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Abstract 
Objective: The main objective of this paper is to investigate the relationship between 
predicted financial distress and earnings management approaches. 

Methods: We predict financial distress for 312 stock market listed and out-listed 
companies from 2006 to 2015 using C5 decision tree model. Then the relationship 
between financial distress prediction and earnings management approaches was observed 
using multivariate linear regression model (structural equation modeling approach). 

Results: The results showed that there is a significantly negative relationship between 
predicted financial distress and the first actual activity earnings management index, while 
there was a significantly positive relationship between the predicted financial distress and 
the second actual activity earnings management index and the accrual earnings 
management index. 

Conclusion: We concluded that distressed companies in comparison with other 
companies will be able to manipulate their earnings significantly by increasing operating 
cash flows and accrual items and also by decreasing costs. It was also found that earnings 
management tools are influenced by the type of industry and the predicted financial 
distress and earnings management tools affected each other through the cause and effect 
relationship. 
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 چکیده

 سود است. یریتمد یکردهایشده و رو بینییشپ یبحران مال ینرابطه ب یمقاله بررس ینا یهدف اصل هدف:

پرداخته  1231تا  1231 یهاسال یط یو فرابورس یشرکت بورس 213 یبحران مال بینییشبه پ 5C یبا استفاده از مدل درخت :روش

س ؛شد ستفاده از مدل رگر ساختار یکرد)رو یخط یرهچند متغ یونسپس با ا شده و ابزارهای بحران مالی پیش رابطه (یمعادلات  بینی 
 مدیریت سود مورد بررسی قرار گرفت.

و با شدداخل دوم  دارارابطه معکوس و معن ،یواقع هاییتسددود فعال یریتشددده با شدداخل اول مد بینییشپ یبحران مال: هایافته

 دارد. داراو معن یمرابطه مستق یسود اقلام تعهد یریتو شاخل مد یواقع هاییتسود فعال یریتمد

سهدر مقا یزده مالبحران یهاشرکت: گیرینتیجه سا ی شرکتیبا  تمام  یکاهش بها یاتی،عمل ینقد هاییانجر یشبا افزا یهار 

نوع  یرثأسود تحت ت یریتمد یمشخل شد که ابزارها در نهایت. پردازندیسود م یشترب یریتبه مد ،یاقلام تعهد یشو افزا یدشده تول
 گذارند.یکدیگر تأثیر میصورت علت و معلول بر سود به یریتمد یشده و ابزارها بینییشپ یصنعت است و بحران مال
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 مقدمه

ترین منابع یکی از مهم ،شود)زیان( خالل از آن استخراج می که سود ،)زیان( طور خاص صورت سودهای مالی و بهگزارش

شرکتی با  اگرکند. عملکرد مالی واحد تجاری بیان می بارهدر را شود، زیرا مطالبینفعان محسوب میاطلاعاتی برای ذی

که  ب نداردتعجتحلیلگران مالی مطابقت نداشته باشد،  هایو نتایج عملیات آن با انتظار شدهنوسان عملکرد مالی مواجه 

ه باشند از طریق اقداماتی، سود حسابداری را به حداکثر ممکن برسانند. بنابراین با در نظر گرفتن اهمیت مدیران تمایل داشت

گرفتن مالی قرار  در معرض بحرانتا برای جلوگیری از هایی مبادرت ورزند سود، ممکن است مدیران به انجام فعالیت

همچنین مدیران تحت  (.3211، 1دورای و سنوسی سینا نیا،ند )شایانکنعملکرد مالی واقعی واحد تجاری را مخفی  ،شرکت

های مالیاتی، کاهش مداخله نهادهای شرایط خاصی از جمله رعایت مفاد قراردادهای بدهی، افزایش پاداش، کاهش بدهی

، عملکرد تثر بر مدیریت سود شرکؤپردازند. یکی دیگر از عوامل مدولتی، عرضه اولیه و افزایش سرمایه به مدیریت سود می

یشتر سود ب ،هازده مالی در مقایسه با سایر شرکتهای بحرانمالی ضعیف شرکت است. شواهد بیانگر این است که شرکت

ها در مدیریت سود شرکت بارهبنابراین اگرچه در(. 3222، 2روسنر و 3223، 3گارسیا و نئوپیتو )گارسیا، کنندرا مدیریت می

زده مالی توجه کمی را به های بحرانمدیریت سود در شرکتاما گرفته،  انجامهای متعددی داخل و خارج کشور پژوهش

فعان ندر حقیقت هدف اصلی این پژوهش ارتقای سطح آگاهی ذیاست.  شدهخود معطوف کرده که در این پژوهش بررسی 

 و سالم یهاشرکت اطلاعات از استفاده با ابتدا یعنیزده است و این های بحرانهای مالی شرکتهنگام استفاده از گزارش

 با شدهینیبشیپ یمال بحران ارتباط سپس ،شود ینیبشیپ یمال بحران 5C یدرخت مدل و یمال زدهبحران یهاشرکت

 .شود یبررس سود یابزارها

 پیشینه پژوهش

 .دشوبررسی میشده در بخش مقدمه، در این قسمت پیشینه نظری و تجربی پژوهش با توجه به توضیحات مطرح

 مدیریت سود و رویکردهای آن

ه حساب گذاران بیهسرماهای منابع ارزیابی عملکرد واحد اقتصادی و شاخصی مناسب برای تصمیم ترینمهمسود یکی از 

معیاری برای ارزیابی موفقیت عملکرد شرکت، تعیین میزان سودهای قابل  و آید. همچنین مبنایی برای محاسبه مالیاتیم

(. 1233دایتی، )کردستانی و هتقسیم، مدیریت توزیع سود سهام و مبنایی برای ارزیابی موفقیت مدیریت واحد اقتصادی است 

نظر است و به سه  شده به سطح سود مددستکاری سود، اقدامات عمدی مدیران شرکت برای نزدیک کردن سود گزارش

شود. مدیریت سود، دستکاری در سود در محدوه بندی میدسته مدیریت سود، تقلب در سود و حسابداری خلاقانه طبقه

شده حسابداری شده حسابداری است و تقلب در سود، شکل افراطی مدیریت سود است که در آن اصول پذیرفتهاصول پذیرفته

 دددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددد

1. Shayan-nia, Sinnadurai & Sanusi 
2. García, García & Neophytou 
3. Rosner 
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کردستانی ود )شنوعی دستکاری سود است که در صورت نبود یا نقض قوانین انجام می حسابداری خلاقانه نیز .شودنقض می

 (. 1231و تاتلی، 

توانند به دو طبقه کلی مدیریت بر مبنای اقلام با در نظر گرفتن مفهوم مدیریت سود، ابزارهای مدیریت سود می

های نقدی ثیر بر جریانأ(. این دو طبقه از نظر ت2321، 1های واقعی تقسیم شوند )گانیتعهدی و مدیریت بر مبنای فعالیت

تقسیم  های نقدی و اقلام تعهدی(تواند به دو عنصر )جریانکه سود می های بنیادی دارند. از آنجاعملیاتی، با یکدیگر تفاوت

نقدی شرکت  هایهای عملیاتی بر جریان(. تصمیم3213، 3کنند )جوستنشود، مدیران از هر دو روش موجود استفاده می

وره اتخاذ ها طی دتصمیم این ای ندارند.چنین رابطه یضرورصورت بهگذارند و این در حالی است که اقلام تعهدی ثیر میأت

گیرند. ت میهای مالی صورشوند و دستکاری بر مبنای اقلام تعهدی در فاصله بین پایان سال مالی و تاریخ انتشار صورتمی

است، مدیریت سود اقلام تعهدی  2های واقعی از نوع مدیریت سود پیش رویدادییریت سود فعالیتبنابراین در حالی که مد

 (.3211، 1شوند )کوپرتینو، مارتینز و کاستادر نظر گرفته می 1عنوان مدیریت سود پس رویدادیبه

 بحران مالی و رویکردهای مدیریت سود

مالی و تغییر  هایی دستکاری سود که ممکن است بر کیفیت صورتهای مدیریت سود، مدیران برابا در نظر گرفتن تکنیک

راوانی در دوران بحران مالی که فشار ف خصوصبههای مختلفی دارند. این حالت ثیر داشته باشد، انگیزهأقابلیت اتکای آن ت

دهد می دیریت سود نشانشود. ادبیات مربوط به ممنظور تغییر در عملکرد جاری شرکت وجود دارد، تشدید میبر مدیریت به

های رکتش که انگیزه بیشتری دارند. مسلم است ،دوره قبل از ورشکستگی طیشده مدیران برای دستکاری سود گزارش

