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 چکیده

 ها و حاشیه سود دردرگردش دارايی از طريق تغییر يی مديريت سودشناسا، هدف اين پژوهش 

جهت شناسايی مديريت سودرو به بالا و . تهران است اوراق بهادار بورس ی پذيرفته شده درهاشرکت

ها و مدل اقلام تعهدی غیرعادی طبق مدل تعديل شده های حاشیه سود/گردش دارايیرو به پايین از مدل

جهت . است 6331تا 6353هایسال شرکت طی 633نمونه آماری پژوهش شامل. استجونزاستفاده شده 

و ولچ و مدل  tبرابری میانگین شامل آزمون ، های همبستگیهای پژوهش از آزمونفرضیه آزمون

 . رگرسیونی تلفیقی/ترکیبی استفاده شده است

د توانه طورهمزمان نمیها بدهد افزايش حاشیه سود و کاهش گردش دارايینتايج پژوهش نشان می

 ها هم به طورهمزمانبالا باشد و کاهش حاشیه سود و افزايش گردش دارايی نشانه مديريت سود رو به

همچنین مدل اقلام تعهدی غیرعادی نسبت به مدل . تواند مديريت سود رو به پايین را نشان دهدنمی

يت سود تری در شناسايی مديرر و بیشتها محتوای اطلاعاتی مربوطتشخیصی حاشیه سود/گردش دارايی

 . دارد

 یرعادیغ یتعهد اقلام مدل، سود هیحاش، هايیدارا گردش، سود تيريمد: های کلیدیواژه

  G32: طبقه بندی موضوعی

                                                             
 ( ahmad_1azar@yahoo. com، )نویسنده مسئول(، )آباددانشگاه آزاد اسلامی واحد نجف، دانشجوی کارشناسی ارشد حسابداری ∗

 ( dastmw@yahoo. com) عضوهیأت علمی دانشگاه آزاداسلامی واحدعلوم تحقیقات اصاهان ∗∗
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 مقدمه

بینی سودآوری آتی و همچنین پیش، شرناسرايی مديريت سود جهت ارزيابی عملکرد جاری  

وردار سزايی برخی مالی از اهمیت بههاصرورت دگان از کننتعیین ارزش شررکت برای اسرتفاده  

يژه وبر اسررت بهاغلب شرناسرايی و تشرخیص مديريت سرود مشرکل و زمان     ، با اين وجود. اسرت 

عیارهای م، تحقیقات دانشگاهی. ی آشکاری انجام نشده استدرمواردی که اين مقوله با انگیزه

(. 886، 8168، جانسن و همکاران) ندامختلفی را جهت شرناسرايی مديريت سروداسرتفاده کرده    

های اقلام تعهدی وتجزيه کل اقلام تعهدی به اقلام تعهدی عادی و غیرعادی مدل، هاانبیشرررتر 

رابطه  بر اين باور است در( 8111) مک نیکولزاند. را برای شناسايی مديريت سود استفاده کرده

های محدودی و نظريره  هرا تئوری، برا نحوه رفتراراقلام تعهردی درغیراب اقلام تعهردی اختیراری      

های اقلام تعهدی موجود در معتقدند اسرررتفاده از مدل( 8116) فیلردز و همکراران  . وجود دارد

  .رابطه با شناسايی مديريت سود منجر به مشکلات جدی را در تفسیر نتايج به دنبال دارد

ش جزء گرد هرای شررررکرت قابل تفکیک به دو  برازده دارايی ، در تجزيره و تحلیرل دوپونرت   

رسی ای در بری مالی به طور گستردههاصورتها و حاشریه سرود است و ادبیات تحلیلی   دارايی

؛ 8113، وايت و همکاران) سرررودآوری و تغییرات آن به اين مدل و تجزيه آن پرداخته اسرررت 

، منو پن( 8114) لاندهولم و اسرررلوان؛ 8114، اسرررتیکنی و همکاران؛ 8114، پالپوو همکاران

8119) . 

 در اين پژوهش به منظور شرناسرايی و تشرخیص مديريت سود به پیروی ازجانسن و همکاران   

شود به اين علت که فروش يک عامل و محرک از تجزيه وتحلیل دوپونت استفاده می( 8168)

های عملیاتی منعکس در از اينرو خالص دارايی گذاری و سررود شرررکت اسررت اصررلی سرررمايه

اتی منعکس درصرورت سرودو زيان شررکت بايد رابطه مستقیمی با    ترازنامه وخالص سرود عملی 

ها و حاشریه سود به طور معکوس و در  تغییر در گردش دارايی، به علاوه. ها داشرته باشرد  دارايی

بطورکلی مديريت سود رو به بالا . ی از مديريت سرود باشد هاانتواند نشر جهت مخالف هم می

اين در حالی است که مديريت سود . دهدمی را کاهشها حاشیه سود را افزايش گردش دارايی

 ،جانسن و همکاران. )دهدمی ها را افزايشرو به پايین حاشریه سرود را کاهش و گردش دارايی  

8168 .) 
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ی از هاانها نشزمان کاهش گردش دارايیافزايش حاشریه سود و به طور هم ، در اين پژوهش

ها زمان افزايش گردش دارايیو به طور هممديريت سرررود رو به بالا و کاهش حاشررریه سرررود  

