X X       مجمویه یواملی اسات کاه احتماا  ولااوعY    وابساته باه

وضاعیت   Yمثا  اگار   ینوان بهدهد. را دشان می xiتأثیرگذار   مربوط بهدیز ضرایب  βاست.  ها آن

هاا اسات.   اشتغا  زدان را دشان دهدب آدگا  شاعل بودن تابعی از تحصی تب سنب تأهل و تعداد بچه

هاا( و   Xiمتغیرها  توضیحی )ا  بین هستند. اینکه چه رابطه xiدهند  بردار متغیرها  تشکیل ها ینا

دارد که ممکان اسات خطای یاا      F(xi,β)وجود دارد بستگی به شکل تابع ( Yi)گیر  متغیر تصمیم

 عیرخطی باشد.
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 دویسیم:را به صورت زیر می Yiاگر بحه فوق را در چارچوب رگرسیون مطرح کنیمب آدگا  
 

   5معادله    ,i i i i iY E Y x u F x u    
 

یاک معادلاه خطای     F(xi,β)اسات. اگار بارا  تاابع      Yهمان میادگین شارطی   F(xi,β)در والاع 

تعریف کنیمب آدگا  معادله بالا دلایقااً مشاابه رگرسایون خطای چناد متغیار  خواهاد شاد )ساور ب          

 (. در این پژوهش از مد  پروبیت برا  آزمون فرضیه پژوهش استفاد  شد  است.1394

 های پژوهشیافته

 آمار توصیفی

هاا  توصایفی    هش پرداخته شودب لاز  است کاه از ویژگای  به آزمون فرضیه پژو که آنلابل از 

از  هرکادا  ب میاادگینب ادحاراف معیاارب حادالال و حاداکثر      رو نیا ازاها اط ع حاصل شود.  شرکت

تاا   -463/0متغیر الا   تعهد  اختیار  در فاصله بین زیر آمد  است. جدو  متغیرها  پژوهش در 

آن کیفیات   تبع بهدهند  دستکار  بیشتر سود و ن دشانتر برا  آلارار دارد که مقادیر بزرگ 420/0

ریاا  لاارار دارد    15305ریا  تاا   -8350باشد. همچنین سود هر سهم در فواصل بین پایین سود می

گرو   11گرو  با سود هر سهم منفی و  6ریالیب  100ها  با فواصل در گرو  ها آنکه با لارار دادن 

بناد  گردیاد. دتاایج آماار توصایفی ساایر متغیرهاا دیاز در         تقسیمبا سود هر سهم مثبت شناسایی و 

 دشان داد  شد  است. 4جدو  

 پژوهش رهایمتغ یفیآمار توص .4جدو  

 متغیرها میانگین حداکثر حداقل انحراف معیار

 (DAاقلام تعهدي اختياري ) -011/0 420/0 -463/0 064/0

 (CFOاز عمليات )جريان وجه نقد حاصل  116/0 824/0 -334/0 141/0

 (EMسود هر سهم ) 806/677 780/15304 -147/8347 633/1446

 (TAجمع اقلام تعهدي ) -010/0 081/2 -757/0 172/0

 (PPEجمع اموال و تجهيزات ) 267/0 194/1 000/0 199/0
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 متغیرها میانگین حداکثر حداقل انحراف معیار

 (Gr_Salesنرخ رشد فروش ) 710/1 384/730 -996/0 261/24

 (ΔSalesتغيير در فروش ) 087/0 964/157 -191/136 637/9

 (ΔRECدريافتني ) يها حسابتغيير در  047/0 915/0 -728/0 120/0

 ها  پژوهشمنبع: یافته
 

 ریالی 100با فواصل سود هر سهم  ها شركتاقلام تعهدی اختیاری برای 

گارو  دموداه    17میادگین الا   تعهد  اختیار  و جریان وجه دقاد یملیااتی را بارا      5جدو  

  هاا  شارکت شود بیشترین فراوادای تعاداد   که مشاهد  می طور هماندهد. پژوهش دشان می آمار 

باا    هاا  شارکت شارکت(.   -ساا   314ریا  لارار داردد ) 1000بالا   EPSدموده پژوهش در گرو  