ها رکتکنند و در بعضی از شرایط، شافزایشی دستکاری می راستایهای سالم سود خود را در ورشکسته در مقایسه با شرکت

د )دوتزی ورزنعلائم منفی بحران مالی، افزایش سودآوری و نقدینگی شرکت به این امر مبادرت میمنظور از بین بردن به

ه شود کمطرح می پرسش(. با توجه به ارتباط بحران مالی و ابزارهای مدیریت سود در دسترس مدیران، این 3216، 6و راچ

گذارد یا خیر. ثیر میأانتخاب ابزارهای مدیریت سود ت ها بر رفتار مدیران درآیا درجه بحران مالی قبل از ورشکستگی شرکت

مالی کمتر،  هایی با درجه بحرانهایی با درجه بحران مالی بیشتر نسبت به شرکترود قبل از ورشکستگی، شرکتانتظار می

کاری سود دست ند. زیراکنسود خود را با دستکاری معاملات واقعی افزایش دهند و کمتر از دستکاری اقلام تعهدی استفاده 

تر بوده و کشف آن توسط حسابرسان دشوار است و وجوه نقد کافی برای های واقعی برای مدیران راحتاز طریق فعالیت

 (. 3211، 1کند )کامپا و کاماکوشرکت ایجاد می

 

 دددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددد

1. Gunny 
2. Joosten 
3. Ex ante earning management 

4. Ex post earning management 

5. Cupertino, Martinez & Costa 
6. Dutzi & Rausch 
7. Campa & Camacho-Miñano 
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 پیشینه تجربی پژوهش

هه اخیر توسعه داده شده است. د طینوپا بوده و  1زدههای بحرانمدیریت سود شرکت رابطه باهای تجربی در پژوهش

های حسابداری که موجب افزایش مشیرکود اقتصادی، بحران شرکت و انتخاب خط»مطالعه در این حوزه با عنوان  نخستین

 1331های استرالیایی طی سال شرکت 232 رابطه با (، در3221) 3توسط اسمیت، کستل و روبینسون «شوندسود شرکت می

 آنها .های حسابداری در یک سال قبل از بحران مالی پرداختندمشیبه بررسی تغییرات در خطه کصورت گرفت  1333تا 

د ولی این پردازنزده به افزایش سود میهای بحرانبا استفاده از آزمون مقایسه میانگین به این نتیجه رسیدند که شرکت

پیامدهای قانونی علیه شرکت و وجود حسابرسان بیان داری ندارد و دلیل آن را اهای سالم تفاوت معنشرکت باافزایش 

 کردند.

به بررسی کیفیت  ،«های ورشکستهکیفیت سود در شرکت»( در پژوهش دیگری با عنوان 3223) و همکاران گارسیا

پرداختند و با  3221تا  1331های غیرورشکسته طی سال شرکت 1633ورشکسته انگلیسی در مقابل  شرکت 1123سود 

های ورشکسته در چهار سال قبل از های رگرسیون چندگانه خطی به این نتیجه رسیدند که شرکته از مدلاستفاد

های واقعی کنند و این دستکاری سود توسط اقلام تعهدی و فعالیتورشکستگی، سود خود را به شیوه افزایشی مدیریت می

 شود. انجام می

گذاری بازار از اقلام تعهدی بحران مالی، مدیریت سود و قیمت«وان (، در پژوهشی با عن3212) 2حبیب، ادین و اسلام

 شرکت 61ثیر بحران مالی جهانی بر رابطه بین مدیریت سود و بحران مالی أبه بررسی ت «طی دوران بحران مالی جهانی

ود خطی بیانگر آن ب نتایج پژوهش با استفاده از مدل رگرسیون چندگانه .پرداختند 3211تا  3222های نیوزیلندی طی سال

  های سالم است.های درمانده مالی بیشتر از شرکتکه مدیریت سود در شرکت

ثیر أبه بررسی ت «ثیر بحران مالی بر ابزارهای مدیریت سودأت»در پژوهشی دیگر با عنوان  (3211کامپا و کاماکو )

 3213تا  3212های شرکت طی سال 263ود های اسپانیایی بر ابزارهای مدیریت سبحران مالی قبل از ورشکستگی شرکت

های رگرسیون چندگانه خطی به این نتیجه رسیدند که با افزایش بحران مالی پرداختند و با استفاده از اجزای اخلال مدل

 یهارکتش در رانیمد یابد. همچنینهای واقعی نسبت به اقلام تعهدی افزایش میها، مدیریت سود از طریق فعالیتشرکت

 و دیتول شدهتمام یبها کاهش ،یاتیعمل ینقد هایانیجر شیافزا به( سالم یهاشرکت با سهیمقا در) مالی زدهبحران

  .ورزندیم مبادرت یتعهد اقلام شیافزا

غیربورسی  شرکت 211بحران مالی  «بحران مالی و دستکاری سود»(، نیز در پژوهشی با عنوان 3211) 1بیسوگنو و لوکا

بررسی کردند و با استفاده از مدل رگرسیون چندگانه  3212تا  3226های ثیر آن بر مدیریت سود را طی سالأایتالیایی و ت

 .شودها دیده میهای بحران مالی در شرکتخطی به این نتیجه رسیدند که پنج سال قبل از وقوع ورشکستگی، نشانه

 دددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددد

  بحران مالی قبل از وقوع ورشکستگی بوده و تأکید این مقاله بر وقوع بحران مالی است.که ذکر است  شایان. 1

2. Smith, Kestel & Robinson 
3. Habib, Uddin Bhuiyan & Islam 
4. Bisigno & Luka 
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پردازند و این مدیریت سود معمولاً از های مالی میظور نشان دادن بهتر عملکرد مالی، به دستکاری صورتمنها بهشرکت

 ها را از دست ندهند.ها حمایت مالی بانکگیرد تا شرکتطریق افزایش درآمد صورت می

 322ت سود در ، به بررسی مدیری«مدیریت سود در هندوستان»در پژوهش دیگری با عنوان  (3216) 1نگار و سن

پرداختند و با استفاده از مدل رگرسیون چندگانه خطی به این نتیجه رسیدند  3211تا  1336های هندی طی سال شرکت

شود مدیران علاوه بر استفاده از ابزارهای مدیریت سود واقعی و اقلام که بحران مالی یکی از عواملی است که موجب می

که به افزایش  های آیندههای عملیاتی به دورهبرای انتقال هزینه 3بندی انتقالی()طبقه تعهدی از سومین ابزار مدیریت سود

 شود، استفاده کنند. سود عملیاتی شرکت منجر می

ثیر بحران مالی بر مدیریت سود و سود خالل أت»(، در پژوهش دیگری با عنوان 3213) 2رنجبر و فرساد

به بررسی این موضوع که آیا عوامل دیگری غیر از بحران مالی بر مدیریت  3211تا  3212های طی سال «نشدهبینیپیش

پرداختند. بدین منظور با استفاده از  ،ست یا خیراثر ؤنشده در بورس اوراق بهادار تهران مبینیسود و سود خالل پیش

رکت اندازه شرکت و سهم بازار شرگرسیون چندگانه خطی به این نتیجه رسیدند که بحران مالی، رشد فروش، زیان شرکت، 

زده مالی بیشتر های بحرانها بیانگر آن بود که شرکتگذارند. همچنین یافتهثیر میأنشده و مدیریت سود تبینیبر سود پیش

�های سالم درگیر مدیریت سود بودند.شرکت از

 یهاشرکت در سود تیفیک بر سود تیریمد ریثأت یبررس»( در پژوهشی با عنوان 1233نیا و جوانمرد )ولی پور، طالب

ها تزده مالی در مقایسه با سایر شرکهای بحرانثیر مدیریت سود بر کیفیت سود شرکتأبه بررسی ت «یمال بحران یدارا

زده مالی، چهار های بحرانشرکت، بیانگر آن بود که شرکت 111و  33تا  32های ا برای سالنهپرداختند. نتایج پژوهش آ

الی، زده مهای بحرانپردازند و با وجود اعمال مدیریت بیشتر سود در شرکتوقوع بحران به مدیریت سود می سال قبل از

 شده در هر دو گروه یکسان است.گیریکیفیت سود اندازه

ا ب «سود تیریمد یبرا یعامل عنوانبه یمال یدرماندگ» عنوان با یپژوهش در(، 1231نیا، منصورفر و رشیدی )ایزدی

زده های بحرانبه این نتیجه رسیدند که شرکت 32تا  31های سالم طی سال شرکت 12زده مالی و بحران شرکت 12بررسی 