 . ی از مديريت سود رو به پايین استهااننش

تقیم طور مسررتوان بهنمی، طور مسررتقیم قابل مشرراهده نیسررت جايی که مديريت سررود بهاز آن

هايی را به منظور تعیین اعتبار معیار تشرخیصی اجزای مدل دوپونت در شناسايی مديريت  آزمون

ند معیار اهای پیشرین اسرتناد کرد که نشان داده  توان به نتايج پژوهشاگرچه می. ادانجام د، سرود 

 . دوپونت با سناريوهای مديريت سود دراتباط است

ی مالی بر وضعیت مالی شرکت اشراف دارند و از هاصرورت مديران به عنوان تهیه کنندگان 

کردستانی ) مالی برخوردارند یهاصورتتری در مقايسه با استفاده کنندگان سطا آگاهی بیش

های حسابداری و و دستورالعمل هاروشافزايش اطلاعات مديران راجع به ( 6359، و امیربیگی

تری در های بیشهمچنین انعطاف پذيری اصول و استانداردهای پذيرفته شده حسابداری انگیزه

ای به نام پديدهمديران جهت ارائه تصرررويری مطلوب از وضرررعیت مالی واحد تجاری از طريق  

 (. 6393، جواديان کوتنايی) مديريت سود پديد آورده است

اند توکنند اعمال اختیاری مديران از طريق مديريت سود میبیان می( 8111) زهرا و همکاران

ها و وضعیت مالی شرکت فراهم آورد و عواقب زمینه را برای پنهان کردن ارزش واقعی دارايی

نان و امنیت شغلی آشهرت مديران ، جامعه، کارکنان، وص سهامدارانمنفی برای ذينفعان بخصر 

 . همراه داشته باشدبه

با توجه به مطالب ذکر شرده و ناديده گرفته شردن مدل تشرخیصری دوپونت جهت شررناسايی     

راثر نفعان دمديريت سررود در بازارهای سرررمايه ايران و همچنین احتمال به خطرافتادن منافع ذی

یه ها و حاشرراين مطالعه بر آن اسررت از طريق تغییر در گردش دارايی، يت سررودرفتارهای مدير

اوراق بهادار تهران  ی پذيرفته شررده در بورسهاشرررکتسررود به شررناسررايی مديريت سررود در  

 .  بپردازد

 ها قادر به تشخیصکه آيا مدل حاشیه سود/گردش دارايیسؤال اصلی اين پژوهش اين است 

 باشد يا خیر؟می اوراق بهادار تهران پذيرفته شده در بورس یهاشرکتدر مديريت سود 
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 پیشینه پژوهش 

توجیه مديريت سود و مديريت سود تحت »در پژوهشی با عنوان ( 8163) آيرتس و همکاران

کا امري، استرالیا، شرکت از چهار کشور انگلستان618با بررسی « های نهادی مختلفمحدوديت

ند همگرايی دقیق و نزديکی بین استفاده از توضیحات سود و جهت و کانادا به اين نتیجه رسرید 

 . و شدت مديريت اقلام تعهدی وجود دارد

شرناسايی مديريت سود با استفاده از تغییر  »در پژوهشری با عنوان  ( 8168) جانسرن و همکاران 

 به اين نتیجه رسیدند افزايش حاشیه سود و کاهش گردش« ها و حاشریه سرود  در گردش دارايی

ها به طورهمزمان نشرانه مديريت سرود رو به بالا و کاهش حاشیه سود و افزايش گردش   دارايی

همچنین مدل اقلام تعهدی . ها هم به طورهمزمان نشررانه مديريت سررود رو به پايین اسررتدارايی

ری در تها محتوای اطلاعاتی کمغیرعادی نسربت به مدل تشرخیصی حاشیه سود/گردش دارايی  

 . يت سود داردشناسايی مدير

ای اثرات فرهنگ ملی بر بررسررری مقايسررره »در پژوهشررری با عنوان ( 8161) هان و همکاران

اجتناب ، های فرهنگیبین کشورهای مختلف به اين نتیجه رسیدند از بین ارزش» مديريت سود 

قدرت توضررریحی بالايی برای توجیه رفتارهای ، از عردم اطمینان نسررربت به آينده و فردگرايی 

همچنین فرهنگ ملی و سررراختار سرررازمانی از عوامل مهم . يت سرررود بین کشرررورها دارندمدير

 . باشندکننده رفتارهای مديريت سود میتوجیه

 تعهدی براقلام مبتنی هایمدل ارزيابی»درپژوهشررری باعنوان ( 6355) نیکومرام وهمکاران

ه اين نتیجه مدل کشررف مديريت سررودپرداختندوب  3به ارزيابی « سررود مديريت کشررف برای

 به تری نسرربتبیش ازتوان برآوردرگرسرریونی یهاروشبر مبتنی هایمدل، رسرریدندکه درکل

ی هاروش از میران . آنجلو برخوردارنرد دی یشرررده و تعرديرل   آنجلو دی، هیلی مردل  سررره

برخوردار  سررود مديريت تبیین برای تریکم از توان( 6336) جونز اصررلی روش، رگرسرریونی

 و مدل( 6331) جونز یشررردهتعديل ويرايش، جونز مدل های بعدیايشوير مورد در. بود

 توان آن یشده زدايیتورم هایو نسخه( 8118) چاودی جامع مدل و( 8118) چاودی یساده

 . داشتند سود کشف مديريت برای قبولی قابل
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سررود بررسرری رابطه مديريت »در پژوهشری با عنوان  ( 6353) جبارزاده کنگرلويی و همکاران

