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 چكیده

بینی  ادبیات پژوهش ارتباطی مثبت بین بدهی و مدیریت سود از طریق اقلام تعهدی را پیش

( بیان 2891کند. گراسمان و هارت ) کند. بدهی نقشی انضباطی روی رفتار مدیران اعمال می می

خاطر احتمال  دهد و مدیران را به دارند که سطوح بالاتر بدهی تهدید ورشکستگی را افزایش می می

کند از  دهد. بدهی بیشتر مدیران را وادار می از دست دادن کنترل شرکت تحت فشار قرار می وهبالق

یر تأث مطالعهاز این پژوهش  هدف شود بپرهیزند. هایی که باعث کاهش ارزش شرکت می تصمیم

ساختار سررسید بدهی بر مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی است. در راستای این هدف، 

د و پنج شرکت بورس اوراق بهادار تهران مورد مطالعه قرار گرفت. برای آزمون اطلاعات هفتا

یه فرضهای حاصل از  یافته های ترکیبی استفاده شده است. ها از رگرسیون چندمتغیره با داده فرضیه

کند که بین ساختار سررسید بدهی و مدیریت سود بر مبنای اقلام تعهدی  اول پژوهش بیان می

طلبانه توسط  که امکان انجام رفتارهای فرصت ٔ  یهنظرار و مثبت وجود دارد و با این د ارتباط معنی

های حاصل از  یافته .مدت وجود دارد، منطبق است مدیران از طریق ساختار سررسید بدهی کوتاه
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دهد کهبین ساختار سررسید بدهی و مدیریت سود بر مبنای  یه دوم پژوهش نشان میفرضآزمون 

دار  های با اعتبار پایین ارتباط معنی های با اعتبار بالا نسبت به شرکت شرکت اقلام تعهدی در

 .تری وجود دارد قوی
 

مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی،  ،بدهی کوتاه مدت، ساختار سررسید بدهی های کلیدی: واژه

 .طلبانه، مدیریت سود رفتارهای فرصت
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 مقدمه -1

 مؤثثر گر نقش  پذیرفته در رابطه با بدهی و مدیریت سود عموماّ بیان های پیشین صورت پژوهش

(. در شؤرایطی  310 ،1009 ،1همکاران گوپتا و  ؛673 ،1001 ،2 ین کننده بدهی هستند )کله یینتعو 

 ،گوی تعهؤدات نبؤوده و امکؤان ورشکسؤتگی وجؤود داشؤته باشؤد        که میزان اعتبارات شرکت پاسخ

 ،2881 ،6بؤالفو   فوند و جیؤام  برای اجتناب از عدم ایفای تعهدات به قراردادهای بدهی )دی مدیران

کنند. مؤوارد   کاری اقلام تعهدی می ( اقدام به دست310 ،1009 ،دهی )گوپتا و همکاران ( و وام217

ن چنؤین بیؤا   یؤه فؤوق هؤم   نظرشود. با این وجود،  نامیده می "یه درماندگی مالینظر"فوق به اصطلاح

( بیؤان  2877) 1 یرزمؤا ای دارد.  کننؤده  گؤری مؤالی نقؤش تعیؤین     کند که بدهی در کیفیت گزارش می

چنؤین مؤایرز    یر منافع بدهی بیشؤتر اسؤت. هؤم   تأثمدت است  کوتاه ،که سررسید بدهی کند زمانی می

 که میزان اعتبار شرکت در حالؤت ابهؤام اسؤت تؤأثیر، منؤافع بؤدهی       کند که زمانی ( عنوان می2877)

گؤذاران حتؤی بؤا وجؤود گؤزارش       مدت بر مدیریت سود بیشتر است. اعتباردهندگان و سرمایه کوتاه

های شرکت در راستای ارزیابی مخؤاطرات اعتبؤاری    میزان سودآوری شرکت باز هم به میزان بدهی

 مخؤاطره ( بیان کردند که گزارش نؤر   2889) 5 یکرعنوان مثال تریسی و  دهند. به تمایل نشان می

کاری مؤدیران افؤزایش    گری مالی را مانند صلاحیت و شایستگی و درست بارات کیفیت، گزارشاعت

عنوان یک دستگاه نظارت اثؤرات   مدت به دهد. در نتیجه ارزیابی بیشتر در رابطه با سررسید کوتاه می

 گری مالی دارد. مثبتی بر کیفیت گزارش

، اطلاعات متقارن اسؤت کؤه   مسألهاست ها  یکی از نظریاتی که مرتبط با ساختار سررسید بدهی

دهی بر این مبنا اسؤت کؤه انتشؤار     یه علامتنظرشود.  دهی نقدینگی منتهی می های علامت به فرضیه

هایی که سطح  چنین شرکت اعتباری کم شرکت است. هم مخاطرهمدت علامت مثبتی از  بدهی کوتاه

دهنؤد تؤا ارزش    مدت را ترجیح می شان است و بدهی کوتاه تر از ارزش واقعی ها کم ارزش فعلی آن

هایی که کیفیؤت پؤایینی دارنؤد متمایؤل، بؤه بؤدهی        که شرکت اعتباری خود را نشان دهند. در حالی

بدهی بلندمؤدت   عهدهتوانند، از  ادلات مثبت است نمیینه مبهزبلندمدت هستند چون در حالتی که 

اعتباری و کیفیؤت شؤرکت( بؤه صؤرف      رتبههای اعتباری ) بندی ای کلی هر چه نر  گونه بهبرآیند. 

هؤای کوتؤاه مؤدت بؤه کؤل       یبؤده شود، سررسید بؤدهی )یعنؤی نسؤبت     تر منتهی می پایین مخاطره

( در حمایؤت  2882خواهؤد داشؤت. دیامونؤد )   تری با کیفیت شرکت  معکوس قوی رابطه،  ها( یبده
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تأمین مالی مجدد  مخاطرهدلیل،  ها بالاتر باشد به اعتباری شرکت رتبهاین نظریه نشان داد که هر چه 

کنؤد کؤه احتمؤالاّ     دهند. ایؤن یافتؤه بؤر ایؤن نکتؤه دلالؤت مؤی        تر ترجیح می مدت را کم بدهی کوتاه

 ،کننؤد )اسؤتفانا و همکؤاران    در سررسید اجتناب می هایی که عملکرد بهتری دارند، از بحران شرکت

 (.218 ،2682 ،و اخلاقی حاجیها ؛211 ،1022

هؤای متضؤادی را    جا وجود دارد: اول این است که شواهد تجربی یافته اساسی در این مسألهدو 

 ،هؤا وجؤود ارتبؤاط مثبؤت     اند. برخی پؤژوهش  داده ارائهنسبت به ارتباط بین بدهی و مدیریت سود 

عنوان مثال بیکؤر   اند. به خی عدم وجود ارتباط و برخی دیگر وجود ارتباط معکوس را عنوان کردهبر

هؤا   انؤد کؤه آن   ( ارتباطی معکوس بین متغیر اهرم و اقلام تعهدی اختیاری یافته2889) 3همکاران و 

ارداد مالی از طریق سود بؤا کؤاهش اقؤلام تعهؤدی قبؤل از قؤر       درماندههای  را به شرکت ارتباطاین 

چنین  اند. وجود ارتباط معکوس بین اهرم مالی و اقلام تعهدی اختیاری هم مجدد نسبت داده مذاکره

هؤا   ولی بیشتر این پژوهش ،( تأیید شده است1001) 9همکاران ( و فرانکل و 1003) 7توسطوانگ 

هدی اختیاری و ( وجود ارتباط مثبت بین اقلام تع1001ین ) اند. پژوهش کله دلیلی را پیشنهاد نکرده

چنؤین   دهنؤدگان و هؤم   ( نیؤز نظؤارت بؤر وام   1005) 8همکؤاران  است. داتؤا و   کردهبدهی را تأیید 

هؤای   تواند هزینه نقدشوندگی کمتر می مخاطرههای با  مدت برای شرکت های با سررسید کوتاه بدهی

 یابد. گری مالی افزایش نمایندگی را کاهش دهد و علاوه بر آن کیفیت اطلاعات و گزارش

(. مدیریت سود نقؤش  1007 ،20 یتلواها وجود دارد ) که نگرانی در مورد سود شرکت دوم این

ینؤه منؤابع   بهگذاران و مؤدیران در تخصؤی     های سرمایه ای برای اتخاذ تصمیم بالقوه و تعیین کننده

اسؤت کؤه    های پیشین مبنی بر این های پژوهش (. یافته521 ،1003 ،22 یلیپونفدارد )برگستریسر و 

های نمایندگی با متغیرهایی مانند ساختار مالکیت و مدیریت سود در ارتباط است )وارفیلد و  هزینه

هؤای کنتؤرل و نظؤارت داخلؤی را نیؤز بررسؤی        (. برخی مطالعات مکؤانیزم 31 ،2885 ،21همکاران 

هؤای   رغؤم پؤژوهش   (. ولؤی بؤه  126 ،1008 ،26همکؤاران  کورنت و  ؛677 ،1001 ،ین اند )کله کرده