کنند ولی از ابزارهای مدیریت سود اقلام تعهدی در یک سال قبل از ورشکستگی از مدیریت سود اقلام واقعی استفاده می

 کنند.استفاده نمی

به « سود تیریمد انواع با یمال نیمأت هایمیتصم نیب رابطه» عنوان با یپژوهش در( 1231)احمدی ابراهیمی، بهرامی و 

اهرم مالی پرداختند و مشخل شد  33تا  33های شرکت طی سال 121ثیر اهرم مالی بر ابزارهای مدیریت سود أبررسی ت

 مستقیم دارد. های واقعی رابطهرابطه معکوس و با مدیریت سود فعالیت 1مدیریت سود تعهدی و مدیریت سود کلی با

 دددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددد

1. Nagar & Sen 
2. Classification Shifting 

3. Ranjbar & Farsad 
شرکت. 1 ست و  شده ا ستفاده  سود قبل از اقلام غیرمترقبه به داراییاز یک متغیر مجازی به نام مظنون ا ستند که  سود ه های اول هایی مظنون به مدیریت 

 باشد. 223/2و رشد سود هر سهم آنها بین صفر و  221/2دوره بین صفر و 
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 دوره در یمال یآشفتگ و سود تیریمد رابطه»با عنوان  گرید یپژوهش در( 1236اسدی، شعبانی، نبویان و قربانی )

دوران بحران مالی به بررسی رابطه مدیریت سود و آشفتگی مالی در  «تهران بهادار اوراق بورس در یجهان یمال بحران

و رگرسیون  32تا  31های شرکت طی سال 12جهانی در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند و با استفاده از اطلاعات 

ای در داری وجود ندارد و چنین رابطهابه این نتیجه رسیدند که بین مدیریت سود و آشفتگی مالی رابطه معن ،چندگانه خطی

 ز تغییری نداشته است.زمان بحران مالی جهانی نی

کند های مشابه متمایز میشده، آنچه این پژوهش را از پژوهشهای تجربی خارجی و داخلی مطرحبا توجه به پژوهش

(، متغیرهای بازار سرمایه 1سازمانیمنبع درون نخستینعنوان های مالی )بهبینی بحران مالی از نسبتاین است که برای پیش

عنوان هثیر حاکمیت شرکتی بأدلیل تزار کارا و ارائه اطلاعات مربوط(، متغیرهای حاکمیت شرکتی )به)با توجه به اهمیت با

صورت همزمان استفاده ها( بهثیر فراگیر آنها بر همه شرکتأدلیل تمکانیسم نظارتی مناسب( و متغیرهای کلان اقتصادی )به

وریتم بینی بحران مالی، به وسیله الگاز ورود به مدل پیشبینی بحران مالی قبل متغیرهای توضیحی پیش کلیه شده و

شده در . با توجه به توضیحات مطرح2است شدهثیر متقابل ابزارهای مدیریت سود نیز توجه أت به و 3دهی شدهژنتیک وزن

حاکمیت  های مالی، متغیرهایو متغیرهای توضیحی مربوطه )نسبت 5Cهای قبل، ابتدا با استفاده از مدل درختی بخش

ها پرداخته شده است. سپس بینی بحران مالی شرکتشرکتی، متغیرهای کلان اقتصادی و متغیرهای بازار سرمایه( به پیش

 است. شدهشده( و ابزارهای مدیریت سود در قالب معادلات ساختاری بررسی بینیارتباط این متغیر )بحران مالی پیش

 پژوهش یهاهیفرض

منظور ها( بهزده مالی )در مقایسه با سایر شرکتهای بحراننظری و تجربی پژوهش، مدیران شرکتبا در نظر گرفتن مبانی 

کنند مخفی کردن عملکرد مالی ضعیف و افزایش سود شرکت و همچنین ارائه اطلاعات خوب به بازار سرمایه، سعی می

های پژوهشی فزایش دهند. بدین منظور فرضیها اشده تولید را کاهش و اقلام تعهدی رفروش شرکت را افزایش، بهای تمام

 شوند:به شرح زیر مطرح می

معکوس و  ایهای نقدی عملیاتی رابطهها و مدیریت جریانشده شرکتبینی: بین بحران مالی پیشنخستفرضیه 

 دار وجود دارد.امعن

 ار وجود دارد.دمستقیم و معنا ایها و مدیریت بهای تولیدی، رابطهشده شرکتبینیفرضیه دوم: بین بحران مالی پیش

مستقیم  ایها و مدیریت اقلام تعهدی سرمایه در گردش، رابطهشده شرکتبینیفرضیه سوم: بین بحران مالی پیش

 دار وجود دارد.او معن

 دددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددد

ست1 شایان ذکر ا سبتبینی بحران مالی در حالت کلی از متغیرهای درونبرای پیش که .  شرکتی( و متغیرهای سازمانی )ن های مالی و متغیرهای حاکمیت 

 ود.شسازمانی )متغیرهای بازار سرمایه و متغیرهای کلان اقتصادی( استفاده میبرون

 مالی، چنین اقدامی صورت گرفته است.بینی بحراندلیل جلوگیری از ورود متغیرها با وزن برابر در مدل پیشبه. 3

 صورت متقابل بر یکدیگر تأثیر بگذارند.توانند بههای واقعی می. مبانی نظری بیانگر این است که مدیریت سود اقلام تعهدی و مدیریت سود فعالیت2
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 شناسی پژوهشروش

شده پذیرفته هایکلیه شرکت لحاظ میزان کنترل متغیرها از نوع شبه آزمایشی است.لحاظ هدف، کاربردی و بهاین پژوهش به

 های مالی خود را ارائه کردند،صورت 1231تا  1231های طی سال که های فرابورسیدر بورس اوراق بهادار تهران و شرکت

ت. شده اسهای یادشده انتخاب به روش حذفی از میان شرکت نیز پژوهش هنموندهند. پژوهش را تشکیل می جامعه آماری

و  خود دلیل ماهیت عملیاتها بهگذاری، لیزینگ و بانکگری مالی، بیمه، سرمایههای واسطهبر همین اساس شرکت

مالی  هایهایی که شرایط مورد نیاز برای محاسبه متغیرهای پژوهش را نداشتند و دسترسی به اطلاعات و صورتشرکت

 روهگ. هش نیز به دو گروه تقسیم شده استقبل از بحران مالی میسر نبود، حذف شدند. نمونه آماری پژو 1انهسه ساله آ

های بحران مالی از جمله منفی بودن حقوق ا از نشانهنهزده مالی است که برای انتخاب آهای بحرانشامل شرکت نخست

های مالی )مانزانک، سود قبل از بهره و مالیات برای دو سال پیاپی از هزینهکمتر بودن (، 3211، 3صاحبان سهام )آکتان

اگر شرکتی (، استفاده شده است. 3211نسبت پوشش بهره )کامپا و کاماکو،  بودن ( و کمتر از یک3211، 2پریگو و مرینو

عنوان ا را نداشته باشد، بهنهاز آ یکزده مالی و اگر هیچ عنوان شرکت بحرانرا داشته باشد، به مربوطههای یکی از نشانه

زده حرانهای ببا در نظر گرفتن شرایط ذکرشده برای انتخاب شرکته است. شرکت بدون بحران مالی در نظر گرفته شد

عنوان شده( بههای بحران مالی اشارهشرکت بدون نشانه 116زده مالی و شرکت بحران 116شرکت ) 213 مالی در مجموع،

 ، نشان داده شده است.1 نمونه پژوهش بررسی شده که نتایج آن به تفکیک سال در جدول

 

 های نمونه بر حسب سالتفکیک شرکت .7 جدول

 کل 7948 7949 7940 7947 7942 7944 7944 

 116 31 11 11 3 21 33 23 زدههای بحرانشرکت

 116 31 11 11 3 21 33 23 های سالمشرکت

 213 13 33 33 13 11 13 16 مجموع

 

 های مدیریت سودشاخص

های واقعی و اقلام تعهدی پرداخته شده گیری رویکردهای مدیریت سود از طریق فعالیتدر این قسمت به بررسی و اندازه

های نقدی عملیاتی و مدیریت بهای تولیدی(، از روش های مدیریت سود واقعی )مدیریت جریانبرای شاخل و

 (، استفاده شده است.3226) 1ریورویچاده

 دددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددد

 ها استفاده شده است.مالی شرکت. در این پژوهش از اطلاعات یک، دو و سه سال قبل و مجموع دوره سه ساله قبل از وقوع بحران 1