با بازده سرهام شررکت اصرلی پذيرفته شرده در بورس اوراق بهادار     ( تلفیقی) ی گروههاشررکت 

رکت با بازده سررهام شرر( تلفیقی) ی گروههاشرررکتبه اين نتیجه رسرریدند مديريت سررود « تهران

 . اصلی رابطه مستقیم معکوس اما معنی داری دارد

سررری رابطه بین مديريت سرررود و  برر»در پژوهشررری با عنوان ( 6331) خواجوی و همکاران

ين نتیجه به ا« ی پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهرانهاشررکت پذيری اجتماعی مسرئولیت 

  .منفی وجود دارد رابطه پذيری اجتماعی شرکت و مديريت سودرسیدند بین مسئولیت

ريت يدر پژوهشرری به بررسرری تأثیر کیفیت حسررابرسرری بر مد( 6336) آقايی و ناظمی ارکانی

 نشرران داد  نتايج. ی پذيرفته شررده در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند هاشرررکتسررود در 

 اختیاری تعهدی اقلام مديريت سطا است متخصص صنعتها آن حسابرس که يیهاشررکت 

 . دارند تریپايین

 اقلام بینیپیش الگوهای مقايسررره»درپژوهشررری با عنوان ( 6336) بزرگ اصرررل و غفارپور

الگوی رايج برای شناسايی مديريت سود  به مقايسه پنج« مديريت سرود  تشرخیص  برای تعهدی

 سرررابرامانیام(، 6331) شرررده جونزتعديل(، 6336) جونز(، 6351) آنجلدی الگوهای شرررامل

 نزشررده جوپرداختند و به اين نتیجه رسرریدند الگوی تعديل( 8111) و گومز و همکاران( 6331)

 . ی بورسی داردهاشرکتناسايی مديريت سود تری در شتوان بیش( 6331)

 های پژوهشفرضیه

 : سه فرضیه اصلی زير تدوين شد، به پشتوانه ادبیات نظری و پیشینه پژوهش

هابه طور همزمان نشررانه مديريت سررود رو به افزايش حاشرریه سررودوکاهش گردش دارايی -6

 . بالا است

همزمان نشررانه مديريت سررودروبه  هابه طورکاهش حاشرریه سررودوافزايش گردش دارايی  -8

 . پايین است

ها در مقايسرره با مدل اقلام تعهدی غیرعادی مدل تشررخیصرری حاشرریه سررود/گردش دارايی -3

 . تری در شناسايی مديريت سود داردتر و بیشمحتوای اطلاعاتی مربوط
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 متغیرهای پژوهش

 : يل استبه شرح ذها آن متغیرهای استفاده شده در اين پژوهش ونحوه محاسبه

1it it itPM PM PM −∆ = −   رابطه )6(                                                                                

itPM∆ :تغییر در حاشیه سود
 

 

itPM    میزان حاشیه سود )نسبت سود عملیاتی به فروش(:

1it it itATO ATO ATO −∆ = −    رابطه )8(                                                                     

itATO∆ :هاتغییر در گردش دارايی
 

 

itATO   گردش دارايیها :

 (3) رابطه

 1_ 1 0, 0, _ 1,& 0,otherwiseit it it itEM UP PM ATO EM DN −= ∀∆ > ∆ < ≠ =  
_ itEM UP :  مديريت سرود رو به بالا در سرالt  برای شررکتi  در صورتی که در سال

ذشته منفی باشد و در سال گ، هامثبت و تغییر در گردش دارايی، تغییر در حاشریه سرود  ، مذکور

 اينصورت مقدار صفر را اختیارو در غیر  6مقدار ، مديريت سود رو به پايین وجود نداشته باشد

 . کندمی

 (4) رابطه

 1_ 1 0, 0, _ 1,& 0,otherwiseit it it itEM DN PM ATO EM UP −= ∀∆ < ∆ > ≠ =   

_ itEM DN :مديريت سررود رو به پايین در سررالt برای شرررکتi  در صررورتی که در

ال مثبت باشررد و در سرر، هار گردش دارايیمنفی و تغییر د، تغییر در حاشرریه سررود، سررال مذکور

و در غیر اينصورت مقدار صفر را  6مقدار ، گذشرته مديريت سرود رو به بالا وجود نداشته باشد  

 . کندمی اختیار
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ود گیری مديريت سر برای اندازه: مدیریت سرود بر اساس اقلام تعهدی غیرعادی . 5

 اده شداسرتف  عادی از مدل تعديل شرده جونز رو به بالا و رو به پايین بر اسراس اقلام تعهدی غیر 

 (: 93، 6351، بولو و حسینی)

 ( 1) رابطه

1 0 1 1 1 2 1/ (1/ ) ( ) / ( / )it it j it j it it it j it it itTAC TA a TA a REV REC TA a PPE TA e− − − −= + ∆ −∆ + +  

itTAC itPPE  جمع اقلام تعهدی:   مبلپ ناخالص اموال، ماشین آلات و تجهیزات :