 شرکت(. -سا  130ریا  دیز در رد  دو  لارار دارد )به تعداد  100و  0سود هر سهم بین 

  مختلف دموده آمار  هامستقل پژوهش در گرو   رهایمتغ نیادگیم .5جدو  

EPS 
DACFO

 میانگین تعداد میانگین

EPS<-500 065/0- 88 046/0 

-500≤EPS<-400 066/0- 11 069/0 

-400≤EPS<-300 078/0- 24 075/0 

-300≤EPS<-200 020/0- 25 049/0 

-200≤EPS<-100 013/0 21 038/0 

-100≤EPS<0 022/0- 33 049/0 

0≤EPS<100 033/0- 130 058/0 

100≤EPS<200 012/0- 100 081/0 

200≤EPS<300 012/0- 78 092/0 

300≤EPS<400 007/0- 94 103/0 

400≤EPS<500 009/0 84 090/0 
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EPS 
DACFO

 میانگین تعداد میانگین

500≤EPS<600 001/0 71 111/0 

600≤EPS<700 010/0- 63 136/0 

700≤EPS<800 004/0- 45 160/0 

800≤EPS<900 009/0 37 171/0 

900≤EPS<1000 008/0- 24 193/0 

EPS≥1000 008/0 314 190/0 

 ها  پژوهشمنبع: یافته
 

 آزمون فرضیه پژوهش

 15هادف باا معیاار والاعای صافر و       EPSدتایج حاصل از رگرسیون پروبیت را بارا    6جدو  

دهد. هر سطر بیادگر دتایج برآورد ماد  اصالی پاژوهش    هدف شبه صفر را دشان می EPSگرو  از 

باشاد. در  مای  2تر از حد ادتظار )والاعای( پایینو دموده  1سود هدف یا مورد ادتظاربرا  تفاوت دموده 

مشخت شد  اسات. دتاایج جادو      لارمزردگصفر والاعی با کادر  EPSجدو  زیر گرو  مربوط به 

درصادب مثبات و    99( در ساطح اطمیناان   233/1) دهد که ضریب الا   تعهاد  اختیاار   دشان می

بیادگر این موضوع است که ارتباط مثبتی باین الاا   تعهاد  اختیاار  و احتماا        که معنادار است

کاه در   ییهاا  شارکت دهد که دستیابی به سود هر سهم والاعی صفر وجود دارد. این دتایج دشان می

دارا  الا   تعهد  اختیار  بالایی هستند. بار   ها شرکتآستاده سود صفر هستند در مقایسه با سایر 

گیرد. همچنین ضریب متغیار جریاان دقاد یملیااتی     لارار می یرشموردپذاین اساس فرضیه پژوهش 

(CFO         دیز دارا  ارتباط مثبت با سود آساتاده صافر اسات کاه ایان دتاایج از دتیجاه پاژوهش رو ) 

به منظاور جلاوگیر  از شناساایی زیاانب     کند که بیان کرددد مدیران ( حمایت می2006چودهر  ) 

ب ضرایب یموردبررسگرو   16کنند. ی و  بر این از بین جریان وجه دقد یملیاتی را دستکار  می

 

1. Just-beat sample 

2. Just-miss sample 



 1400 پاییز، 3 ه، شمار، سال دومهیمالهای راهبردی بودجه و نشریه پژوهش 

108

 

 

 گرو  از لحاظ آمار  معنادار بود  است. 3تنها 

 پژوهش هیحاصل از آزمون فرض جیدتا .6جدو  

DA CFO تعداد ارتر از حد انتظسود پاییننمونه  سود مورد انتظارنمونه 

-500<EPS<-400 EPS<-500 99 
380/0 

(878/0) 

034/1 

(515/0) 

-400≤EPS<-300 -500<EPS<-400 35 
904/0- 

(721/0) 

262/0 

(884/0) 

-300≤EPS<-200 -400≤EPS<-300 49 
***145/13 

(005/0) 

*676/3- 

(058/0) 

-200≤EPS<-100 -300≤EPS<-200 46 
799/2 

(246/0) 

255/0- 

(888/0) 

-100≤EPS<0 -200≤EPS<-100 54 
499/2- 

(213/0) 

071/0 

(969/0) 

0≤EPS<100 -100≤EPS<0 163 
***233/1 

(009/0) 

**284/2 

(020/0) 

100≤PS<200 0≤EPS<100 230 
***334/5 

(001/0) 

**133/2 

(011/0) 

200≤EPS<300 100≤EPS<200 178 
258/0 

(892/0) 

820/0 

(729/0) 

300≤EPS<400 200≤EPS<300 172 
037/2 

(320/0) 

025/1 

(325/0) 

400≤EPS<500 300≤EPS<400 178 
*256/3 

(074/0) 

366/0- 

(667/0) 

500≤EPS<600 400≤EPS<500 155 
322/1- 

(474/0) 

035/1 

(296/0) 

600≤EPS<700 500≤EPS<600 134 
620/1- 

(454/0) 