2. Aktan 
3. Manzaneque, Priego & Merino 
4. Roychowdhury 
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 قدی عملیاتیهای نمدیریت جریان

(، استفاده شده است. در این روش، 3226ری )وهای نقدی عملیاتی از الگوی رویچادهگیری مدیریت جریانمنظور اندازهبه

آن را  1های نقدی عملیاتی غیرعادی است که رابطه بخش اخلال )پسماند( مدل رگرسیون چندگانه خطی بیانگر جریان

 دهد.نشان می

𝐶𝐹𝑂𝑖𝑡 (1رابطه 

𝐴𝑆𝑆𝐸𝑇𝑆𝑖𝑡−1

=  𝛼0 +  𝛽1 (
1

𝐴𝑆𝑆𝐸𝑇𝑆𝑖𝑡−1

) + 𝛽2 (
𝑆𝐴𝐿𝐸𝑆𝑖𝑡

𝐴𝑆𝑆𝐸𝑇𝑆𝑖𝑡−1

) + 𝛽3 (
∆𝑆𝐴𝐿𝐸𝑆𝑖𝑡

𝐴𝑆𝑆𝐸𝑇𝑆𝑖𝑡−1

) + 𝜀𝑖𝑡 

 خالل فروش  SALESit؛شرکت یهاییدارا مجموع ASSETSit−1؛ یاتیعمل ینقد یهاانیجر CFOit، 1 در رابطه

 است. اخلال بخش εitو  شرکتتغییرات فروش خالل  SALESit∆؛شرکت

 مدیریت بهای تولیدی

(، استفاده شده است. در این روش، بخش 3226گیری مدیریت بهای تولیدی نیز از الگوی رویچادهوری )منظور اندازهبه

 دهد.آن را نشان می 3اخلال )پسماند( مدل رگرسیون چندگانه خطی بیانگر بهای تولیدی غیرعادی است که رابطه 

𝑃𝑅𝑂𝐷𝑖𝑡 (3رابطه 

𝐴𝑆𝑆𝐸𝑇𝑆𝑖𝑡−1

=  𝛼0 +  𝛽1 (
1

𝐴𝑆𝑆𝐸𝑇𝑆𝑖𝑡−1

) + 𝛽2 (
𝑆𝐴𝐿𝐸𝑆𝑖𝑡

𝐴𝑆𝑆𝐸𝑇𝑆𝑖𝑡−1

) + 𝛽3 (
∆𝑆𝐴𝐿𝐸𝑆𝑖𝑡

𝐴𝑆𝑆𝐸𝑇𝑆𝑖𝑡−1

)

+ 𝛽4 (
∆𝑆𝐴𝐿𝐸𝑆𝑖𝑡−1

𝐴𝑆𝑆𝐸𝑇𝑆𝑖𝑡−1

) + 𝜀𝑖𝑡 

 اخلال بخش εitو  شرکت یهایموجود در رییتغ و رفتهفروش یکالا شدهتمام یبها مجموع PRODit، 3 رابطه در

 است. 

 مدیریت اقلام تعهدی

آن را نشان  2(، استفاده شده است که مدل 1333) 1گیری شاخل مدیریت سود اقلام تعهدی از مدل کازنیکبرای اندازه

ر گردش شاخصی برای مدیریت سود اقلام تعهدی سرمایه د، 2رگرسیون چندگانه خطی در رابطه  مدل ماندهدهد. باقیمی

 است. 

𝑊𝐶𝐴𝑖𝑡 (2رابطه 

𝐴𝑆𝑆𝐸𝑇𝑆𝑖𝑡−1

=  𝛼0 +  𝛽1 (
1

𝐴𝑆𝑆𝐸𝑇𝑆𝑖𝑡−1

) + 𝛽2 (
∆𝑆𝐴𝐿𝐸𝑆𝑖𝑡

𝐴𝑆𝑆𝐸𝑇𝑆𝑖𝑡−1

) + 𝛽3 (
∆𝐶𝐹𝑂𝑖𝑡

𝐴𝑆𝑆𝐸𝑇𝑆𝑖𝑡−1

) + 𝜀𝑖𝑡 

های جاری مدت( منهای بدهیهای کوتاهگذاریجز وجه نقد و سرمایهبه)های جاری دارایی 𝑊𝐶𝐴𝑖𝑡، 2در رابطه 

 است. بخش اخلال )پسماند( 𝜀𝑖𝑡و  tدر زمان  iمدت( شرکت های کوتاهجز بدهیبه)

 

 

 دددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددد

1. Kasznik 
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 شده و رویکردهای مدیریت سودبینیبحران مالی پیش

آوری شواهد لازم برای آزمون رویکردهای مدیریت سود و جمع ،شدهبینیمنظور بررسی رابطه بحران مالی پیشبه

 1( و رابطه 31)نسخه AMOS افزارنرم 31نسخۀ سازی معادلات ساختاری با استفاده از های پژوهش، از مدلفرضیه

سود  تثیر متقابل ابزارهای مدیریأاستفاده شده است. در حقیقت هدف اصلی برای استفاده از معادلات ساختاری بررسی ت

سازی معادلات جای یک متغیر وابسته، از سه متغیر وابسته استفاده شده است. پارامترهای مدلو به بوده)متغیرهای وابسته( 

 نمایی برآورد شده است. ساختاری نیز با استفاده از روش حداکثر درست

𝑌𝑖𝑡 (1رابطه  =  𝛼0 + 𝛽1𝐷𝐼𝑆𝑇𝑅𝐸𝑆𝑆𝑖𝑡 + 𝛽2𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖𝑡 +  𝛽3𝐶𝐹𝑂𝑖𝑡 + 𝛽4𝐿𝐸𝑉𝑖𝑡

+ 𝛽5𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡 + 𝛽6𝐸𝐼𝑆𝑆𝑈𝐸𝑖𝑡  + 𝛽7𝐷𝐼𝑆𝑆𝑈𝐸𝑖𝑡

+ 𝛽8𝐺𝑅𝑂𝑊𝑇𝐻𝑖𝑡+𝜀𝑖𝑡 

بحران مالی  𝐷𝐼𝑆𝑇𝑅𝐸𝑆𝑆𝑖𝑡؛ 2تا  1و شامل اجزای اخلال روابط های مدیریت سود شاخل 𝑌𝑖𝑡، 1در رابطۀ 

؛ هاای نقدی عملیاتی بر مجموع داراییهجریان 𝐶𝐹𝑂𝑖𝑡 ؛5Cبا استفاده از مدل درختی  tدر زمان  iشده شرکت بینیپیش

𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖𝑡 ها برای شرکت لگاریتم طبیعی مجموع داراییi  در زمانt ؛𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡 ها برای شرکت سود عملیاتی بر مجموع دارایی

i  در زمانt؛ 𝐿𝐸𝑉𝑖𝑡 ها بر حقوق صاحبان سهام برای شرکت مجموع بدهیi  در زمانt؛ 𝐸𝐼𝑆𝑆𝑈𝐸𝑖𝑡 تغییرات سالانه  درصد

در زمان  iها برای شرکت درصد تغییرات سالانه در بدهی 𝐷𝐼𝑆𝑆𝑈𝐸𝑖𝑡 ؛tدر زمان  iدر حقوق صاحبان سهام برای شرکت 

t؛ 𝐺𝑅𝑂𝑊𝑇𝐻𝑖𝑡 درصد تغییرات سالانه در فروش خالل برای شرکت i  در زمانt و 𝜀𝑖𝑡 بخش اخلال مدل رگرسیون 

 است.

 بینی بحران مالیپیش

توان به های زیادی صورت گرفته است که از آن جمله میدر داخل کشور پژوهش ،بینی بحران مالیدر زمینه پیش

 و انتخاب ویژگی، روش ترکیبی ماشین بردار پشتیبان (1231، پور و ارمفلاح) الگوریتم کلونی مورچگان هایپژوهش

مرند  پناهی، اسدزاده و جلیلی)، مدل احتمال خطی، مدل لوجیت و مدل پروبیت (1236 ،زادهپور، نوروزیان و هندیجانیفلاح)

، (1233 ،امیری سلیمانی)و مدل رگرسیون چندگانه خطی  (1232 ،پورراعی و فلاح)های عصبی مصنوعی ، شبکه(1232

 اشاره کرد. 