 1itTA − ∆itREV  جمع دارايیها: 1t تغییرات درآمد طی سال : − t تا   

itREC∆ 1t تغییرات حسابها و اسناد دريافتنی طی سالهای : − t تا    

ت شرررده برای هر شررررکت از طريق رابطه زير و با اسرررتفاده از ضررررائب  اقلام تعهدی مديري

 : در سطا هر شرکت محاسبه شد 1برآوردی رابطه 

 ( 1) رابطه

1 0 1 1 1 2 1/ (1/ ) ( ) / ( / )it it it j it j it it it j it itTAEM TAC TA a TA a REV REC TA a PPE TA− − − −= − − ∆ −∆ −

 

itTAEM اجزای مديريت شده اقلام تعهدی که معادل جمع اقلام تعهدی اختیاری است.  :

شررکت مديريت سرود رو به بالا و در صررورتی که اين   ، مثبت باشرد  در صرورتی که رقم مزبور 

شرکت مديريت سود رو به پايین داشته است، رقم منفی باشد .  

 /it it itMVE TMV NS=   رابطه )9(                                                                                   

itMVE :ارزش بازار حقوق صاحبان سهام 

itTMV itNS  کل ارزش بازار:    تعداد سهام:

/it it itMTB MVE BVE=                                                                                   (5) رابطه

itMTB :نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام 

itMVE itBVE  ارزش بازار حقوق صاحبان سهام:   ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام :
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/it it itRNOA OI ANOA=   رابطه )3(                                                                                 

itRNOA نسبت سود عملیاتی به متوسط خالص دارايیهای عملیاتی :
 

itANOA itOI متوسط خالص دارايیهای عملیاتی:
:
  سود عملیاتی 

     /it it itNOAS NOA S=  رابطه )61(                                                                               

itNOAS  نسبت خالص دارايیهای عملیاتی به فروش:
 

 itNOA itS  خالص دارايیهای عملیاتی:   میزان فروش:

 آماری و نمونه جامعه

و دوره  ی پذيرفته شرررده در بورس اوراق بهادار تهرانهاشررررکت پژوهشاين جامعه آماری 

نمونه آماری نیز با لحا  شرررايط زير انتخاب . باشرد می 6331الی  6353زمانی پژوهش از سرال  

 : شد

آن سال مالی و پذيرفته شرده  اوراق بهادار تهران در بورس  6358تا پايان اسرفند ماه سرال    -6

 . د ماه باشدمنتهی به پايان اسفن

 . های عملیاتی شرکت در سال جاری و سال گذشته منفی نباشدخالص دارايی -8

 . های مورد نظر تغییر داده باشندنبايستی سال مالی خود را در طی دوره هاشرکت -8

ی دوره پژوهش فعالیت مسرتمرداشته وسهام آن موردمعامله قرارگرفته  طشررکت موردنظر  -3

 . باشد

 . را به طور کامل ارائه کرده باشد 6331الی  6353مالی در دوره زمانی اطلاعات  -4 

 . گری مالی نباشندگذاری و واسطهی سرمايههاشرکتجزء  -1

 . شرکت به عنوان نمونه انتخاب شد 633، بر اين اساس
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 روش تحقیق

وده و کاربردی ب، همچنین از لحا  هدف. اسررت« پس از وقوع»يا « علّی»اين پژوهش از نوع 

هررای پژوهش از طريق داده. هررای همبسرررتگی قرار دارد از نظر روش اجرا در زمره پژوهش

  .آوری شده استآورد نوين جمعی اطلاعاتی بورس اوررق بهادار تهران و نرم افزار رههابانک

 مدل پژوهش

 واز میزان همگرايی و همبسرتگی بین مديريت سود در د ، به منظور آزمون فرضریه اول و دوم 

ها و مدل اقلام تعهدی غیرعادی و برای آزمون فرضرریه سرروم مدل حاشرریه سررود/گردش دارايی

 (: 8168، رامنات و يون، جانسن. )پژوهش از مدل رگرسیونی زيراستفاده شده است

1 0 1 2 3 4 5

6 7 8 9 10 1_ _

it it it it it it

it it it it it it

RNOA RNOA RNOA NOAS NOAS ATO

PM TAEM EM Up EM DN MTB

β β β β β β
β β β β β ε

+

+

∆ = + + ∆ + + ∆ + ∆ +
∆ + + + + +  

 های پژوهشیافته

 آزمون فرضیه اول

  .ری میانگین استفاده شده استبرای آزمون فرضیه اول از آزمون همبستگی و براب

ه دو مدل حاشررریآمرار توصررریفی و توزيع فروانی تشرررخیص مرديريت سرررود رو به بالا طبق    

نتايج نشررران . ارائه شرررده اسررت ( 6) ها و اقلام تعهدی غیرعادی در نگارهسررود/گردش دارايی 

 شرکت-سرال  11تنها ، سرال شررکت   6114ها در بین دهد مدل حاشریه سرود/گردش دارايی  می

 .را مديريت سود رو به بالا تشخیص داده است( ی مورد بررسیهاشرکت-سرال  116/1معادل )

 411/1معادل ) شرررکت-سررال 481اين در حالی اسررت که مدل اقلام تعهدی غیرعادی حدود 

ايج همچنین نت. را مديريت سود رو به بالا تشخیص داده است( ی مورد بررسیهاشررکت -سرال 