هنوز پژوهشی در مورد بررسی ارتباط بین کؤاهش   ،پیشین مربوط به نقش نظارت بر بدهی گسترده

 ینگؤودو مدت و مدیریت سود صورت نپذیرفته اسؤت )فانؤگ و    بدهی کوتاه ،های نمایندگی هزینه

21، 1026، 39.) 
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بؤر مؤدیریت سؤود مبتنؤی بؤر اقؤلام       یر ساختار سررسید بدهی تأث مطالعههدف از این پژوهش 

های کوتاه مدت نقش نظارتی مهمؤی بؤر رفتؤار     یبدهدهد  یمتعهدی است. چرا که مطالعات نشان 

گردد.  کنند و این نقش منتهی به کاهش مدیریت سود بر اساس اقلام تعهدی نیز می یممدیریت ایفا 

ت در قالؤ  بررسؤی سؤاختار    های کوتاه مؤد  یبدهرو تحقیق حاضر به بررسی این نقش نظری  این

در ادامه این مقاله ابتدا مبانی نظری مطالعه حاضر و پیشینه آن،  پردازد.های شرکت می یبدهسرسید 

هؤا و در   یهفرضؤ ی پژوهش، آمار توصیفی متغیرهؤا و آزمؤون   شناس روشهای پژوهش،  تبیین فرضیه

 نتایج تحقیق ارائه خواهد شد.گیری و پیشنهادهای برخواسته از  انتهای مقاله نیز بحث و نتیجه

 

 مبانی نظری پژوهش -2

 ،1022 ،23تؤرا  کنؤد )  واحد ظهور نمؤی  25 یعموم موازنهیه نظرتعریف سررسید بدهی از یک 

( تعاریف و رویکردهای مختلف مبانی نظری مربوط بؤه سؤاختار   1022بندی ترا ) یه دستهپا(. بر 13

یه فرضؤ  -ب ؛27موازنؤه  یه فرضؤ  -کلؤی قؤرار داد: الؤف    طبقؤه توان در چهار  سررسید بدهی را می

 ،یهؤا و اخلاقؤی  حاج) 10 یدسررسؤ یه تطؤابق  فرض -ت ؛28 یده یه علامتفرض -پ ؛29 یندگینما

2698، 253.) 

های  ینه بدهی از طریق موازنه بین هزینهبهیه موازنه بر این فرض استوار است که سررسید فرض

آیؤد. در برخؤی    دسؤت مؤی   های بلندمدت بؤه  بالاتر بدهی هرهبمدت در مقابل نفوذ نر   بدهی کوتاه

هؤای   های ضمنی مبادلات انواع مختلف، مانند منافع سپر مالیؤاتی و هزینؤه   موارد این نظریه به هزینه

( کؤه بیؤان   2882) 12 یدروایه مالیات پیشنهادی توسط بریک و نظرورشکستگی متکی است، مانند 

های بلندمدت نزدیک بؤه سررسؤید    شود که بدهی بهره باعث می های کنند که ساختار زمانی نر  می

کننؤده  یزه استقراض انگ) 11بهره خاطر سپر مالیاتی  یره ناشی از اهرم بهذخای بهینه شوند زیرا  گزینه

 یرمؤو (. اسؤتاهز و  11دهنؤده   یزه وامانگافتد ) یر میتأخشود و شناسایی درآمد بهره به  ( تشدیدمی16

( 2883) 13اوپلؤر  که گوئدز و  ای برای اثر مالیاتی یافتند در حالی مایت کننده( شواهد ح2883) 15

 اند. های عکس آن رسیده به یافته

( 2873) 17 ینؤگ ل های مرتبط با عدم تقارن اطلاعاتی، توسط جنسن و مک گروه دیگر از نظریه

گیرد. در این حالؤت سؤاختار سررسؤید     می نشأت( توسعه داده شد، 2877مطرح و از سوی مایرز )
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تواند برای حل کردن مشکل نماینؤدگی اسؤتفاده کنؤد.     بدهی هنوز ابزار دیگری است که شرکت می

نمایندگی عبارت است از نوعی قرارداد که طبق آن یک یا چند نفر )مالک یا مالکین( شخ   رابطه

کنند. در این راستا اختیار اتخاذ برخی  میدیگری را )نماینده یا مدیر( مأمور اجرای عملیات شرکت 

دنبؤال حؤداکثر کؤردن منؤافع      کنند. هر یک از طرفین این رابطه بؤه  ها را نیز به او تفویض می تصمیم

ها با یکدیگر در یک راستا نیست بنابراین تضؤاد منؤافع    که منافع آن شخصی خود هستند در صورتی

ریه شؤرکت سررسؤید بؤدهی بهینؤه را بؤرای حؤل       دهد. بر اساس این نظ و مشکل نمایندگی ر  می

گذاری بیش از حد و کاهش آن انتخاب خواهؤد   سرمایه مسالهمشکل عدم تقارن اطلاعاتی و یا حل 

جانشؤینی   مسؤاله مدت ممکن است  ( بر این باورند که بدهی کوتاه2890) 19همکاران کرد. بارنئا و 

ان به تغییرات ارزش دارایی شرکت حسؤاس  مدت چند دارایی را کاهش دهد، اما ارزش بدهی کوتاه

هؤا   مدت شرکت (. از سوی دیگر تأمین مالی با بدهی کوتاه137 ،1009 ،18همکاران نیست )کای و 

مدت  کوتاه دهندگان قرضصورت ادواری به  عملیاتی به مخاطرهرا وادار به گزارش عملکرد خود و 

مدت را بؤه تغییؤرات    ای بدهی کوتاه ابی دورهرو این ارزی (. از این7 ،1006 ،60جن کند )جان و  می

های بؤا رشؤد    (. شرکت339 ،1005 ،62همکاران کند )چایلدز و  در ارزش شرکت کمتر حساس می

گذاری کمتر از واقع و انتقؤال مخؤاطره    نمایندگی مانند سرمایه مسالهبالا بیشتر امکان مواجه شدن با 

یؤه بؤازار   نظرکار گرفؤت. بؤر اسؤاس     یه نمایندگی را بهرنظتوان  را دارند. از دیدگاه اقتصادی نیز می

های نمایندگی در اقتصاد شکوفا و در حال پیشرفت کمتر  ناکارا میزان عدم تقارن اطلاعاتی و هزینه

های نمایندگی بؤالاتر خواهؤد بؤود.     افول اقتصاد میزان عدم تقارن اطلاعاتی و هزینه دورهاست، در 

 دورهشؤوند و هؤر چؤه     بالاتری مواجؤه مؤی   مخاطرهاعتباردهندگان با افول،  دورهعبارت دیگر در  به

هؤایی را   شود. بنؤابراین اعتباردهنؤدگان بؤدهی    نیز بیشتر می مخاطرهتر شود،  سررسید بدهی طولانی

هؤای   مدتی را داشته باشند، ولی برعکس در اقتصاد شکوفا بؤدهی  کنند که سررسید کوتاه انتخاب می

 (.152 ،1020 ،61همکاران یابد )وانگ و  میبلندمدت به سهولت تحقق 

عؤدم تقؤارن اطلاعؤاتی دارد. سؤاختار سررسؤید بؤدهی        مسألهدهی نیز ریشه در  یه علامتفرض

یه یک علامت معتبر به بازار اراصورت  انتخاب معکوس به مسالهآمدن بر  فائقعنوان ابزاری برای  به

های با کیفیت، بدهی  که شرکت رد مبنی بر اینک ارائه( شواهدی 2893) 66 یفلانرشود.  استفاده می

هؤا بؤا انتشؤار     دهند. او بیان کؤرد کؤه شؤرکت    یتشان ترجیح میوضعدهی  مدت را برای علامت کوتاه
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کنند  های تأمین مالی می مدت اقدام به حداقل کردن اثر عدم تقارن اطلاعاتی روی هزینه بدهی کوتاه

گؤذاری شؤود بیشؤتر از     ر عدم تقارن اطلاعاتی اشتباه قیمتکه بدهی بلندمدت بر اث زیرا، احتمال این

 ارائؤه ( نیز شواهد تجربی برای حمایت از این نظریؤه  2883مدت است. استاهز و مویر ) بدهی کوتاه

مدت را  های با کیفیت پایین نیز بدهی کوتاه ( نشان داد که حتی شرکت2882) 61 یاموندددادند، اما 

های متوسط بؤدهی بلندمؤدت را    دهند و فقط شرکت ن آن ترجیح مینقدشوندگی پایی مخاطرهبرای 

 دهند. ترجیح می

یه تطابق سررسید است که اشؤاره بؤه ایؤن مطلؤ  دارد شؤرکت بایؤد       فرضگروه آخر مربوط به 

نظؤر   (. بؤه 1006 ،65همکاران و  رأسهای خود تطبیق دهد ) ها را با سررسید دارایی سررسید بدهی

 مخؤاطره افراد اجرایی بر مبنای  تجربهکه مبنای نظری داشته باشد از  ز اینرسد این فرضیه پیش ا می

بازار کالاها ایجاد شده است. مؤایرز   چرخهنقدشوندگی فاقد کارایی و مباحث  ،نقدشوندگی موجود