1C1 بینی بحران مالی از مدل درختیرای پیشدر این پژوهش ب
استفاده شده است. این الگوریتم یکی از پرکاربردترین  

 شودمیبندی استفاده این نوع درخت تصمیم برای دستهاز رود. بینی به شمار میهای درخت تصمیم در حوزه پیشالگوریتم

های از )که مرحله استنتاج است(، کشف مدلی برای تعریف دسته نخستو از دو مرحله تشکیل شده است. هدف مرحله 

آنها به  علاقهکه را، هایی توان تعلق نمونهشده میدر مرحله دوم بر اساس مدل استنتاج .ها استشده دادهپیش مشخل

از روش  بینی مدل( مدل نهایی نیزسازی )افزایش قدرت پیشبینی کرد. برای بهینهدسته خاصی مشخل نیست، پیش

 دددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددد

 های مختلفی استفاده شده است.نی آن در پژوهشبیدلیل قدرت پیشهای آماری است و بههای مدل. این رویکرد عاری از محدودیت1
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ر های آموزشی را تغییر دهد و دطور تطبیقی، توزیع نمونهبه برای آنکهاستفاده شده است. این روش  1سازی بوستینگبهینه

ک الگوریتم از ی ،کندبندی شده است، تمرکز اشتباه دستهفرایند یادگیری بیشتر روی رکوردهایی که در مراحل قبلی به

رکوردهایی  اند، افزایش یافته و وزنبندی شدهاشتباه دستهکه وزن رکوردهایی که به این معنکند. بدتکرارشونده استفاده می

 3یری مجددگشده، از روش نمونهیابد. همچنین برای افزایش کارایی مدل ساختهاند، کاهش میبندی شدهدرستی دستهکه به

رکورد آموزشی برای انجام فرایند یادگیری  Nاد شود که به تعدگیری مجدد فرض میاستفاده شده است. در روش نمونه

ز ا ،شدهگذاری انتخاب خواهد شد و برای ارزیابی مدل ساختهبرداری با جایصورت نمونههای اولیه بهمدل از مجموعه داده

ذکر است  شایان(. 132-133: 1232)صنیعی، محمودی و طاهرپرور،  شودمینشده استفاده های انتخابمجموعه داده

 (، استفاده شده است.13)نسخه  SPSS Modelerافزار از نرم 5Cمنظور استخراج مدل درختی به

 بینی بحران مالیمتغیرهای توضیحی پیش

بینی بحران مالی استفاده شدند. محققانی های مالی، نخستین متغیرهایی بودند که توسط محققان مختلف برای پیشنسبت

های مالی به نسبت فقطتوان بینی بحران مالی نمی( معتقدند برای پیش1331) 1( و زاوگرن1336) 2سی و واتسونمانند کی

بینی بحران اکتفا کرد، بنابراین باید از متغیرهای کلان اقتصادی نیز استفاده شود. با وجود اهمیت متغیرهای مالی در پیش

زیاد ارزش دفتری و ارزش بازار( وارد است. بنابراین اعتقاد بر این اختلاف  ،)از جمله نامربوط بودن هاییبر آنها انتقاد ،مالی

ها به دستکاری اطلاعات نقایل از متغیرهای بازار سرمایه نیز استفاده شود. در نهایت اگر شرکتاین جبران برای است که 

از تحریف اطلاعات جلوگیری  م با جانبداری خواهد بود ولی تحت نظام راهبری مناسبأهای مالی تومالی اقدام کنند، نسبت

منظور شود. در این پژوهش بهبینی بحران مالی استفاده میشود. بنابراین از متغیرهای حاکمیت شرکتی نیز برای پیشمی

های مالی(، متغیرهای حاکمیت شرکتی، متغیرهای بازار سرمایه ها از متغیرهای مالی )نسبتبینی بحران مالی شرکتپیش

منظور بررسی صحت تفکیک دو گروه . بهداده شده استنشان  3جدول  در ن اقتصادی استفاده شده کهو متغیرهای کلا

 31متغیرهای مربوطه در سطح اطمینان  دهدنشان مینتایج  است. و آماره تی استفاده شده 1نیز از آزمون مقایسه میانگین

های چندعاملی برای استخراج ضرایب حساسیت لذکر است از مد شایانداری دارند. ادرصد از نظر آماری تفاوت معن

ها )اطلاعات که بازده شرکت اها )ضرایب رگرسیون( نسبت به متغیرهای کلان اقتصادی استفاده شده است. بدین معنشرکت

سه ماهه( در قالب متغیر وابسته و متغیرهای کلان اقتصادی )اطلاعات سه ماهه( در قالب متغیرهای توضیحی در یک مدل 

 است. شدهرسیون چندگانه خطی بررسی رگ

 

 

 دددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددد

1. Boosting 

2. Bootstrap 

3. Keasey & Watson 
4. Zavgren 

 مورد برآورد شده، از این آزمون استفاده شده است. 213دلیل حجم نمونه که به. 1
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 بینی بحران مالی. متغیرهای توضیحی پیش0 جدول

 نحوه محاسبه متغیر

 های مالی تعهدینسبت

X1 هاوجوه نقد بر مجموع دارایی 

X2 وجوه نقد بر بدهی های جاری 

X3 هاهای مشهود و نامشهود بر مجموع داراییمجموع سود عملیاتی و استهلاک دارایی 

X4 هاسود عملیاتی بر مجموع دارایی 

X5 سود عملیاتی بر فروش 

X6 های جاریهای جاری بر بدهیدارایی 

X7 ها بر فروشموجودی 

X8 هاهای جاری و وجوه نقد بر مجموع داراییتفاضل بدهی 

X9 هاهای جاری بر مجموع داراییبدهی 

X10 هاهای جاری بر مجموع بدهیبدهی 

X11 های جاری بر فروشبدهی 

X12 هاهای پرداختنی تجاری و غیرتجاری بر مجموع داراییحساب 

X13 هالگاریتم مجموع دارایی 

X14 لگاریتم فروش 

X15 های پرداختنی تجاری و غیرتجاری بر فروشحساب 

X16 هامدت بر مجموع داراییهای کوتاهگذاریمجموع وجوه نقد و سرمایه 

X17  هامجموع داراییسود خالل بر 

X18 سود خالل بر فروش 

X19 های جاریهای سریع بر بدهیدارایی 

X20 هاسود انباشته بر مجموع دارایی 

X21 های جاریسود انباشته بر مجموع بدهی 

X22 هافروش بر مجموع دارایی 

X23 هاحقوق صاحبان سهام بر مجموع دارایی 

X24  هاداراییسرمایه در گردش بر مجموع 

X25 مدتهای کوتاههای جاری بر بدهیمجموع دارایی 

X26 هامجموع حقوق صاحبان سهام بر مجموع بدهی 

X27 هاهای مشهود و نامشهود بر مجموع بدهیمجموع سودخالل و استهلاک دارای 

X28 های کوتاه مدتها بر مجموع بدهیهای جاری و موجودیتفاضل دارایی 

X29  ها و وجوه نقد بر مجموع فروشبدهیتفاضل 

X30 های غیرجاریها بر بدهیهای جاری و موجودیتفاضل دارایی 

X31 هاهای مشهود و نامشهود بر مجموع داراییتفاضل سود عملیاتی و استهلاک دارایی 

X32 های مشهود و نامشهود بر مجموع فروشتفاضل سودعملیاتی و استهلاک دارایی 

X33 هاهای جاری بر مجموع بدهیدارایی 

X34 هامدت بر مجموع داراییهای کوتاهبدهی 

X35 های غیرجاری بر مجموع حقوق صاحبان سهاممجموع بدهی 

X36 مدتهای کوتاهفروش بر بدهی 
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 0ادامه جدول 