دهرد مدل اقلام تعهدی غیرعادی در مقايسررره با مدل حاشررریه   می ضرررريرب تغییرات نیز نشررران  

ها در تشخیص مديريت سود رو به بالا دارای ضريب تغییرات و پراکندگی سود/گردش دارايی

د رو باشرد و قابلیت آن در تشخیص مديريت سو می تریتر و در نتیجه ثبات و پايداری بیشکم

 . بالاتر است، هاارايیبه بالا در مقايسه با مدل حاشیه سود/گردش د
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 اهشرکتآمار توصیفی مدیریت سود رو به بالا طبق دو مدل در سطح کل (: 1) نگاره 
 معیارها                                                                    

            متغیرها 

درصد ) میانگین تعداد

 ( فراوانی

ضريب 

 تغییرات

 33/3 116/1 11 هامدل حاشیه سود/گردش دارايی-بالامديريت سود رو به 

 83/6 411/1 481 مدل اقلام تعهدی غیرعادی-مديريت سود رو به بالا

در  هاکتشرنتايج آزمون همبسرتگی بین مديريت سرود رو به بالا طبق دو مدل در سطا کل   

کی از ق دو مدل حانتايج همبستگی بین مديريت سود رو به بالا طب. ارائه شرده اسرت  ( 8) نگاره

وجود ( 161/1) همبستگی مثبت و ضعیفی، آن است که در طی دوره پژوهش بین اين دو متغیر

طور  ها بهکنند افزايش حاشرریه سررود و کاهش گردش دارايی می اين نتايج بیان. داشررته اسررت 

 . تواند نشانه مديريت سود رو به بالا باشدهمزمان نمی

 هاشرکتت سود رو به بالا طبق دو مدل در سطح کل همبستگی بین مدیری(: ٢) نگاره
 متغیرها                                                             

 متغیرها

-مديريت سود رو به بالا

مدل حاشیه سود/گردش 

 هادارايی

-مديريت سود رو به بالا

مدل اقلام تعهدی 

 غیرعادی

  6 اه/گردش دارايیمدل حاشیه سود-مديريت سود رو به بالا

 6 161/1 مدل اقلام تعهدی غیرعادی-مديريت سود رو به بالا

برای مقايسه مديريت سود رو به ( و آزمون ولچ tشامل آزمون ) نتیجه آزمون برابری میانگین

ها واقلام تعهدی حاشررریه سرررود/گردش دارايی طبق دو مدل ( 3) در نگاره، برالا طبق دو مردل  

 . شودفرضیه اول پژوهش تأيید نمی. ستارائه شده اغیرعادی 

 آزمون برابری میانگین مدیریت سود رو به بالا طبق دو مدل(: 3) نگاره
 احتمال مقدار درجه آزادی روش

 t 8681 85/81 1111/1آزمون 

 1111/1 46/466 ( 6 و 6143و  16)  آزمون ولچ

 آزمون فرضیه دوم

( 4) سود رو به پايین طبق دو مدل در نگارهآمار توصریفی و توزيع فروانی تشخیص مديريت  

سررال  6114ها در بین دهد مدل حاشرریه سررود/گردش دارايینتايج نشرران می. ارائه شررده اسررت

را مديريت سود رو به ( ی مورد بررسیهاشرکت 134/1معادل ) شرکت-سال 31تنها ، شرکت

سال  6114ادی در بین اين در حالی است که مدل اقلام تعهدی غیرع. پايین تشخیص داده است
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را مديريت سود ( ی مورد بررسیهاشرکت 111/1معادل ) شررکت -سرال  135حدود ، شررکت 

همچنین نتايج ضريب تغییرات نیز حاکی از آن است مدل اقلام . رو به پايین تشخیص داده است

ها در تشخیص مديريت سود رو تعهدی غیرعادی در مقايسره با مدل حاشیه سود/گردش دارايی 

 ریتتر و در نتیجره ثبرات و پرايداری بیش   دارای ضرررريرب تغییرات و پراکنردگی کم   پرايین  بره 

باشررد و قابلیت اتکای آن در تشررخیص اين نوع مديريت سررود در مقايسرره با مدل حاشررریه     می

 . بالاتر است، هاسود/گردش دارايی

 هاکتشرآمار توصیفی مدیریت سود رو به پایین طبق دو مدل در سطح کل (: 4) نگاره
 معیارها                                                                      

 متغیرها

 درصد) میانگین تعداد

 ( فراوانی

انحراف 

 معیار

ضريب 

 تغییرات

 38/1 656/1 134/1 31 اهمدل حاشیه سود/گردش دارايی-مديريت سود رو به پايین

 58/1 431/1 111/1 135 عهدی غیرعادیمدل اقلام ت-مديريت سود رو به پايین

ارائه شده ( 1) در نگاره، نتايج آزمون همبسرتگی بین مديريت سرود رو به پايین طبق دو مدل  

اين . وجود دارد( 181/1) همبسرتگی مثبت وبسیارضعیف ، بر اين اسراس بین اين دومتغیر . اسرت 

واند ته طور همزمان نمیها بنتايج بیانگرآن اسررت کاهش حاشرریه سررود وافزايش گردش دارايی

 . نشانه مديريت سودرو به پايین باشد

 هاتشرکهمبستگی بین مدیریت سود رو به پایین طبق دو مدل در سطح کل (: 5) نگاره
 متغیرها                                                                    