کؤه   خواهد که سررسید آن از نظر زمؤانی بؤا زمؤانی    ( معتقد است که شرکت آن بدهی را می2877)

شوند تطؤابق داشؤته باشؤند کؤه در صؤورت تطؤابق        گذاری جدیدش آشکار می های سرمایه فرصت

ین مؤالی مجؤدد بؤدهی    تأمهای  ویژه هزینه ینه معاملات بههزهای شرکت  ها با بدهی سررسید دارایی

ها  ( بر این باور است که تطابق برای خیلی از شرکت2897) 63کال  کند.  مدت را حداقل می کوتاه

(. 1020 ،شؤود )الکؤوو و همکؤاران    زا است و تلویحاّ منتهی به نسبت جاری یک می بسیار مخاطره

اعتبؤاری کلؤی    مخاطرهبر های یک شرکت  دهد که ساختار سررسید بدهی شواهد پژوهش نشان می

سؤازد   یر خواهد داشت زیرا این مخاطره شرکت را مستعد خطر از نگاه اعتباردهندگان میتأثشرکت 

(. در پؤژوهش حاضؤر   1020 ،67همکاران دهد )آچاریا و  و ظرفیت بدهی شرکت را نیز کاهش می

بط بؤا عؤدم تقؤارن    هؤای مؤرت   برای تبیین رابطه بین ساختار سرسید بدهی و مدیریت سود از نظریؤه 

هؤایی کؤه    دهد کؤه شؤرکت   ها نشان می اطلاعاتی و نظریه نمایندگی استفاده شده است. چراکه یافته

هؤا بیشؤتر اسؤت و نقؤش      کؤاری سؤود در آن   های نمایندگی بیشتری دارند، مدیریت و دسؤت  هزینه

 نظارتی اعتباردهندگان کوتاه مدت ممکن است باعث کاهش این رفتار مدیریت گردد.
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 مدیریت سود -2-1

کاری سؤود   دهد مدیران به علل مختلف اقدام به دست دلایل گوناگونی وجود دارد که نشان می

فانؤگ و   ؛1003 ،10همکؤاران  چو و  ؛1001 ،68 ینشاپارو و  ؛2888 ،69 یلنواکنند )هیلی و  می

ان هستند، زیرا مدیرت سود نگر دربارهگذاران  (. هر دو طیف فعالان و سیاست39 ،1026 ،گودوین

مدیریت سود عمدتاّ نشأت گرفته از عؤدم تقؤارن اطلاعؤاتی اسؤت کؤه منتهؤی بؤه کؤاهش ثؤروت          

مدیران به دو طریق اقدام به (. 1007،لوایت ؛b2889؛a2889،12همکاران شود )تئو و  سهامداران می

کننؤؤد: مؤؤدیریت سؤؤود مبتنؤؤی بؤؤر ارقؤؤام حسؤؤابداری و مؤؤدیریت واقعؤؤی سؤؤود  مؤؤدیریت سؤؤود مؤؤی

(. در حالت اول مدیریت از طریق اقلام تعهدی اختیاری به آرایش 667 ،1003 ،11 یچادهار )روی

پردازد، ولؤی در حالؤت دوم مؤدیریت بؤا اتخؤاذ       ارقام حسابداری مطابق با اهداف مطلوب خود می

های واقعی به مدیریت واقعی سؤود   کاری فعالیت عبارت دیگر دست های عملیاتی و به برخی تصمیم

 ؛2881 ،فوند و جیامبالوو دی ؛2895 ،16 یلیهیابد ) آورده به سود مورد نظر خویش دست می روی

 مطالعؤه (. در این مقاله هؤدف بررسؤی   39 ،1026 ،فانگ و گودوین ؛a2889،b2889،تئو و همکاران

هؤای   اقلام تعهدی اختیؤاری بؤر مبنؤای مؤدیریت سؤود اسؤت. یافتؤه        ،مدت ارتباط بین بدهی کوتاه

های نمایندگی بیشتری دارند، مدیریت و  هایی که هزینه دهد که شرکت ی پیشین نشان میها پژوهش

 ،15همکؤاران  باتاهؤالا و   ؛2898 ،11هانسؤن  لؤی و   ها بیشتر اسؤت )کؤرو    کاری سود در آن دست

هؤایی بؤا    ( نشان دادنؤد کؤه شؤرکت   2885(. وارفیلد و همکاران )1006 ،13همکاران لئوز و  ؛2881

ساختار مدیریت مرتبط با سطوح بالای مدیریت سود از طریق اقؤلام تعهؤدی دارنؤد.    سطوح پایین، 

همکاران عنوان مثال دیچو و  است. به مثثرهای راهبری شرکتی بر مدیریت سودها نیز  سایر مکانیزم

( تؤأثیر مؤدیران   1001یؤن )  ( و کلؤه 1005) 18همکؤاران  نل و  پیس ،(2883) 19 یزلیب ،(2883) 17

یته حسابرسی مستقل در انتخاب حسابرسان مسؤتقل  کماند. اعضای  مستقل را مورد مطالعه قرار داده

 ،1001 ،50همکاران کنند )کارسلو و  های مالی اعمال نفوذ می و تقاضا برای افزایش کیفیت صورت

انؤد کؤه حضؤور     ( نیؤز بیؤان کؤرده   1001ران )(. کارسلو و همکا1009 ،52همکاران بلایس و  ؛637

کؤه مطالعؤات فؤوق بؤر      شود. در حالی مدیران مستقل متخص  منتهی به افزایش کیفیت سودها می

تؤون   راجان و واین ؛2877 ،سازمانی تمرکز دارند )مایرز های نظارت و راهبری شرکتی درون مقیاس

 (.39 ،1026 ،فانگ و گودوین ؛2885 ،51
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 ریت سودبدهی و مدی -2-2

بینؤی   ادبیات پژوهش ارتباطی مثبت بین بدهی و مدیریت سود از طریق اقؤلام تعهؤدی را پؤیش   

فانؤگ و   ؛1001 ،56 یلؤ جاگی و  ؛2881 ،آنجلو و همکاران دی ؛2881 ،فوند و جیامبالو کند )دی می

ت هؤار کنؤد. گراسؤمان و    (. بدهی نقشی انضباطی روی رفتار مدیران اعمال می38 ،1026 ،گودوین

دهد و مدیران را  دارند که سطوح بالاتر بدهی تهدید ورشکستگی را افزایش می ( بیان می2891) 51

دهؤد. بؤدهی بیشؤتر     یاز دست دادن کنترل شرکت نیز تحؤت فشؤار قؤرار مؤی     خاطر احتمال بالقوه به

شؤود بپرهیزنؤد.    هؤایی کؤه باعؤث کؤاهش ارزش شؤرکت مؤی       کند از تصمیم مدیران را نیز وادار می

وجؤه نقؤد آزاد شؤرکت را     ،های ثابؤت بؤدهی   کند که پرداخت ( پیشنهاد می2893چنین جنسن ) هم

به مدیران امکان هدر دادن منابع شرکت برای منافع شخصی  مثثرطور  دهد و در نتیجه به کاهش می

هؤای صؤورت پذیرفتؤه گوپتؤا و      (. در بین پؤژوهش 32 ،2681 ،و اخلاقی حاجیهادهد ) خود را نمی

انؤد کؤه    مؤدت و مؤدیریت سؤود بحؤث کؤرده      ( برای ارتباط مثبت بین بدهی کوتاه1009همکاران )

یؤه درمانؤدگی   نظر. سؤازگار بؤا   55دهند دهندگان را فری   کنند که وام کنندگان تلاش می استقراض

مؤدت بیشؤتری    چنؤین بؤدهی کوتؤاه    بد دارند و هم هایی که اخبار اند که شرکت ها بیان کرده مالی آن

کننؤد. ایؤن یافتؤه در     اقدام به پنهان کردن اخبؤار خؤود از طریؤق اقؤلام تعهؤدی مؤی       ، احتمالاًدارند

 تر است. قوی ،کشورهایی که نظارت ضعیف وجود دارد

 

 یشینه پژوهشپ -3

بؤؤدهی بؤؤر ( در پژوهشؤؤی بؤؤه مطالعؤؤه تؤؤأثیر سررسؤؤید   1025) 53 هؤؤارا شؤؤی اون و نؤؤی جؤؤه

دهؤد کؤه    های حاصل از پژوهش نشان می ها پرداختند. یافته گذاری شرکت های سرمایه گیری تصمیم

شود ولی سررسید بدهی بلندمؤدت باعؤث    مدت با گسترش عملکرد مواجه می سررسید بدهی کوتاه

( نیؤز در  1026گؤردد. فانؤگ و گؤودوین )    افزایش جریان نقدی مورد انتظار و کاهش عملکؤرد مؤی  

مدت، نظارت و اقلام تعهدی بر مبنای مدیریت سود را مورد مطالعؤه   وهشی سررسید بدهی کوتاهپژ

مؤدت و مؤدیریت    گر این است که بین نسبت بؤدهی کوتؤاه   ها بیان های پژوهش آن قرار دادند. یافته

بؤا  هؤای   داری وجود دارد. اما این ارتباط در شرکت سود مبتنی بر اقلام تعهدی ارتباط مثبت و معنی