032/1 

(318/0) 
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DA CFO تعداد ارتر از حد انتظسود پاییننمونه  سود مورد انتظارنمونه 

700≤EPS<800 600≤EPS<700 108 
210/2 

(366/0) 

231/1 

(225/0) 

800≤EPS<900 700≤EPS<800 82 
474/5 

(107/0) 

028/1 

(417/0) 

900≤EPS<1000 800≤EPS<900 61 
026/7- 

(117/0) 

487/0 

(746/0) 

EPS≥1000 900≤EPS<1000 338 
561/2 

(177/0) 

074/0 

(905/0) 

 پژوهش ها  هافتیمنبع:   درصد 99*** معنادار  در سطح اطمینان 

 درصد 95معنادار  در سطح اطمینان ** 

 درصد 90* معنادار  در سطح اطمینان 

 تاو پیشنهادگیری نتیجه

هایی که دارا  الا   تعهاد  اختیاار  و جریاان وجاه     دهد شرکتدتایج این پژوهش دشان می

دقد یملیاتی بالایی هستند به منظور جلوگیر  از شناسایی زیانب الاادا  باه دساتکار  ساود جهات      

سود مثبت پایینب تغییرات دارا  هایی که باشند. در حقیقتب شرکتها  سود مین به آستادهرسید

باشادب  گران رسید  و یا در حاشایه آن مای  تحلیل مورددظرسود مثبت پایین یا سودهایی که به سود 

 باشند.مظنون به دستکار  سود خود می

؛ گراهاا  و  1997بارگستاهلر و دیچوب ) ها  لابلیها  پژوهشیافته مطاب  بادتایج این پژوهش 

از  هاا هاا  ایان پاژوهش   باشاد. یافتاه  (ب مای 2016و ووب  2006؛ آیرز و همکارانب 2005همکارانب 

دماید. در ارتباط با متغیر کنترلیب وجود مدیریت الا   تعهد  سود در آستاده سود صفر حمایت می

که بیاان کردداد مادیران باه     باشد ( می2006ودهر  ) ها  این پژوهش مطاب  با پژوهش رویچیافته

کنند. در هر صورتب منظور جلوگیر  از شناسایی زیانب جریان وجه دقد یملیاتی را دستکار  می

هاا  دتاایج پاژوهش آن  باشاد.  ( می2003پژوهش دیچو و همکاران ) برخ ف ها  این پژوهشیافته
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ساطوح مشاابهی از الاا   تعهاد      ها  با سود و زیان ادد ب دارا  حاکی از آن است که شرکت

هاا دارا  تغییارات   دهد کاه ایان دو گارو  از شارکت    چنین دشان میهستند. دتایج این پژوهش هم

ها از استفاد  از مدیریت الا   تعهد  به ها  آنبنابراینب یافته؛ مشابهی از سود در سا  آتی هستند

دماید.منظور رسیدن به آستاده سود صفر حمایت دمی  

برا  افزایش سود گزارش شاد  خاود و رسایدن باه      هاشرکتدهد که پژوهش دشان می دتایج

 رو یان ازادمایند. مدیریت سود بر مبنا  الا   تعهد  استفاد  میب از یا مورد ادتظار آستاده سود صفر

ب موضوع در فرآیند تخصیت بهینه منابع مالی که یکی از اهداف اصلی بازارها  سرمایه استاین 

شاود کاه در   گران بازار سارمایه توصایه مای   گذاران و تحلیلبنابراینب به سرمایه؛ کندرد میخلل وا

ارلااا  ساود  کاه باه آساتاده صافر دزدیاک هساتند بارا  اهاداف            یاژ  و باه استفاد  از ارلااا  ساود   

تاوان  مای  گذار ب جوادب احتیاط را ریایت کنند.ها  سرمایهگذار  اوراق بهادار و فعالیت ارزش

کیفای همچاون تئاور  داد  بنیااد باه بررسای        دیگر  با استفاد  از رویکارد  ها   پژوهشاز طری

چنین زمان الادا  مدیران به مدیریت سود تعهاد  از طریا  مصااحبه باا مادیران      دلایل تمایل و هم

 ها  پذیرفته شد  در بورس اوراق بهادار تهران پرداخت.ارشد شرکت

 منابع

 .انتشارات ترمه (. تهران:چاپ دوم) (ترجمه دكتر علي پارسائيان) يحسابدار يهايتئور(. 2004) دبلكويي، احم

، 34(، 6)2 ،يو حسابرس   يفصلنامه مطالعات حسابدار(. نظريه مديريت سود. 1389پوريانسب، امير ) ،ثقفي، علي
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