 متغیرها

-مديريت سود رو به پايین

دش مدل حاشیه سود/گر

 هادارايی

مديريت سود رو به 

مدل اقلام تعهدی -پايین

 غیرعادی

  6 اهمدل حاشیه سود/گردش دارايی-مديريت سود رو به پايین

 6 181/1 مدل اقلام تعهدی غیرعادی-مديريت سود رو به پايین

برای مقايسه مديريت سود رو به ( و آزمون ولچ tشامل آزمون ) نتیجه آزمون برابری میانگین

ارائه ( 1) در نگاره ها و اقلام تعهدی غیرعادیحاشرریه سررود/گردش دارايی  پايین طبق دو مدل 

جود و داری بین میانگین مديريت سود رو به پايیندهد تفاوت معنینتايج نشان می. شرده اسرت  

 . شوداز اينرو فرضیه دوم پژوهش تأيید نمی. دارد

 رو به پایین طبق دو مدلآزمون برابری میانگین مدیریت سود (: 6) نگاره
 احتمال مقدار درجه آزادی روش

 t 8681 38/31 1111/1آزمون 

 1111/1 14/6849 ( 6 و 6349و  88)  آزمون ولچ
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 سوم فرضیهآزمون 

با انجام  سپس. پايايی متغیرهای پژوهش مورد بررسی قرار گرفت، قبل از آزمون اين فرضریه 

 . رآورد مدل رگرسیونی تعیین شدلیمر و هاسمن روش مناسب ب Fهای آزمون

برای تعیین پايايی متغیرها از . ارائه شررده اسررت  ( 9) نتايج پايايی متغیرهای پژوهش در نگاره

ر کند متغیرهای پژوهش دمی نتايج اين آزمون بیان. لین و چو اسرتفاده شده است ، آزمون لوين

 . سطا پايا هستند

 آزمون پایایی متغیرهای پژوهش(: 7) نگاره
 نوع آزمون                                                                                   

 متغیرها

، مقدار آماره لوين

 لین و چو

احتمال آماره 

 لین و چو، لوين

 1111/1 -41/38 های عملیاتی آتیتغییرات نسبت سود عملیاتی به متوسط خالص دارايی
 1111/1 -88/34 های عملیاتی جاریسط خالص دارايینسبت سود عملیاتی به متو

 1111/1 -15/36 های عملیاتی جاریتغییرات نسبت سود عملیاتی به متوسط خالص دارايی
 1111/1 -31/93 های عملیاتی به فروش جارینسبت خالص دارايی

 1111/1 -35/89 های عملیاتی به فروش جاریتغییرات نسبت خالص دارايی
 1111/1 -43/89 هاگردش دارايیتغییر در 

 1111/1 -83/38 تغییر در حاشیه سود
 1111/1 -31/33 اجزای مديريت شده اقلام تعهدی

 ---- ---- هامدل حاشیه سود/گردش دارايی-مديريت سود رو به بالا
 ---- ---- هامدل حاشیه سود/گردش دارايی-مديريت سود رو به پايین
 1111/1 -59/34 دفتری حقوق صاحبان سهام نسبت ارزش بازار به ارزش

 . ارائه شده است( 5) آمار توصیفی متغیرهای پژوهش در نگاره

رهای شررود در بین متغی می با مقايسرره ضررريب تغییرات متغیرهای مسررتقل اين نتیجه حاصررل   

ريب ترين ضها کممتغیرمديريت سرود رو به بالا طبق مدل حاشریه سود/گردش دارايی  ، مذکور

ودرو به متغیر مديريت سررر، در مقابل؛ ترين ثبرات و پايداريرا دارد ات و پراکنردگی و بیش تغییر

رين تترين ضريب تغییرات و پراکندگی و کمها بیشپايین طبق مدل حاشیه سود/گردش دارايی

 . ثبات و پايداری را دارد
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تغییرات نسبت ) دهد متغیر وابستهمی مقايسره ضرريب تغییرات متغیرهای مستقل و وابسته نشان  

ه طور در مقايسه با متغیرهای مستقل ب( های عملیاتی آتیسرود عملیاتی به متوسط خالص دارايی 

ين موضرروع ا. تری داردتری و ثبات و پايداری کممتوسررط ضررريب تغییرات و پراکندگی بیش

گری نیز يدهد تغییرات متغیر وابسته بايد علاوه بر متغیرهای مستقل تحت تأثیر عوامل دنشان می

 . به عنوان متغیر کنترلی نام برده شده استها آن باشد که در اين پژوهش از

 آمار توصیفی متغیرهای پژوهش (: 8) نگاره
 معیارها                           

 متغیرها

انحراف  میانه میانگین تعداد

 معیار

ضريب 

 تغییرات

 66 66/1 -16/1 -16/1 935 ی آتیای عملیاتهتغییرات نسبت سود عملیاتی به متوسط خالص دارايی
 6 81/1 61/1 81/1 935 های عملیاتی جارینسبت سود عملیاتی به متوسط خالص دارايی

 1 68/1 -16/1 -18/1 935 ی جاریهای عملیاتتغییرات نسبت سود عملیاتی به متوسط خالص دارايی
 83/6 66/8 63/6 13/6 935 های عملیاتی به فروش جارینسبت خالص دارايی