 نحوه محاسبه متغیر

 های مالی نقدینسبت

X37 هاهای نقدی عملیاتی بر مجموع بدهیجریان 

X38 هاهای نقدی بر مجموع داراییمجموع جریان 

X39 هاگذاری بر کل بدهیخالل جریان نقد سرمایه 

X40 هاخالل جریان نقد تأمین مالی بر کل بدهی 

X41 های نقدی بر فروشمجموع جریان 

X42 های جاریهای نقدی عملیاتی بر بدهیجریان 

X43 های غیرجاریهای نقدی عملیاتی بر بدهیجریان 

X44 گذاریهای نقدی سرمایههای نقدی عملیاتی بر جریانجریان 

X45 های نقدی تأمین مالیگذاری بر جریانهای نقدی سرمایهجریان 

X46 های جاریهای نقدی عملیاتی بر داراییجریان 

X47 های نقدی عملیاتی بر حقوق صاحبان سهامجریان 

X48 های نقدی تأمین مالیبر جریانهای نقدی عملیاتی جریان 

 متغیرهای بازار سرمایه

X49 قیمت هر سهم بر سود هر سهم 

X50 شاخل کل() بازده مازاد سهام نسبت به شاخل بورس 

X51 ها و ارزش بازار سرمایهها بر مجموع بدهیمجموع بدهی 

X52 فروش بر حسب هر سهم/ قیمت هر سهم 

X53 ها و ارزش بازار سرمایهداراییها بر مجموع مجموع بدهی 

X54 ارزش دفتری سرمایه به نسبت ارزش بازار 

X55  ارزش بازار سرمایه )سالانه( مجموع بدهی 

X56 ها و ارزش بازار سرمایهسود خالل بر مجموع بدهی 

X57 لگاریتم قیمت سهام 

X58 ارزش بازار سرمایه() لگاریتم 

X59 سالانه() بازده سهام پذیرینوسان 

X60 ها و ارزش بازار سرمایهمدت بر مجموع بدهیگذاری کوتاهوجه نقد و سرمایه 

 متغیرهای حاکمیت شرکتی

X61 غیرموظف( در هیات مدیره) درصد مدیران مستقل 

X62  صورت برابر با صفر و در غیر این 1اگر مدیر عامل و رئیس هیئت مدیره یک نفر باشد برابر با 

X63  صورت برابر با صفرو در غیراین 1دو وجهی که در صورت وجود کمیته حسابرسی برابر با متغیر 

X64 تعداد اعضای هیئت مدیره 

X65  سال گذشته عوض شده باشد و در غیر این صورت برابر با صفر 3اگر مدیر عامل طی  1متغیر دو وجهی با ارزش 

X66 کمیته حسابرسی در نسبت اعضای مستقل 

X67 گذاران نهادیدرصد سهام تحت تملک سرمایه 

X68 
شد برابر با  6تا  2، اگر عمر شرکت بین 1سال باشد برابر با  2متغیر چند ارزشی، اگر عمر شرکت کمتر از  ، اگر 3سال با

 1سال باشد برابر با  12و اگر عمر شرکت بیش از  2 سال باشد برابر با 12تا  6عمر شرکت 
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 0ادامه جدول 

 نحوه محاسبه متغیر

 متغیرهای کلان اقتصادی

X69 سه ماهه تولید ناخالل داخلی درصد تغییرات 

X70 سه ماهه() نرخ تورم 

X71 )نرخ بهره واقعی )سه ماهه 

X72 سه ماهه() نرخ بیکاری 

X73 درصد تغییرات سه ماهه نرخ ارز 

X74 درصد تغییرات سه ماهه شاخل بازار سهام 

X75 ماهه شاخل رشد صنعتی درصد تغییرات سه 

X76 درصد تغییرات سه ماهه عرضه پول 

 های پژوهشیافته

 ، نشان داده شده است. 2در جدول  ، برای دوره سه ساله1آمار توصیفی متغیرهای رابطه 

 . آمار توصیفی متغیرهای پژوهش9جدول

 حداقل حداکثر انحراف معیار میانگین هاشرکت متغیرهای توضیحی

نقدی عملیاتی های جریان
 غیرعادی

 -2/2 33/2 232/2 211/2 های سالمشرکت

- زدههای بحرانشرکت 211/2  236/2 21/2 23/2- 

 بهای غیرعادی تولید
- های سالمشرکت 131/2  312/2 16/2 13/2- 

131/2 زدههای بحرانشرکت  132/2 36/2 33/2- 

سرمایه در گردش تعهدی 
 غیرعادی

- های سالمشرکت 221/2  122/2 63/2 11/2- 

 -23/2 12/2 113/2 221/2 زدههای بحرانشرکت

 اندازه شرکت
 33/3 33/13 111/2 113/12 های سالمشرکت

 31/3 11/13 111/2 131/12 زدههای بحرانشرکت

 های نقدی عملیاتیجریان
 -12/2 62/2 131/2 162/2 های سالمشرکت

 -66/2 11/2 133/2 212/2 زدههای بحرانشرکت

 اهرم مالی
 26/2 33/2 213/2 611/2 های سالمشرکت

 -11/1 36/1 231/2 213/1 زدههای بحرانشرکت

 هابازده دارایی
 -61/2 11/2 132/2 136/2 های سالمشرکت

 -13/2 12/2 121/2 213/2 زدههای بحرانشرکت

 هادرصد تغییرات سالانه در بدهی
 -13/2 33/2 363/2 233/2 های سالمشرکت

 -11/2 11/1 311/2 112/2 زدههای بحرانشرکت

درصد تغییرات سالانه در حقوق 
 صاحبان سهام

 -61/2 26/1 221/2 113/2 های سالمشرکت

 -16/1 31/2 213/2 2321/2 زدههای بحرانشرکت

 رشد شرکت
 -1 16/1 266/2 321/2 های سالمشرکت

 -13/2 1 232/2 213/2 زدههای بحرانشرکت

 شدهبینیبحران مالی پیش
 621/2 1 232/2 311/2 های سالمشرکت

 122/2 1 231/2 313/2 زدههای بحرانشرکت
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سهام  ها، درصد تغییرات حقوق صاحبانها بیانگر آن است که متوسط متغیرهایی مانند اندازه شرکت، بازده دارایییافته

و متوسط متغیرهایی مانند اهرم مالی و بوده زده های بحرانهای سالم بیشتر از شرکتو درصد تغییرات فروش در شرکت

 های سالم است و این نتایج با پژوهش کامپا و کاماکوبیشتر از شرکتزده های بحراندرصد تغییرات بدهی در شرکت

 ( مطابقت دارد. 3211)

 بینی بحران مالینتایج پیش

ها و زده مالی و سایر شرکتهای بحرانبا کمک اطلاعات شرکت 5Cبینی بحران مالی مدل درختی نتایج حاصل از پیش

ی بازار سرمایه، متغیرهای کلان اقتصادی و متغیرهای حاکمیت شرکتی در های مالی، متغیرهاهمچنین با استفاده از نسبت

 است.  نشان داد شده 1جدول 

 بینی بحران مالی. نتایج پیش8جدول 

 شدهمدل انتخاب یک سال قبل از بحران دو سال قبل از بحران سه سال قبل از بحران مجموع سه سال

5C 5 مدل درختیC 5 مدل درختیC 5 مدل درختیC مدل اولیه مدل درختی 

 بینیدقت پیش 3323/2 3321/2 3323/2 3321/2

5C 5 مدل درختیC 5 مدل درختیC 5 مدل درختیC مدل بهینه مدل درختی 

 بینیدقت پیش 3361/2 3361/2 3361/2 3361/2

 
سازی آن با استفاده از سازی(، در مرحله دوم به بهینهدر حالت اولیه )بدون بهینه 5Cپس از استخراج مدل درختی 

درصد و خطای نوع دوم  61/2درصد )خطای نوع اول  61/33بینی الگوریتم بوستینگ پرداخته شد که دارای دقت پیش

شده و ابزارهای مدیریت سود( بینیاز این مدل برای قسمت دوم پژوهش )بررسی رابطه بحران مالی پیش .صفر( است

 استفاده شده است.

 شآزمون فرضیه پژوه

مالی با  سه سال قبل از بحران یک، دو و طیشده و ابزارهای مدیریت سود بینیدر این قسمت رابطه بحران مالی پیش

 . داده شده استنشان  1جدول در استفاده از معادلات ساختاری بررسی شده که 

 ، به این دلیلل استدر مدل معادلات ساختاری متغیرهای کنترل وجود دارد و هدف ما بررسی روابط برای سه سا

یریت شده و ابزارهای مدبینیرابطه بحران مالی پیش فقطامکان ارائه نتایج کامل، خارج از حوصله پژوهش کنونی است و 

برای یک، دو و سه سال قبل از وقوع بحران  1سود نشان داده شده است. نتایج حاصل از ستون ضرایب رگرسیون جدول 

های سالم با زده در مقایسه با شرکتهای بحرانشده، شرکتبینیمالی پیش افزایش بحرانمالی، بیانگر این است که با 

د سود کننرفته و افزایش اقلام تعهدی، سعی میشده کالای فروشهای نقدی عملیاتی، کاهش بهای تمامافزایش جریان
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(، مثبت -216/2، -111/2، 2-/211ترتیب منفی )خود را به شیوه افزایشی مدیریت کنند و به همین دلیل این اعداد به

 ( هستند. 163/2، 232/2، 322/2( و مثبت )331/2، 112/2، 323/2)