( به بررسی عوامؤل  1021) 57ترا چنین کایر  و  اعتبار بالا و وجود نظارت کافی ضعیف است. هم
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 658ای متشؤکل از   هؤا نمونؤه   هؤای آمریکؤای جنؤوبی پرداختنؤد. آن     بر سررسید بدهی شرکت مثثر

 دهؤد  ها نشان مؤی  های پژوهش آن شرکت غیرمالی آمریکای جنوبی را مورد مطالعه قرار دادند. یافته

ها تأثیری عمده و مثبت بؤر سررسؤید    های مشهود شرکت تجاری و نسبت دارایی مخاطره ،که اندازه

طؤور عمؤده بؤا سررسؤید بؤدهی مؤرتبط نیسؤت. وی و         مالی بؤه  توسعهها دارند. اما سطح  بدهی آن

ساختار سررسید بدهی  درباره( تأثیر اطمینان بیش از حد مدیریتی را بر تصمیم 1022) 59همکاران 

دهؤد کؤه همسؤان بؤودن وظؤایف       های پژوهش نشان مؤی  های چینی آزمون نمودند. یافته ر شرکتد

عنوان یکؤی از متغیرهؤای اطمینؤان بؤیش از حؤد باعؤث سؤاختار         مدیره به مدیرعامل و رئیس هیأت

تحصیلات و تجربؤه نیؤز    ،چنین متغیرهایی مانند سن مدیر گردد. هم تری می سررسید بدهی ضعیف

یؤه  اتحادهؤای   ( سررسید بدهی شؤرکت 1022) 58همکاران ار گرفت. مورادوگلو و مورد آزمون قر

یؤه اروپؤا در حؤال    اتحادهای  ها به این نتیجه رسیدند که شرکت اروپا را مورد بررسی قرار دادند. آن

هؤا از   چنؤین ایؤن شؤرکت    حرکت به سوی تأمین مالی از طریق حقوق صاحبان سؤهام هسؤتند. هؤم   

( عوامؤل  1022) 30همکؤاران  نماینؤد. اسؤتفانا و    ای مؤی  قابل ملاحظه استفادهمدت  های کوتاه بدهی

 مطالعؤه های اوکراینی در یؤک بؤازار نوظهؤور را بؤا      های شرکت ساختار سررسید بدهی کنندهتعیین 

 ،یه نمایندگینظرها بر اهمیت  بررسی کردند. یافته 1003تا  1000های  شرکت در سال 1500 درباره

( در پژوهشؤی بؤه   1020) 32همکؤاران  دهی و مالیات تأکید داشت. الکوو و  علامت ،نقدشوندگی

چنؤین   اهرم و سررسید بدهی مثبت است. هم رابطههای استرالیایی  این نتیجه رسیدند که در شرکت

 کنند. یفیتشان استفاده میکمدت برای علامت  ها از بدهی کوتاه این شرکت

هؤای   ه بررسی ارتباط میزان بدهی بؤا رشؤد در شؤرکت   ( در پژوهشی ب2686کریمی و حفیظی )

 2693-2682زمانی  بازههای نقدی در  پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران با تأکید بر جریان

های با محدودیت مالی بالا حساسؤیت   کند که شرکت های حاصل از پژوهش بیان می پرداختند. یافته

ند و بین رشد و قؤرار گؤرفتن در معؤرض بؤدهی ارتبؤاط      ده بالاتری به گردش وجوه نقد نشان می

های  ( در پژوهشی به تأثیر ویژگی2681یها و اخلاقی )حاج غیرخطی به شکل معکوس وجود دارد.

هؤای   پرداختنؤد. یافتؤه   2692-2699زمؤانی   بؤازه مدیره بر ساختار سررسید بدهی شؤرکت در   هیأت

مثبؤت و   رابطهمدیره و ساختار سررسید بدهی  هیات اندازهدهد که بین  حاصل از پژوهش نشان می

مؤدیره و سؤاختار سررسؤید     چنین بین درصد اعضای غیرموظؤف هیؤأت   داری وجود دارد. هم معنی
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مؤدیره قؤوی بؤر     یؤات هگر تؤأثیر   های پژوهش بیان داری وجود دارد. یافته منفی و معنی رابطهبدهی 

یفه مدیرعامل با ساختار سررسید وظوگانگی های تأمین مالی است. افزون بر این بین متغیر د تصمیم

ای یافت نشد. نتایج این تحقیق در برخی موارد با نتایج پژوهش قبلی توسؤط نمؤازی و    بدهی رابطه

بؤدهی بؤر    رابطه معنی داری بؤین نسؤبت   ها آن( در ایران متفاوت است زیرا 2680منفرد مهارلویی )

مدیره، درصد اعضای غیرموظؤف هیؤات مؤدیره،    معیارهای ساختار هیات مدیره شامل اندازه هیات 

حضور یکی از اعضای غیرموظف در ریاست هیات مدیره و حضور حداقل سه عضؤو غیرموظؤف   

نیافتند. همچنؤین نتؤایج تحقیؤق دیگؤر نیؤز نقؤش        مورد بررسی یها در ترکی  هیات مدیره شرکت

( 2686مله نمازی و سعیدی )داند. از ج ینمی ایرانی را معنی دار ها شرکتنظارتی هیات مدیره در 

هیات مدیره تنها مدرو اعضای هیات مدیره رابطؤه معنؤاداری بؤا     های یژگیاز بین ونشان دادند که 

هیؤات مؤدیره بؤا انتخؤاب      هؤای  یژگؤی دارد. بین سایر و)به عنوان نقش نظارتی( انتخاب حسابرس 

پژوهشی بؤه تبیؤین جایگؤاه    ( در 2681یکومرام و هادیان )ن .حسابرس رابطه معناداری مشاهده نشد

های پژوهش حاکی از این است کؤه در   سازی شرکتی در مدیریت سود پرداختند. یافته بدهی و تنوع

ای بؤین بؤدهی و مؤدیریت     های مادر پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران هیچ رابطؤه  شرکت

سازی شؤده و   ی متنوعها چنین بین بدهی شرکت سازی شرکتی و مدیریت سود و هم بین تنوع ،سود

( در پژوهشی اظهارنظر حسابرسؤی تعؤدیل   2681مدیریت سود وجود ندارد. رحیمیان و همکاران )

گر عؤدم   های حاصل از پژوهش بیان شده و ساختار سررسید بدهی را مورد مطالعه قرار دادند. یافته

رفته شده در بورس های پذی دار اظهارنظر حسابرسی تعدیل شده بر سرسید بدهی شرکت تأثیر معنی

( در پژوهشؤی تؤأثیر سؤاختار بؤدهی بؤر      2682اوراق بهادار تهؤران اسؤت. جبؤارزاده و همکؤاران )    

زمؤانی   بؤازه های پذیرفته شده در بورس اوراق بهؤادار تهؤران در    کاری شرطی را در شرکت محافظه

هؤا   کل بؤدهی های پژوهش حاکی از آن است که نسبت  مورد مطالعه قرار دادند. یافته 2697-2692

در مؤدل   ،سود و بازده تؤأثیر مثبؤت   رابطهکاری شرطی در مدل مبتنی بر  ها بر محافظه به کل دارایی

تأثیر و در مدل مبتنی بؤر اقؤلام تعهؤدی و جریؤان نقؤدی عملیؤاتی تؤأثیر         مبتنی بر تغییرات سود بی

ریت سؤود و  میان شؤاخ  مؤدی   رابطه( در پژوهشی 2682مهد و عرب عامری ) معکوسی دارد. بنی

دهؤد   هؤای پؤژوهش نشؤان مؤی     مورد مطالعه قرار دادند. یافتؤه  2690-2693زمانی  بازهبدهی را در 

ای ندارد. نتایج این پؤژوهش رویکؤرد    ها رابطه شرکت با نسبت بدهی شرکت اندازهمدیریت سود و 
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کند.  یید نمیبینی بدهی را تأ مدیریت سود در توضیح و پیش دربارهکارایی تئوری اثباتی حسابداری 

بر ساختار سررسؤید بؤدهی شؤرکت:     مثثر( در پژوهشی به بررسی عوامل 2682و اخلاقی ) حاجیها

های پژوهش حاکی از این است  آزمون تجربی تئوری نمایندگی و تئوری اهرم مالی پرداختند. یافته

ختار مشهود بودن دارایی و فرصت رشؤد شؤرکت بؤا سؤا     ،شرکت اندازهکه در سطح کل نمونه بین 

ای  چنین بین اهرم مالی و ساختار سررسید بدهی رابطؤه  مثبت وجود دارد. هم رابطهسررسید بدهی 

( تأثیر عوامؤل خؤاش شؤرکت بؤر سؤاختار      2680و اخلاقی ) حاجیهایافت نشد. در پژوهشی دیگر 

 هؤای پؤژوهش،   دست آمده از آزمون فرضؤیه  های به نتیجه سررسید بدهی را مورد مطالعه قرار دادند.