 33/31 68/8 111/1 11/1 935 های عملیاتی به فروش جاریتغییرات نسبت خالص دارايی
 89 89/1 16/1 -16/1 935 هاتغییر در گردش دارايی

 68 68/1 -111/1 -16/1 935 تغییر در حاشیه سود

 1 61/1 -13/1 -13/1 935 اجزای مديريت شده اقلام تعهدی

 11/4 81/1 1 144/1 935 اهمدل حاشیه سود/گردش دارايی-الامديريت سود رو به ب

-مدل حاشیه سود/گردش دارايی-مديريت سود رو به پايین

 ها

935 168/1 1 66/1 69/3 

 81/6 98/8 13/6 61/8 935 نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام

 Fنتیجه آزمون . ونی پرداخته شدلیمر روش برآورد مدل رگرسری  Fابتدا با اسرتفاده از آزمون  

درصررد  1 داریسررطا معنی از تراحتمالی کملیمر Fآماره . ارائه شررده اسررت( 3) لیمر در نگاره

 . از روش اثرات ثابت استفاده شد فوقبرای آزمون فرضیه ، لذاو  دارد

 روش برآورد مدل رگرسیونیانتخاب (: 9) نگاره

1 0 1 2 3 4 5

6 7 8 9 10 1_ _

it it it it it it

it it it it it it
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PM TAEM EM Up EM DN MTB
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β β β β β ε

+

+

∆ = + + ∆ + + ∆ + ∆ +
∆ + + + + + 

 نوع آزمون مقدار آماره آزمون درجه آزادی اره آزموناحتمال آم

 لیمر F 363/8 ( 638و  111)  1111/1
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 شرودر برابر  بره دلیل انتخاب روش برآورد اثرات ثابت با انجام آزمون هاسرررمن اين روش 

احتمال مقدار . ارائه شده است( 61) نتیجه آزمون هاسمن در نگاره. آزمون شداثرات تصرادفی  

فرضیه صفر مبنی بر برآورد به ، لذا؛ باشدمیدرصد  1داری تر از سرطا معنی من کمآماره هاسر 

 اثرات ثابت اسررتفاده روشاز ه سرروم و برای آزمون فرضرری شررودمی روش اثرات تصررادفی رد

 . گرددمی

 اثرات تصادفی روشاثرات ثابت در برابر  روشانتخاب (: 11) نگاره

1 0 1 2 3 4 5

6 7 8 9 10 1_ _

it it it it it it

it it it it it it
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PM TAEM EM Up EM DN MTB

β β β β β β
β β β β β ε

+

+

∆ = + + ∆ + + ∆ + ∆ +
∆ + + + + + 

 نوع آزمون دومقدار آماره خی دودرجه آزادی خی آماره آزموناحتمال 

 هاسمن 551/891 61 1111/1

تأثیر اجزای مديريت ، بر اين اساس. ارائه شده است( 66) در نگاره نتايج آزمون فرضریه سوم 

، اتی آتیهای عملیشرده اقلام تعهدی بر تغییرات نسربت سرود عملیاتی به متوسط خالص دارايی   

دهد اين موضوع نشان می. دار استمعنیt (1168/1 )و با توجه به احتمال آماره ( -13/1) منفی

برره طوری کره برا افزايش اقلام تعهرردی   ؛ اقلام تعهرردی غیرعررادی محتوای اطلاعراتی دارد مردل  

تغییرات نسررربت سرررود عملیاتی به متوسرررط خالص  ها، شررررکتدر ( مديريت سرررود) اختیاری

همچنین مديريت سرررود رو به بالا و رو به پايین طبق . يابدمی هرای عملیاتی آتی کاهش دارايی

ها تأثیر منفی بر تغییرات نسبت سود عملیاتی به متوسط خالص مدل حاشریه سود/گردش دارايی 

ها مدل حاشررریه سرررود/گردش دارايی . باشرررددار نمیاما معنی، هرای عملیاتی آتی دارد دارايی

 . محتوای اطلاعاتی ندارد

يج حاکی از آن اسرررت تأثیر تغییرات نسررربت سرررود عملیاتی به متوسرررط خالص   به علاوه نتا

ها و همچنین نسررربت ارزش بازار به ارزش تغییر در گردش دارايی، هرای عملیاتی جاری دارايی

ای هدفتری حقوق صرراحبان سررهام بر تغییرات نسرربت سررود عملیاتی به متوسررط خالص دارايی   

 تر گردشدهد تغییرات بیشين موضررروع نشررران می ا. دار اسرررتمثبرت و معنی ، عملیراتی آتی 

اتی آتی های عملیتغییرات سود عملیاتی به متوسط خالص دارايی، ها و ارزش بازار بالاتردارايی

ای ههمچنین تأثیر نسررربت سرررود عملیاتی به متوسرررط خالص دارايی. تری را به همراه داردبیش

، ی آتیهای عملیاتوسرررط خالص دارايیعملیاتی جاری بر تغییرات نسررربت سرررود عملیاتی به مت

 به عملیاتی ی دارای نسبت سودهاشرکتدهد اين موضروع نیز نشان می . اسرت  دارمنفی و معنی
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 از تغییرات نسرربت سررود عملیاتی به متوسررط، ترهای عملیاتی جاری بیشمتوسرط خالص دارايی 