 شده و ابزارهای مدیریت سودبینی. رابطه بحران مالی پیش4 جدول

 ریمتغ → وابسته ریمتغ

 مستقل

سال قبل از 

 بحران
 داریامعن

 ضرایب 

 غیراستاندارد رگرسیون

استاندارد ضرایب 

 رگرسیون

ED→ABNCFO 

 یک سال

226/2 211/2- 211/2- 

ED→ABNPROD 222/2 323/2 233/2 

ED→ABNWCA 222/2 322/2 213/2 

ED→ABNCFO 

 دو سال

213/2 111/2- 221/2- 

ED→ABNPROD 222/2 112/2 321/2 

ED→ABNWCA 236/2 23/2 123/2 

ED→ABNCFO 

 سه سال

232/2 216/2- 211/2- 

ED→ABNPROD 222/2 331/2 336/2 

ED→ABNWCA 222/2 163/2 126/2 

 

های رگرسیون چندگانه خطی به بررسی مفروضات مربوطه گونه که برای بررسی معتبر بودن نتایج حاصل از مدلهمان

قابل اتکا  1منظور بررسی این موضوع که نتایج حاصل از جدول به ،سازی معادلات ساختاری نیزشود، در مدلپرداخته می

داده شده نشان  6جدول در استفاده شده که  3و آزمون برازش کلی معادلات ساختاری 1های برازشاز شاخل ،است یا خیر

 . است

 های برازش معادلات ساختاری. شاخص6 جدول

GFI NFI RMSE CIMIN/DF 
 کلی معادلات آزمون برازش

 داریمعنا آماره کای دو

 131/2 333/11 131/2 222/2 333/2 331/2 یک سال

 662/2 312/13 311/2 222/2 333/2 332/2 دو سال

 613/2 123/16 313/2 222/2 331/2 331/2 سه سال

 
 (NFI)و شاخل برازش هنجارشده  (GFI) مقدار شاخل نیکویی برازش ،های برازشاز آنجا که برای بررسی شاخل

است و برای آزمون برازش کلی 23/2کمتر از  (RMSE) درصد و مقدار ریشه میانگین مربعات خطای برآورد 32بیشتر از 

داری آماره کای دو بیشتر از او سطح معن 2کمتر از  (CIMIN/DF) مدل، مقدار کای اسکوئر هنجارشده به درجه آزادی

 دددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددد

های برازش مدل را تشکیل شده، بحث اصلی در شاخلآوریهای جمعشده با استفاده از داده. معیارهای علمی قابل قبول برای تأیید مدل نظری تدوین1

  دهد.می

  باشد، مطلوب است. 21/2داری آن بیشتر از کند و اگر سطح معنا. این آزمون اختلاف بین مدل مفروض پیشنهادی و مدل واقعی مشاهدات را آزمایش می3
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های اول تا سوم قبل از بحران مالی، معادلات ساختاری از نظر برازش کلی و برآورد ایج در سالنتبر اساس است،  21/2

 و قابلیت اتکای آنها در سطح عالی قرار دارد. شتهپارامترهای مربوطه مشکلی ندا

ز ا های اول تا سوم قبلشده و ابزارهای مدیریت سود برای سالبینیپس از بررسی روابط بین بحران مالی پیش

 .داده شده استنشان  1جدول  در بحران، روابط مربوطه برای مجموع دوره سه ساله نیز بررسی شده که

 شده و ابزارهای مدیرت سودبینیرابطه بحران مالی پیش .1جدول

 قلمتغیر مست →متغیر وابسته

 بحران از قبل سال سه مجموع

 داریمعنا
ضرایب غیراستاندارد 

 رگرسیون

استاندارد ضرایب 

 رگرسیون

ED→ABNCFO 222/2 211/2- 21/2- 

ED→ABNPROD 222/2 123/2 111/2 

ED→ABNWCA 222/2 112/2 126/2 

DISSUE→ABNCFO 222/2 22/2 211/2 

DISSUE→ABNPROD 321/2 212/2 221/2 

DISSUE→ABNWCA 322/2 213/2 223/2 

EISSUE→ABNCFO 232/2 212/2 221/2 

EISSUE→ABNWCA 232/2 221/2 236/2 

GROWTH→ABNCFO 222/2 236/2- 261/2- 

GROWTH→ABNPROD 222/2 121/2- 133/2- 

GROWTH→ABNWCA 211/2 231/2- 211/2- 

LEV→ABNCFO 231/2 221/2- 21/2- 

LEV→ABNPROD 223/2 233/2 231/2 

CFO→ABNWCA 222/2 116/2- 161/2- 

CFO→ABNPROD 111/2 123/2- 26/2- 

CFO→ABNCFO 222/2 221/1 313/2 

ROA→ABNWCA 222/2 132/2 131/2 

ROA→ABNPROD 222/2 323/2- 232/2- 

ROA→ABNCFO 222/2 261/2- 263/2- 

 های برازش مدلشاخل
GFI NFI RMSE CIMIN/DF 

333/2 336/2 226/2 222/1 

 آزمون برازش کلی مدل
 داریمعنا دو یکا آماره

233/13 111/2 
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های نقدی شده با جریانبینیکه بیانگر رابطه بحران مالی پیش ،توجه به مقدار ضرایب غیراستاندارد رگرسیونبا 

 بحران( است، 112/2( و سرمایه در گردش تعهدی غیرعادی )123/2(، بهای غیرعادی تولید )-211/2عملیاتی غیرعادی )

 رفتهفروش یکالا شدهتمام یبها با و داراو معن معکوس رابطه یرعادیغ یاتیعمل ینقد یهاانیجر با شدهینیبشیپ یمال

 ینقد یهاانیجر شیافزا دهندهنشان که دارد داراو معن میمستق ایرابطه یرعادیغ یتعهد گردش در هیسرما و یرعادیغ

مقایسه با زده در های بحرانی در شرکتتعهد اقلام شیافزا و رفتهفروش یکالا شدهتمام یبها کاهش ی،اتیعمل

 .دندرصد رد شو 31د در سطح اطمینان نتوانهای پژوهش نمیها، همه فرضیهیافتهاین با توجه به  .است های سالمشرکت

 ،یشعبان ،یاسد پژوهش با و( مطابقت 1231نیا، منصورفر و رشیدی )( و ایزدی3211این نتایج با پژوهش کامپا و کاماکو )

 دارد.  رتیمغا( 1236) یقربان و انینبو

 شهیر مقدار ،درصد 32 از شتریب (NFI) هنجارشده برازش شاخل و (GFI) برازش ییکوین شاخل مقدارهمچنین 

( CIMIN/DF) یآزاد درجه به هنجارشده اسکوئر یکا مقدار ،23/2 از کمتر (RMSE) برآورد یخطا مربعات نیانگیم

های این نتایج بیانگر معتبر بودن ضرایب مدل .است 21/2 از شتریب 1در جدول  دو یکا آماره داریامعن سطح و 2 از کمتر

 دهدنشان می 1درصد است. از سوی دیگر نتایج جدول  31 داری کلی معادلات ساختاری در سطح اطمینانارگرسیونی و معن

هام )افزایش ها و حقوق صاحبان سمیزان مدیریت سود کاهش و با افزایش بدهی ،هابا افزایش رشد شرکت و بازده دارایی

بین بحران مالی  1یابد. همچنین با مقایسه ضرایب استانداردریسک مالی شرکت( میزان مدیریت سود افزایش می

ها از بین ابزارهای مدیریت سود، تمایل بیشتری به کاهش شده و ابزارهای مدیریت سود، مشخل شد شرکتبینیپیش

( -21/2و  126/2( بیش از سایر ضرایب استاندارد )111/2تاندارد مربوطه )زیرا مقدار ضریب اس ،شده تولید دارندبهای تمام

 است.

 های تکمیلیآزمون

 رلگآزمون تحلیل واریانس متغیرهای تعدی

های بحران متفاوت صنعت(، سال 3های بورسی و فرابورسی، صنایع مختلف )از آنجا که اطلاعات این پژوهش شامل شرکت

، به بررسی این موضوع پرداخته شد که استاسفند و غیر از آن  33پایان سال مالی منتهی به هایی با ( و شرکت31تا  33)

گیرد مانند نوع صنعت، نوع شرکت، سال بحران و سال مالی قرار می 3رلگثیر متغیرهای تعدیأآیا میزان مدیریت سود تحت ت

 دهد. نتیجه آن را نشان می 3ل یا خیر. بدین منظور از آزمون تحلیل واریانس استفاده شده است که جدو

برای دوره سه ساله قبل از  دهدنشان میدرصد  31و سطح اطمینان  Fبا استفاده از آماره  3نتایج حاصل از جدول 

( و دستکاری فروش نیز صرفاً 222/2داریا)سطح معن بودهثیر نوع صنعت أوقوع بحران مالی، ابزارهای مدیریت سود تحت ت

است که دستکاری فروش در صنایع مختلف و  ااین بدان معن .(233/2داری اثیر نوع شرکت است )سطح معنأتحت ت

 دددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددد

 مقایسه متغیرهای توضیحی وجود دارد. . با استفاده از ضرایب بتای استاندارد مانند آزمون والد، امکان1

 دهد.. متغیر تعدیلگر متغیری است که جهت و رابطه بین متغیر مستقل و متغیر وابسته را تحت تأثیر قرار می3
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فرابورسی( متفاوت است. همچنین دستکاری بهای تولید و دستکاری اقلام تعهدی سرمایه های مختلف )بورسی و شرکت

 در گردش در صنایع مختلف نیز متفاوت است.