مشی تقسؤیم سؤود و سؤودآوری بؤا سؤاختار       گر وجود رابطه مثبت بین خط در سطح کل نمونه بیان

سرسید بدهی است. از طرف دیگر، بین نر  مالیات و ساختار سررسید بدهی رابطؤه منفؤی وجؤود    

. ایؤن  یافؤت نگردیؤد  داری  یچنین بین مخاطره تجاری و ساختار سررسید بدهی رابطه معن دارد. هم

دهی مطابقؤت نؤدارد. افؤزون بؤر ایؤن،       علامت یهمالیات سازگار است؛ اما با فرض یهبا فرض ها نتیجه

. در پژوهشؤی  های متنوعی منتهی شد شده به نتیجه های پژوهش در بین صنایع بررسی آزمون فرضیه

هؤای   یه مدلی برای تعیین سؤاختار سررسؤید بؤدهی شؤرکت    ارا( به 2698و اخلاقی ) حاجیهادیگر 

هؤای   پؤول پرداختنؤد. یافتؤه    عرضؤه نر  تؤورم و   ،اساس متغیرهای تولید ناخال  داخلیایرانی بر 

دار بؤین تولیؤد ناخؤال  داخلؤی و      گر آن است که ارتبؤاطی مثبؤت و معنؤی    حاصل از پژوهش بیان

ای  پول و سؤاختار سررسؤید بؤدهی رابطؤه     عرضهچنین بین  ساختار سررسید بدهی وجود دارد. هم

 وه بر این بین نر  تورم و ساختار سررسید بدهی ارتباطی تأیید نشد.معکوس وجود دارد. علا

 

 های پژوهش فرضیه -4

مؤدت و بلندمؤدت وجؤود دارد اگرچؤه      تمایز اندکی بین بدهی کوتؤاه  ،یریت سودمددر ادبیات 

ای کلؤی   بینی کند. بؤه گونؤه   مدت را از روی شواهد پیش تواند بدهی کوتاه یه درماندگی مالی مینظر

یعاً سؤر هؤای نقؤدی    جریؤان  ،دهد زیؤرا  نقدشوندگی شرکت را افزایش می مخاطرهمدت  کوتاهبدهی 

( در پژوهش 1009(. گوپتا و همکاران )1006،120 ،شود )جانسون برای پرداخت بدهی استفاده می

اند. سازگار با پؤژوهش   مدت و مدیریت سود را تأیید کرده خود وجود ارتباط مثبت بین بدهی کوتاه

(، این پژوهش نیؤز ارتبؤاط مثبؤت بؤین بؤدهی      1026( و فانگ و گودوین )1009همکاران ) گوپتا و
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یؤه  پاکند. بر  بینی می ها پیش شرکت عمدهمدت و مدیریت سود بر مبنای اقلام تعهدی را برای  کوتاه

 شود: یم ارائهشرح زیر  به 2یه فرضشده  ارائهمبنای نظری 

دار و  بین ساختار سررسید بدهی و مدیریت سود بر مبنؤای اقؤلام تعهؤدی ارتبؤاط معنؤی      :1یه فرض

 مثبت وجود دارد.

گذاری ناکؤافی   مدت منتهی به مشکل سرمایه کند که سررسید بدهی کوتاه ( بیان می2877مایرز )

اسؤت کؤه از    بر ایؤن  ،مدیران به اطلاعات محرمانه دسترسی دارند انتظار ،که شود. بنابراین زمانی می

هؤای   مدت مرتبط بؤا هزینؤه   بدهی مالی با سررسید بلندمدت اجتناب کنند و بدهی با سررسید کوتاه

 ،(. امؤا بؤدهی منتهؤی بؤه نظؤارت اعتباردهنؤدگان      2882 ،پایین نمایندگی را انتخاب نمایند )دیاموند

 ،کنؤد  وبروو اشاره میگونه که ایستر صورت همان گردد. در این بندی نیز می ها و نهادهای رتبه بانک

طور مکرر بدهی جدید صادر کند و مدیران در هؤر بؤار انتشؤار بؤا افؤزایش       شرکت مجبور است به

کننؤد کؤه    ( نیز بیان مؤی 2885(. راجان و وینتون )1007 ،گردند )هارفورد نظارت مجدداّ ارزیابی می

هؤای بلندمؤدت بؤا شؤروط      کؤه وام  در حالی ،دهد ها قدرت نامحدود می مدت به بانک های کوتاه وام

اقؤدامی انجؤام    ،دهد که اگر متعهد از شروط قرارداد تخلف نمود مشخ  فقط به بانک فرصت می

 ،و اخلاقی حاجیهادهد ) پذیری و کنترل بیشتری می ها به بستانکار انعطاف دهد. در نتیجه این بدهی

 :شرح زیر است یه دوم پژوهش بهفرض(. با عنایت مباحث مطروحه 32 ،2681

هؤای بؤا    بین ساختار سررسید بدهی و مدیریت سود بر مبنای اقؤلام تعهؤدی در شؤرکت    :2یه فرض

 تری وجود دارد. داری قوی های با اعتبار پایین ارتباط معنی اعتبار بالا نسبت به شرکت

 

 شناسی پژوهش روش -5

. انجؤام  این پژوهش از نظر ماهیت و محتوایی از نوع همبستگی و از نظر هدف کاربردی اسؤت 

پذیرد، بدین معنی که مبانی نظری  استقرایی صورت می -قیاسی های پژوهش در چارچوب استدلال

های معتبر در قال  قیاسی، و گؤردآوری   ای، مجلات و سایر سایت و پیشینه پژوهش از راه کتابخانه

هؤای مؤورد    ادهدلیؤل نؤوع د   پؤذیرد. بؤه   ها از راه استقرایی صورت می ها برای تأیید و رد فرضیه داده

هؤای ترکیبؤی )پانؤل دیتؤا(      های مقطعی و طولی از روش الگوهای داده زمان داده مطالعه، مقایسه هم

کؤارگیری   ها استفاده شده اسؤت. ابتؤدا بؤرای تعیؤین روش بؤه      برای برآورد ضرای  و آزمون فرضیه
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شؤده اسؤت.   هؤا از آزمؤون چؤاو اسؤتفاده      های ترکیبی و تشخی  همگن یا نؤاهمگن بؤودن آن   داده

 شرح زیر است: های آماری این آزمون به فرضیه
H0 = Pooled Data 
H1 = Panel Data 

 

هؤا   هاست و در صورت تأیید، باید کلیه داده در این آزمون فرض صفر مبنی بر همگن بودن داده

وسیله یؤک رگرسؤیون کلاسؤیک تخمؤین پارامترهؤا را انجؤام داد، در        را با یکدیگر ترکی  کرد و به

کؤه نتؤایج ایؤن آزمؤون      های پانلی در نظر گرفت. در صورتی صورت داده ها را به صورت داده غیراین

های پانلی شود، برای تخمین مدل پؤژوهش بایؤد یکؤی از     صورت داده ها به کارگیری داده مبنی بر به

مؤون  های اثرات ثابت یا اثرات تصادفی استفاده شود. برای انتخؤاب یکؤی از دو مؤدل بایؤد آز     مدل

هاسمن اجرا شود. فرض صفر آزمون هاسمن مبنی بر مناسؤ  بؤودن مؤدل اثؤرات تصؤادفی بؤرای       

 های تابلویی است. های رگرسیونی داده تخمین مدل

 

 آماری پژوهش نمونهجامعه و  -6

های پذیرفته شؤده در بؤورس اوراق بهؤادار     یه شرکتکلیرنده برگآماری این پژوهش در  جامعه

چنین در ایؤن   در نظر گرفته شده است. هم 2681تا  2699زمانی پژوهش از سال  دورهتهران است. 

هؤای پذیرفتؤه    آماری شرکت جامعهبراساس معیارهای زیر از  شرکت 75ای به حجم  پژوهش نمونه

 شده در بورس اوراق بهادار تهران انتخاب شد:

 2699قبؤل از سؤال    (، شرکت2699-2681زمانی دسترسی به اطلاعات ) دورهالف( با توجه به 

از فهرسؤؤت  2681در بؤورس اوراق بهؤادار پذیرفتؤه شؤؤده باشؤد و نؤام آن تؤؤا پایؤان سؤال        

 های یاد شده حذف نشده باشد؛ شرکت

هؤای انتخؤابی، سؤال مؤالی      سازی شرایط شؤرکت  سنجی و همسان منظور افزایش توان هم ب( به

 ها باید به پایان اسفند ماه هر سال منتهی شود؛ شرکت

هؤای مؤالی    های عملیاتی و تؤأمین مؤالی شؤرکت    دلیل شفاف نبودن مرزبندی بین فعالیت پ( به

هؤا از نمونؤه حؤذف     گؤری مؤالی و ...(، ایؤن شؤرکت     گذاری و واسؤطه  های سرمایه )شرکت

 اند؛ شده
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 فعالیت خود را تغییر داده باشند. دورهها نباید توقف فعالیت داشته و  ت( شرکت

 

 متغیرهای پژوهش -7

 تغیر وابستهم -7-1

گیؤرد،   هؤا مؤورد اسؤتفاده قؤرار مؤی      عامل مهمی که در آزمون مدیریت سود شؤرکت  مدیریت سود:

 برآورد عامل اختیار و اعمال نظر مدیران واحدهای انتفاعی در تعیین سود است.