 . تری برخوردار هستندهای عملیاتی آتی کمخالص دارايی

دار دهد مدل در حالت کلی معنیواتسرررون نیز نشررران می -و دوربین Fوط به آماره نتايج مرب

 . بوده و فاقد مشکل خودهمبستگی است

درصررد از تغییرات  3/31دهد حدود نتايج مربوط به ضررريب تعیین تعديل شررده هم نشرران می

 . پذيردیم های عملیاتی آتی متغیرهای پژوهش اثرنسبت سود عملیاتی به متوسط خالص دارايی

دار بودن تأثیر اجزای مديريت شرررده اقلام تعهدی بر تغییرات نسررربت سرررود  با توجه به معنی

های عملیاتی آتی و عدم تأثیر مديريت سود رو به بالا و رو به عملیاتی به متوسط خالص دارايی

سبت ن مدل اقلام تعهدی غیرعادی، ها بر متغیر وابستهپايین طبق مدل حاشیه سود/گردش دارايی

ی در ترتر و بیشها محتوای اطلاعاتی مربوطبه مدل تشررخیصرری حاشرریه سررود/گردش دارايی   

 . شودشناسايی مديريت سود دارد و لذا فرضیه سوم پژوهش تأيید نمی

تأثیر متغیرهای پژوهش بر تغییرات نسبت سود عملیاتی به متوسط خالص (: 11) نگاره
 های عملیاتی آتیدارایی

 هاآماره                                                                      

 متغیرها

ضرايب 

 رگرسیونی

مقدار 

 tآماره 

احتمال 

 tآماره 

 1111/1 31/3 63/1 مقدار ثابت
 1111/1 -31/61 -13/1 های عملیاتی جارینسبت سود عملیاتی به متوسط خالص دارايی

 1113/1 18/3 61/1 های عملیاتی جاریالص دارايیتغییرنسبت سود عملیاتی به متوسط خ
 3494/1 -34/1 -113/1 های عملیاتی به فروش جارینسبت خالص دارايی

 8133/1 -66/6 -113/1 های عملیاتی به فروش جاریتغییر نسبت خالص دارايی
 1658/1 39/8 14/1 هاتغییر در گردش دارايی
 6141/1 -43/6 -11/1 تغییر در حاشیه سود

 1168/1 -84/3 -13/1 اجزای مديريت شده اقلام تعهدی
 4983/1 -98/1 -16/1 هامدل حاشیه سود/گردش دارايی-مديريت سود رو به بالا
 8439/1 -69/6 -14/1 هامدل حاشیه سود/گردش دارايی-مديريت سود رو به پايین

 1111/1 41/3 111/1 نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام
 واتسون-آماره دوربین Fاحتمال آماره  ضريب تعیین تعديل شده ضريب تعیین

438/1 313/1 1111/1 61/8 
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 گیرینتیجه

ناکارآمد ، هافرضرریه آزمون جهت گردآوری شررده هایداده تحلیل و تجزيه از حاصررل نتايج

ته پذيرفی هاشرکتها را در تشرخیص مديريت سود در  بودن مدل حاشریه سرود/گردش دارايی  

که آيا مدل حاشیه در پاسخ به سؤال اين پژوهش . شرده در بورس اوراق بهادار تهران نشران داد  

اوراق  ی پذيرفته شررده در بورسهاشرررکتدر تواند مديريت سررود می هاسررود/گردش دارايی

 های اول ودوم پژوهشبايد گفت نتايج آزمون فرضررریه را تشرررخیص دهد يا خیر؟ بهادار تهران

ها قادربه شناسايی مديريت سود رو به بالا ز آن اسرت مدل حاشریه سرود/گردش دارايی   حاکی ا

. باشدمین ی پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهرانهاشرکتومديريت سود رو به پايین در 

همچنین نتیجه آزمون فرضررریه سررروم نیز نشررران داد مدل اقلام تعهدی غیرعادی نسررربت به مدل  

ر تری دتر و بیشها دارای محتوای اطلاعاتی مربوطردش دارايیتشرررخیصررری حاشررریه سرررود/گ

 و يون رامنات، ها مغاير با نتايج پژوهش قبلی جانسررناين يافته. شررناسررايی مديريت سررود دارند 

 . مغاير است( 8168)

 پیشنهادها

م از اع) در تشرخیص مديريت سود  هاحاشریه سرود/گردش دارايی  با توجه به ناتوانی مدل  -6

ن کنندگان دربورس اوراق بهادارتهرابه تحلیلگران وسرررايرمشرررارکت (، برالاو روبه پايین  رو بره 

های اقلام تعهدی همچنان ازمدل هاشررررکتشرررود برای تشرررخیص مديريت سرررود پیشرررنهادمی

 . غیرعادی استفاده نمايند

 مدار نسربت ارزش بازار به ارزش دفتری حقوق صاحبان سها با توجه به تأثیر مثبت و معنی -8

کنندگان تفادهبه اس، های عملیاتی آتیبر تغییرات نسربت سود عملیاتی به متوسط خالص دارايی 

ه شررود بی پذيرفته شررده در بورس اوراق بهادار تهران پیشررنهاد می هاشرررکتاز اطلاعات مالی 

ری يعنی نسرربت ارزش بازار به ارزش دفت، از اين معیار هاشرررکتبینی عملکرد آتی منظور پیش

 . صاحبان سهام استفاده نمايند حقوق
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