 رلگ. تحلیل واریانس متغیرهای تعدی4جدول

 ابزارهای مدیریت سود
 سال بحران نوع شرکت سال مالی نوع صنعت

 دارامعن F آماره دارامعن F آماره دارامعن F آماره دارمعنا Fآماره 

 116/2 363/2 233/2 331/1 261/2 332/2 222/2 611/12 دستکاری فروش

 121/2 332/2 133/2 221/2 213/2 132/2 222/2 621/11 دستکاری بهای تولید

 132/2 131/1 261/2 112/2 233/2 111/3 222/2 312/12 دستکاری اقلام تعهدی سرمایه در گردش

 

 شده و ابزارهای مدیریت سودبینیمالی پیشآزمون علیت بین بحران

(، 3211ثیر بگذارند )کامپا و کاماکو، أتدیگر یکصورت متقابل بر توانند بهاز آنجا که ابزارهای مدیریت سود و بحران مالی می

ر. دیگر هستند یا خییکاست که آیا بحران مالی و ابزارهای مدیریت سود، علت و معلول  موضوع این بررسی هدف آزمون

 نشان داده شده است. 3نتیجه این آزمون برای مجموع دوره سه سال قبل از بحران مالی در جدول 

 و ابزارهای مدیریت سود مالی. آزمون علیت بحران4جدول

 داریمعنا Fآماره  علت → معلول

 بحران مالی → دستکاری فروش

 بحران مالی → دستکاری بهای تولید

 بحران مالی → دستکاری اقلام تعهدی سرمایه در گرش

 دستکاری فروش → بحران مالی

 دستکاری بهای تولید → بحران مالی

 دستکاری اقلام تعهدی سرمایه در گردش → بحران مالی

 
درصد بیانگر این است  31در سطح اطمینان  Fبا استفاده از آزمون علیت گرنجر و آماره  3های حاصل از جدول یافته

( و از بین ابزارهای 21/2داری کمتر از اگذارد )سطح معنثیر میأشده بر ابزارهای مدیریت سود تبینیمالی پیشکه بحران

توان گفت در مجموع می .(126/2داری اگذارد )سطح معنثیر نمیأمالی تدستکاری فروش بر بحران فقطمدیریت سود 

 دیگر هستند.یکابزارهای مدیریت سود و بحران مالی به صورت متقابل علت و معلول 

 گیری و پیشنهادهانتیجه

دهند برای زده مالی مدیران ترجیح میهای بحراندر شرکت ،یج حاصل از فرضیه اول، دوم و سوم پژوهش نشان دادنتا
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های نقدی عملیاتی، کاهش بهای تمام شده تولید و افزایش اقلام تعهدی به خروج از شرایط بحران با افزایش جریان

( 3211گیری با پژوهش کامپا و کاماکو )بپردازند که این نتیجههای سالم افزایش نقدینگی و سودآوری در مقایسه با شرکت

( مغایرت دارد. 1236(، مطابقت و با پژوهش اسدی، شعبانی، نبویان و قربانی )1231نیا، منصورفر و رشیدی )و ایزدی

یری از نقض منظور جلوگزده مالی در ایران، برای مدیران این انگیزه وجود دارد که بههای بحرانهمچنین در شرکت

 قراردادهای بدهی و جایگزینی خود و افزایش دریافت پاداش به افزایش سود حسابداری قبل از بحران مالی بپردازند.

توانند توجه می انهآ کند.ای ها کمک شایستهتواند به حسابرسان در ارزیابی تداوم فعالیت شرکتنتایج این پژوهش می

ین با دشوار است. همچن بسیارها اقعی متمرکز کنند، اگر چه کشف این نوع فعالیتهای وخود را بر مدیریت سود فعالیت

سازمانی باید کنندگان برون، کلیه استفادهمربوط به آنزده و تبعات منفی های بحرانتوجه به امکان مدیریت سود در شرکت

 ند. کنتداوم )عدم( فعالیت شرکت دقت  رابطه با نظر حسابرس مستقل در به اظهار

شود برای گذارند، پیشنهاد میثیر میأدیگر تیکصورت متقابل بر مالی و ابزارهای مدیریت سود به از آنجا که بحران

ابزارهای مدیریت  کهدلیل این  ای استفاده شود. همچنین بهاز روش حداقل مربعات دومرحله 1تخمین پارامترها در رابطه 

ر نوع صنعت نیز لگ(، متغیر تعدی3226شود در مدل رویچادهوری )گیرد، پیشنهاد میثیر صنایع مختلف قرار میأسود تحت ت

 اضافه شود.

 منابع

های پژوهشتأمین مالی با انواع مدیریت سود.  های(. رابطه بین تصمیم1231) نصور؛ احمدی، ملی؛ بهرامی، عاظمابراهیمی، ک

 .123-32(، 22) 3، حسابداری مالی و حسابرسی

مالی جهانی در (. رابطه مدیریت سود و آشفتگی مالی در دوره بحران1236) حمود؛ قربانی، مکیوان؛ شعبانی، سینح لاماسدی، غ

 .23-31(، 21، )تحقیقات حسابداری و حسابرسیبورس اوراق بهادار تهران. 

مجله راهبرد ی برای مدیریت سود. عنوان عامل(. درماندگی مالی به1231) وسی؛ رشیدی خزایی، ملام رضا؛ منصورفر، غاصرنیا، نایزدی

 .11-31(، 2) 2، مدیریت مالی

های پذیرفته شده در بینی پنج ساله ورشکستگی مالی برای شرکت(. پیش1232) لیرضامرند، ع؛ جلیلیاحمد؛ اسدزاده، سینپناهی، ح

 .16-11(، 16)1، تحقیقات مالیبورس اوراق بهادار تهران. 

 تحقیقات مالی،های عصبی مصنوعی. ها با استفاده از شبکهبینی درماندگی مالی شرکت(. پیش1232) عیدپور، س؛ فلاحرضاراعی، 

1(11 ،)23-63. 

 تحقیقات مالی،ها در بورس اوراق بهادار تهران. بینی بحران مالی شرکتهای مالی و پیش(. نسبت1233) لام رضاامیری، غسلیمانی

1(11 ،)131-126. 

  .انتشارات نیاز دانش تهران: .کاوی کاربردیداده(. 1232؛ طاهرپرور، محدثه )سینامحمودی،  ؛حمدصنیعی آباده، م

(. کاربرد روش ترکیبی ماشین بردار پشتیبان و انتخاب ویژگی 1236) محمدزاده، ؛ هندیجانیعیسی؛ نوروزیان لکوان،عیدپور، سفلاح

 .116-123(، 13)1 تحقیقات مالی،شده در بورس اوراق بهادار تهران. های پذیرفتهبینی درماندگی مالی شرکتمنظور پیشبه
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(، 13)3 تحقیقات مالی،ها با استفاده از الگوریتم کلونی مورچگان. بینی درماندگی مالی شرکت(. پیش1231) اصغر؛ ارم، عیدس پور،فلاح

211-263. 

(، 1) 32، های حسابداری و حسابرسیبررسیتوسعه یک مدل.  بینی دستکاری سود:(. پیش1231) شید؛ تاتلی، رغلامرضاکردستانی، 

12-36. 

 .131-113(، 13، )فصلنامه حسابدار رسمی(. سود حسابداری در برابر سود اقتصادی. 1233) ریم، مکشاورز؛ لامرضاکردستانی، غ

های دارای بحران (. بررسی تأثیر مدیریت سود بر کیفیت سود در شرکت1233) لی؛ جوانمرد، عدرت اللهنیا، ق؛ طالبهاشمپور، ولی

 .122-11(، 12) 1 مجله دانش حسابداری،مالی. 
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