جونز استفاده شده است. در نخسؤتین مرحلؤه ارتبؤاط مجمؤوع      شدهدر این پژوهش از مدل تعدیل 

رخداد معروف است با متغیرهای فؤروش،   دورهزمانی مشخ  که به  دورهبرای یک  اقلام تعهدی

 شود: برآورده می 2شرح رابطه  آلات و تجهیزات به ینماش -اموال

(2) 
TAit / Ait-1 = β1 (1 / Ait-1) + β2 (ΔREVit / Ait-1) + β3 (PPEit / Ait-1) + εit  

 

مجموع درآمد فروش و  REVها، مجموع دارایی Aمعرف مجموع اقلام تعهدی، TA، 2در رابطه 

PPE آلات و تجهیزات ناخال  است. اموال، ماشین 

  

 متغیر مستقل -7-2

هؤا حاصؤل   مدت بؤر کؤل بؤدهی    های کوتاه این نسبت از تقسیم کل بدهی ساختار سررسید بدهی:

 (.2682 ،و اخلاقی حاجیها ؛1026 ،شود )فانگ و گودوین می

 

 متغیرهای کنترل -7-3

 ،شؤود )فانؤگ و گؤودوین    های شرکت حاصل می از طریق لگاریتم میزان کل دارایی شرکت: اندازه

1026 ،71.) 

نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری: این معیار از طریؤق نسؤبت ارزش بؤازار بؤه ارزش دفتؤری      

 (.71، 1026 ،شود )فانگ و گودوین محاسبه می
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ها  های نقدی عملیاتی به کل دارایی ز نسبت جریاناین متغیر ا محاسبهبرای  جریان نقدی عملیاتی:

 (.71، 1026 ،شود )فانگ و گودوین استفاده می

حسابرسؤی بیؤان گؤر کیفیؤت      موسسؤه  انؤدازه دهؤد کؤه    یمنشان  ها پژوهشکیفیت حسابرسی 

یر مؤدیریت  تؤأث بزرگ دارای درآمد بیشتری هستند و کم تر تحؤت   مثسساتحسابرسی است زیرا 

بؤزرگ   موسسؤه  1( به عبارتی اگر موسسؤه جؤزو   2686گیرند )به نقل از نمازی و سعیدی،  یمقرار 

حسابرسی باشد کیفیت حسابرسی بالاتر خواهد بود چرا که امکان چانه زنی مدیریت بؤرای دسؤت   

در ایؤن پؤژوهش اگؤر سؤازمان      (.2680دهد )نمازی و همکؤاران،   یمکاری اقلام تعهدی را کاهش 

صؤورت عؤدد صؤفر     د نظر را حسابرسی کرده باشد عؤدد یؤک در غیؤر ایؤن    حسابرسی شرکت مور

 (.71، 1026 ،شود )فانگ و گودوین استفاده می

برای کمی کردن نوسان نر  بازده دارایؤی، انحؤراف اسؤتاندارد نؤر       نوسان نرخ بازده دارایی:

به ریسک نر  بازده کنیم. یعنی برای محاس دوره قبل از سال مورد نظر را محاسبه می 5بازده دارایی 

را در نظر گرفته و انحراف استاندارد ایؤن نؤر  را    t-1تا  t-6دوره قبل  5سودهای  tدارایی در سال 

 (.71، 1026 ،کنیم )فانگ و گودوین در این دوره محاسبه می

 باشد معیار استفاده شده که به شرح زیر می 1برای حاکمیت شرکتی از  حاکمیت شرکتی:

Control: درصد سهام دارای حق  10صنوعی که اگر شخ  یا شرکتی مالکیت بیش از متغیر م

حاجیها و  ؛21، 1022 ،دهیم )جونگ صورت صفر قرار می در غیر این 2رأی شرکت را داشته باشد 

 (؛80، 2681 ،چناری

Res Brd Size: و  ؛ فانگ2680باشد )نمازی و منفرد و مهارلویی،  مدیره می تعداد اعضای هیأت

 (؛71، 1026 ،گودوین

Dual: مدیره نیز باشد به این وضعیت دوگانگی  اگر مدیرعامل، رئیس و نای  رئیس هیأت

شود و در این حالت مدیرعامل اختیارات بیشتری دارد. عدم تفکیک  وظیفه مدیر عامل گفته می

تواند منجر به کاهش اثربخشی نقش نظارتی  مدیره می وظایف مدیر عامل و رئیس هیأت

های  نفعان را در پی داشته باشد. بر اساس پژوهش زی تضییع حقوق ذیسا مدیره شده و زمینه هیأت

مدیره  مدیره موج  استقلال بیشتر هیأت پذیرفته، تفکیک وظایف مدیرعامل و رئیس هیأت صورت

شود )ببچوو و  گری مالی می و در نتیجه کاهش مشکلات نمایندگی و افزایش کیفیت گزارش
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(، در این 1022پذیرفته از جمله پژوهش جونگ ) ورتهای ص (. مطابق پژوهش1008همکاران، 

مدیره باشد، از عدد یک و اگر مدیر  پژوهش اگر در شرکتی مدیر عامل، رئیس یا نای  رئیس هیأت

 کنیم؛ مدیره نباشد، از عدد صفر استفاده می رئیس هیأت عامل، رئیس یا نای 

Inst Block: ه دلیل قدرت نظارتی که بر رفتار دهد که سهامداران نهادی ب ها نشان می پژوهش

مدیران دارند و دارای حق رأی بالا در شرکت مدیران را کنترل کرده و از تضاد نمایندگی بین 

شوند. متغیر مصنوعی که اگر  کاهند و باعث کاهش مدیریت سود می مدیران و سهامداران می

صورت صفر  در غیر اینو  2درصد سهام عادی شرکت را دارا باشد  5سهامدار نهادی بیش از 

 (؛2681 ،حاجیها و چناری ؛1022 ،لحاظ شده است )جونگ

 

 مدل فرضیه اول پژوهش -8

 است: 1یرهای بالا، مدل ریاضی پژوهش به شرح رابطه متغبر اساس 
 

Earnings Management= α0 + α1 Debt + α2 Size + α3 MV/BV + α4 CFO/Assets + α5 

ROA volatility + α6 Corporate Governance + εit (1)  

Earnings Management :مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی 

Debt :مدت سررسید بدهی کوتاه 

Audit Qualityکیفیت حسابرسی : 

Size :شرکت اندازه 

MV/BVنسبت ارزش بازار به ارزش دفتری : 

CFO/Assets ییدارا: نسبت جریان نقدی عملیاتی به کل 

ROA volatilityنوسان نر  بازده دارایی : 

Corporate Governanceاصول راهبری شرکتی : 
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 های پژوهش یافته -9

 آمار توصیفی -9-1

هؤای مرکؤزی و پراکنؤدگی و مقؤادیر بیشؤینه و       میانگین، انحراف معیار، از جمله شاخ  2جدول 

 دهد: صورت کلی نشان می کمینه به

 

 های پژوهش دادهآمار توصیفی  -1جدول 

 نیمم می ماکزیمم انحراف معیار میانگین تعداد نام متغیر

 -55308/1 52577/2 62613127/0 6272253/0 675 مدیریت سود

 07317/0 79356/2 28511521/0 1710737/0 675 ساختار سررسید بدهی

 65/1 59/7 55571613/0 5566937/5 675 اندازه شرکت

 01399/0 61902/6 11216921/0 1586258/0 675 نسبت ارزش بازار به دفتری

 -28/0 15/2 25131033/0 2399566/0 675 جریان نقدی عملیاتی

 516/0 128/18 09375571/5 3395573/7 675 نوسان نر  بازده دارایی

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

نمونؤه  هؤای   دهد که متوسؤط سؤاختار سررسؤید بؤدهی شؤرکت      میانگین محاسبه شده نشان می

هؤای شؤرکت را    درصؤد )کمتؤر از نصؤف( از کؤل بؤدهی      12/17کند کؤه   است و بیان می 1712/0

چنین میانگین محاسبه شده برای شؤاخ  مؤدیریت سؤود     اند. هم مدت تشکیل داده های کوتاه بدهی

معیار محاسبه شؤده در اکثؤر    دهنده مدیریت سود نسبتاّ متوسطی است. انحراف است و نشان 627/0

ها دارد. بررسی میزان چولگی و کشیدگی هر یؤک   ا نشان از پراکندگی مناس  و منطقی دادهمتغیره

صؤورت نرمؤال    دهد که کلیه متغیرهای پژوهش بؤه  از متغیرها و مقایسه آن با توزیع نرمال نشان می

 اند. توزیع شده

 

 های پژوهشهای مدل های نقض فرض آزمون -9-2

 دن واریانس جمله خطا )پسماندها(آزمون صفر بودن میانگین و ثابت بو •



 13 ‌     بوکت‌‌يو‌حسن‌چنار‌هایزهره‌حاج‌،يمحمد‌نماز 

 های حسابداری مالی و حسابرسی پژوهش 
 1331تابستان / 33شماره   

کؤه پسؤماندها جهؤت     در این مرحله، پیش از ارایه نتایج حاصل از آزمون رگرسیون به دلیؤل آن 

اجرای آزمون خودهمبستگی از اهمیت خاصی برخوردارند؛ به ارایؤه آزمؤون صؤفر بؤودن میؤانگین      

صورت زیؤر نوشؤته    ون بهپردازیم. فرض صفر و فرض مقابل در این آزم جمله خطا )پسماندها( می

 شود: می

 H0 .میانگین جمله خطا )پسماندها(، صفر است : 

H1 .میانگین جمله خطا )پسماندها(، صفر نیست : 

شؤود.   چنین آزمون ثابت بودن واریانس جمله خطا برای تشخی  ناهمسانی واریانس انجام مؤی  هم

 شرح زیر است: فرض صفر و فرض مقابل آن به

H0 خطا )پسماندها(، ثابت است )عدم وجود واریانس ناهمسانی( : واریانس جمله 

H0 )واریانس جمله خطا )پسماندها(، ثابت نیست )وجود واریانس ناهمسانی : 

 

 خطا ٔ  های حاصل از آزمون صفر بودن میانگین و ثابت بودن واریانس جمله یافته -2جدول 

 نتیجه آزمون داری سطح معنی tآماره  فرضیه

 بودن میانگین جمله خطاآزمون صفر 

-21 اول  E 11/2  000/2  صفر ی عدم رد فرضیه 

-25 دوم  E 63/1-  000/2  صفر ی عدم رد فرضیه 

 آزمون ثابت بودن واریانس جمله خطا

588186/2 اول  صفر ی عدم رد فرضیه 2203/0 

-128753/0 دوم  صفر ی عدم رد فرضیه 3718/0 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

های حاصل از آزمون صفر بودن میانگین جمله خطا )پسؤماندها(، آمؤاره آزمؤون و     یافتهبا توجه به 

 شود. داری مربوطه، فرضیه صفر مبنی بر صفر بودن میانگین پسماندها پذیرفته می سطح معنی

های حاصل از آزمون ثابت بودن واریانس جملؤه خطؤا )پسؤماندها( کؤه سؤطح       با توجه به یافته

% اسؤت، فرضؤیه صؤفر مبنؤی بؤر ثابؤت بؤودن واریؤانس         5( بیشتر از P-Valueداری مربوطه ) معنی

 شود. پسماندها پذیرفته می
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 اسمیرنوف -آزمون کولموگروف  -9-3

شود. لازم به ذکر اسؤت کؤه نرمؤال     قبل از برازش مدل، نرمال بودن متغیر وابسته نیز بررسی می

که متغیر وابسؤته   نی است. ولی در صورتیهای مدل، شرط لازم برای اعتبار رگرسیو مانده بودن باقی

صؤورت   ها نیز نرمال خواهند بود. فرض صفر و فرض مقابل در این آزمون به مانده نرمال باشد، باقی

 شود: زیر نوشته می

H0کند. ها برای متغیر وابسته از توزیع نرمال پیروی می : داده 

H1کند. نمیها برای متغیر وابسته از توزیع نرمال پیروی  : داده 

که نرمال  کار رفته است. در صورتی اسمیرنوف برای بررسی فرض صفر بالا به_آزمون کولموگروف

های رگرسیونی و پانلی از اعتبار ساقط خواهند بود. اگر در این آزمون مقدار احتمال از  نباشند، مدل

یؤع نرمؤال   صؤورت توز  درصد کمتر باشد، توزیع نرمال نیسؤت و در غیؤر ایؤن    5سطح معنی داری 

 باشد: می 6صورت جدول  خواهد بود. نتایج این آزمون برای متغیر وابسته این پژوهش به

 

 نتایج حاصل از آزمون نرمالیته -3جدول 

 متغیر وابسته آزمون کولموگروف اسمیرنوف

 675 تعداد

-6272253/0 میانگین  

62613127/0 انحراف معیار  

099/0 حد مطلق  

073/0 حد بالا  

پایینحد   099/0-  

722/0 آماره آزمون  

داریسطح معنی  253/0  

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 05/0داری برای متغیرهای وابسته، بیشؤتر از   شود، سطح معنی مشاهده می 6 طور که در جدول  همان

 شود. ها پذیرفته می است. بنابراین فرض صفر یعنی نرمال بودن داده
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 یه اولفرضآزمون  -9-4

آزمون این فرضیه از مدل اول پژوهش استفاده شده است. نتیجه آزمون فرضیه اول در جدول برای 

 ارائه گردیده است. 1

 

 های حاصل از آزمون مدل فرضیه اول پژوهش یافته -4جدول 

 (OLS) حداقل مربعات –روش آماری: پانل 
Earnings Management = α0 + α1 Debt + α2 Size + α3 MV/BV + α4 CFO/Assets + α5 ROA volatility + α6 

Corporate Governance + εit 
 داری سطح معنی tآماره  انحراف از استاندارد ضریب متغیر متغیر

 0000/0 -556019/1 629631/0 -118529/2 مقدار ثابت

 0000/0 358226/1 237705/0 792653/0 سررسید بدهی

 2155/0 159385/1 059920/0 095793/0 اندازه شرکت

 0000/0 -510369/5 238998/0 -867986/0 نسبت ارزش بازار به دفتری

 0000/0 60518/26 600801/0 006591/1 نسبت جریان نقدی عملیاتی

 0512/0 -819318/2 027716/0 061571/0 نوسان نر  بازده دارایی

 2970/0 -611060/2 166122/0 -609577/0 دوگانگی مدیرعامل

 0115/0 159221/1 066551/0 -075735/0 مالکیت نهادی

 0337/0 968021/2 018968/0 0519710/0 مدیره اندازه هیات

 5997/0 -512118/0 061211/0 -029178/0 مالکیت عمده

 819959/0ضری  تعیین تعدیل شده:                                               860570/0ضری  تعیین: 

 000000/0داری:  سطح معنی                                                       F :5371/51 آماره

 718/21لیمر:  F آماره                                   508611/2واتسون:  -دوربین آماره

 186/25آزمون هاسمن:  آماره                                                000/0داری:  سطح معنی

 000/0داری:  سطح معنی

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

چنین برای کل مدل در سطح اطمینان  داری برای تک تک متغیرها و هم سطح معنی 1در جدول 

توان نتیجه  درصد محاسبه شده است. با توجه به ضری  تعیین تعدیل شده مدل برازش شده می 85

تغییرات متغیر وابسته توسط متغیرهای مستقل و کنترلی توضؤیح داده  درصد از  81گرفت که حدود 
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هؤای اسؤتاندارد الگؤوی رگرسؤیون اسؤت و از آمؤاره        شود. خودهمبستگی نقض یکی از فؤرض  می

توان جهت تعیین بود و نبود خودهمبستگی در الگوی رگرسیون اسؤتفاده کؤرد.    واتسون می-دوربین

گؤر عؤدم وجؤود     باشؤد بیؤان   مؤی  5/2-5/1( که بؤین   508/2واتسون محاسبه شده ) –آماره دوربین 

طؤور کؤه در    دهؤد. همؤان   های اجزای خطا را نشؤان مؤی   خودهمبستگی است و استقلال باقی مانده

برای متغیؤر سؤاختار سررسؤید بؤدهی از سؤطح       tداری آماره  شود سطح معنی مشاهده می 5جدول 

داری بین مدیریت سود و ساختار  ابطه معنیدرصد کمتر است، بنابراین وجود ر 5خطای قابل قبول 

شؤود. در بؤین متغیرهؤای کنترلؤی      شود و فرضیه اول پژوهش پذیرفتؤه مؤی   سررسید بدهی تأیید می

نسبت ارزش بؤازار بؤه ارزش دفتؤری، نسؤبت جریؤان نقؤدی عملیؤاتی و مالکیؤت نهؤادی ارتبؤاط           

 ارند.داری دارند ولی سایر متغیرهای ارتباطی با مدیریت سود ند معنی

 

 یه دومفرضآزمون  -9-5

 5برای آزمون این فرضیه از مدل دوم پژوهش استفاده شد. نتیجؤه آزمؤون فرضؤیه دوم در جؤدول     

 ارائه گردیده است.

 

 های حاصل از آزمون مدل فرضیه دوم پژوهش یافته -5جدول 

 داری سطح معنی tآماره  داری سطح معنی tآماره  متغیر

 های با اعتبار پایین شرکت های با اعتبار بالا شرکت 

 0000/0 -66908/28 0000/0 -61183/55 مقدار ثابت

 0000/0 21619/21 0000/0 81211/10 سررسید بدهی

 

 930915/0ضری  تعیین: 

 930622/0ضری  تعیین تعدیل شده: 

 F :2963/237آماره 

 000000/0داری:  سطح معنی

 511138/2واتسون:  -آماره دوربین

 333090/0ضری  تعیین: 

 331712/0ضری  تعیین تعدیل شده: 

 F :1719/288آماره 

 000000/0داری:  سطح معنی

 579005/2واتسون:  -آماره دوربین

 های پژوهشگر منبع: یافته
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داری  ها به دو سطح با اعتبار بالا و با اعتبار پایین تفکیک شد. سطح معنی در این مرحله شرکت

درصؤد محاسؤبه گردیؤد. بؤا      85برای کل مدل در سطح اطمینؤان  چنین  برای تک تک متغیرها و هم

تؤوان   های با اعتبار بالا و پؤایین مؤی   توجه به ضری  تعیین تعدیل شده مدل برازش شده در شرکت

درصد از تغییرات متغیر وابسته توسط متغیرهای مسؤتقل و   32/33و  06/93نتیجه گرفت که حدود 

هؤای اسؤتاندارد الگؤوی رگرسؤیون      ی نقض یکی از فرضشود. خودهمبستگ کنترل توضیح داده می

تؤوان جهؤت تعیؤین بؤود و نبؤود خودهمبسؤتگی در الگؤوی         واتسون مؤی  -است و از آماره دوربین

 5/2-5/1کؤه بؤین    579/2و  511/2واتسون محاسؤبه شؤده    –رگرسیون استفاده کرد. آماره دوربین 

هؤای اجؤزای خطؤا را نشؤان      گر عدم وجود خودهمبستگی بؤوده و اسؤتقلال بؤاقی مانؤده     است بیان

گیؤری   توان نتیجه داری و ضری  تعیین تعدیل شده محاسبه شده می دهد. با توجه به سطح معنی می

های بؤا اعتبؤار    بر مبنای اقلام تعهدی در شرکت کرد که بین ساختار سررسید بدهی و مدیریت سود

 تری وجود دارد. داری قوی های با اعتبار پایین ارتباط معنی بالا نسبت به شرکت

 

 گیری بحث و نتیجه -11

گر نقش مؤثثر   پذیرفته در رابطه با بدهی و مدیریت سود عموماً بیان های پیشین صورت پژوهش

(. در شؤرایطی کؤه میؤزان    1009 ،کوپتؤا و همکؤاران   ؛1001 ،یؤن  کننده بدهی هسؤتند )کلؤه   و تعیین

تحؤت ایؤن    ،گوی تعهدات نباشد و امکان ورشکستگی وجؤود داشؤته باشؤد    اعتبارات شرکت پاسخ

 ،بؤالفو  فونؤد و جیؤام   شرایط مدیران برای اجتناب از عدم ایفای تعهدات به قراردادهؤای بؤدهی )دی  

کنند. موارد فؤوق   کاری اقلام تعهدی می قدام به دست( ا1009 ،دهی )گوپتا و همکاران ( و وام2881

شود. با توجه به نظریه درماندگی مؤالی و طبؤق مبؤانی     در اصطلاح نظریه درماندگی مالی نامیده می

دار بؤین مؤدیریت سؤود مبتنؤی بؤر اقؤلام تعهؤدی و سؤاختار          نظری مطرح شده وجود ارتباط معنی

گؤذاران، اعتباردهنؤدگان و سؤایرین بؤا      د. سؤرمایه رسؤ  نظر مؤی  مدت منطقی به سررسید بدهی کوتاه

شؤوند. پیشؤنهاد    های نمایندگی می های نظارتی خود بر استقراض کنندگان باعث کاهش هزینه نقش

های تجربی صورت پذیرفتؤه بؤر ایؤن اسؤت کؤه سؤاختار سررسؤید         تئوری، مبانی نظری و پژوهش

لندمؤدت امکؤان انجؤام رفتارهؤای     هؤای ب  مدت نسبت به سؤاختار سررسؤید بؤدهی    های کوتاه بدهی
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کؤاری   طلبانه دست کند. منظور از رفتار فرصت طلبانه بیشتری را برای مدیران بیشتر فراهم می فرصت

 (.1026 ،سود توسط مدیریت از طریق اقلام تعهدی است )فانگ و گودوین

م هدف از این پژوهش مطالعه تأثیر ساختار سررسید بدهی بؤر مؤدیریت سؤود مبتنؤی بؤر اقؤلا      

کند که بین ساختار سررسؤید بؤدهی و    های حاصل از فرضیه اول پژوهش بیان می تعهدی بود. یافته

دار و مثبت وجود دارد و با نظریه درماندگی مؤالی   مدیریت سود بر مبنای اقلام تعهدی ارتباط معنی

مؤدت   اهطلبانه توسط مدیران از طریق ساختار سررسید بدهی کوتؤ  که امکان انجام رفتارهای فرصت

مورادوگلؤو و   ،(1026هؤای پؤژوهش فانؤگ و گؤودوین )     چنین با یافتؤه  وجود دارد منطبق است هم

 ( مطابق است.1001ین ) ( و کله1009(، گوپتا و همکاران )1022همکاران )

در فرضیه دوم پژوهش ارتباط بین ساختار سررسید بؤدهی و مؤدیریت سؤود بؤر مبنؤای اقؤلام       

هؤای معتبؤر    که آیا این ارتباط در شرکت ار بالا و پایین برای تعیین اینهای با اعتب تعهدی در شرکت

های حاصل از آزمؤون فرضؤیه دوم پؤژوهش بیؤان      بیشتر است یا خیر مورد آزمون قرار گرفت. یافته

های معتبر بین ساختار سررسید بدهی و مدیریت سود بؤر مبنؤای اقؤلام تعهؤدی      کرد که در شرکت

هؤا نیؤز بؤا     وجود دارد و لذا فرضیه دوم پژوهش پذیرفته شؤد. ایؤن یافتؤه    تری دار قوی ارتباط معنی

( مطؤابق اسؤت.   1026( و فانؤگ و گؤودوین )  2682مهؤد و عؤرب عؤامری )    های پژوهش بنؤی  یافته

توان ارائه داد این است که نسبت بدهی اثری مستقیم بؤر شؤاخ     پیشنهادهای مهم کاربردی که می

صورت مدیران تلاش خواهند کرد تؤا   ت بدهی افزایش یابد در آنمدیریت سود دارد. یعنی اگر نسب

های مدیریت سود این نسبت را کاهش دهند. بنابراین به سازمان بورس اوراق بهادار  از طریق روش

چنؤین   ها اعمال کنؤد. هؤم   شود که نظارت بیشتری را در راستای نسبت و سررسید بدهی پیشنهاد می

های جدید و بیشؤتری   کنندگان استانداردهای حسابداری الزام و تدوینگذاران  شود قانون پیشنهاد می

هؤای   ها وضع نمایند. بالا بودن برخی از ویژگؤی  را برای نحوه و میزان افشای اطلاعات مالی شرکت

تواند شاخصی برای الؤزام و نظؤارت بیشؤتر بؤرای افشؤای       ها مانند اندازه و نسبت بدهی می شرکت

طلبانؤه در   وسیله احتمال بؤروز مؤدیریت سؤود فرصؤت     الی باشد تا بدینهای م اطلاعات در گزارش

شؤود کؤه متغیرهؤایی ماننؤد مخؤاطره       های آتی نیز پیشنهاد مؤی  برای پژوهش ها کاهش یابد. شرکت

چنؤین   های شرکت به منزله متغیرهای کنترل در نظؤر گرفتؤه شؤود و هؤم     اعتباری و سررسید دارایی
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هؤای   ر متغیرهای مثثر بر ساختار سررسید بدهی و با توجه به نظریهها با در نظر گرفتن سای پژوهش

 ها در ایران انجام شود. اقتصاد کلان و متغیرهای محیط نهادی شرکت

باشد که استفاده کنندگان باید  هایی می ها دارای محدودیت این پژوهش نیز مانند اغل  پژوهش 

ساله مورد آزمون قرار گرفت و نتایج نشان داد  5ها توجه نمایند از جمله اینکه دوره پژوهش  به آن

هؤا در بؤین    که گرچه رابطه معنی دار و مطابق ادبیات تحقیق مشاهده گردید و قؤدرت تبیؤین مؤدل   

تؤر باعؤث کؤاهش تعؤداد      های پژوهش طولانی های ایرانی بسیار خوب بود. استفاده از دوره شرکت

های ایؤن   پژوهش سایه افکند که این از محدودیتهای نمونه گردیده و یا اثر تورم بر نتایج  شرکت

طؤوری کؤه از    تواند مثثر باشد به چنین کیفیت اطلاعات نیز بر نتایج پژوهش می باشد. هم مطالعه می

اند اسؤتفاده شؤده اسؤت. تعؤداد      ها ارائه کرده های مالی به همان شکلی که شرکت اطلاعات گزارش

وط دارنؤد کؤه اغلؤ  تعؤدیلی از ایؤن بابؤت در       هؤای حسابرسؤی مشؤر    ها گزارش زیادی از شرکت

دهند. اثر این تعدیلات ممکن است بر نتایج پژوهش تاثیرگؤذار باشؤد.    های مالی انجام نمی صورت

هؤا را   های بسیاری که در خارج از ایران انجام شده اسؤت تعؤداد بسؤیار زیؤادی از شؤرکت      پژوهش

سؤازی   دلیؤل همسؤان   یؤر جامعؤه آمؤاری بؤه    های اعمال شؤده   کنند. با توجه به محدودیت آزمون می

 ها، تعمیم نتایج به کل واحدهای اقتصادی باید با احتیاط صورت پذیرد. شرکت
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