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Abstract 
The main purpose of this research is to investigate the effect of the company's position in 

the life cycle on real earning management, emphasizing the moderating role of family 
ownership. The method of research is applied in terms of purpose with a causal nature which 
takes a post-experimental method. Data source is the information included in the financial 
statements of the Tehran Stock Exchange listed companies. The time frame of research 
includes eight consecutive years from 2014 to 2021. The statistical sample embraces 141 
TSE-listed companies. The final analysis of data was done in Eviews and SPSS software. 
Firstly, the entire sample is divided into two groups of companies with family ownership and 
without family ownership. Then, the effect of the life cycle on earning management variables 
is tested using multivariate regression analysis in both samples, independently. Finally, the 
effect coefficients obtained in two samples are compared with each other by two-sample t-test 
(paired comparison). The obtained results show that there is a significant relationship between 
the life cycle stages of companies and earning management through sales management, 
production cost management and investment management. Also, the earnings management 
strategies used in the life cycle of family-owned firms are different from others. Based on the 
findings of this research, companies without family ownership use production cost 
management and sales management in the stages of introduction and maturity, respectively, 
and in the final stages of life (decline), they put earning management using investment 
management into practice. While family-owned companies do not use profit management in 
the early stages (introduction and growth), and in the maturity stages, they manage real 
earnings by using sales management. 
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Stock Exchange. 
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مر چرخه عکننده مالکیت خانوادگی در رابطه بین نقش تعدیل
شده در بورس هاي پذیرفتهدر شرکت یسود واقع تیریمد و

 1اوراق بهادار تهران
 3علیرضا نصراصفهانی، 2علی ابراهیمی کردلر

 
 

 
 چکیده
ر نقش با تأکید ب یسود واقع تیریچرخه عمر بر مدجایگاه شرکت در تأثیر بررسی پژوهش  ینا یاصل هدف

این  شود. همچنیناز لحاظ هدف کاربردي محسوب میپژوهش  ینباشد. روش ایمی خانوادگ تیمالککننده تعدیل
 و منبع آن اطلاعاتی است که هاي پسارویدادي استمعلولی از نوع پژوهش-پژوهش، از نظر ماهیت یک پژوهش علیّ

ل محدوده زمانی تحقیق شام شده در بورس اوراق بهادار تهران درج شده است.هاي پذیرفتههاي مالی شرکتدر صورت
بورس اوراق بهادار تهران فعال در  شرکت 141شامل  يآمار نمونه. باشدیم 1400تا  1393سال متوالی از سال  هشت
هاي صورت گرفته است. براي بررسی و آزمون فرضیه وزیویا يافزار آمارها با کمک نرمداده یینها لیو تحل هی. تجزاست

هاي داراي مالکیت خانوادگی و فاقد مالکیت خانوادگی تقسیم پژوهش، ابتدا نمونه کل تحقیق به دو گروه شرکت
مونه به یز رگرسیون چندمتغیره در هر دو نشود. در ادامه تاثیر چرخه عمر بر متغیرهاي مدیریت سود با استفاده از آنالمی

آمده در دو نمونه از طریق آزمون مقایسه میانگین شود. در نهایت نیز ضرایب تاثیر به دستطور مستقل آزمون می
ر دهد اولاً بین مراحل چرخه عمنشان می آمدهدستبهشود. نتایج اي (مقایسه زوجی) با یکدیگر مقایسه میدونمونه
باط ها ارتگذاريهاي تولید و مدیریت سرمایهمدیریت سود از طریق مدیریت فروش، مدیریت هزینهها و شرکت

گی هاي داراي مالکیت خانوادهاي مدیریت سود مورد استفاده در چرخه عمر شرکتمعناداري وجود دارد؛ ثانیاً استراتژي
فی هاي فاقد مالکیت خانوادگی در مراحل معرهاي این پژوهش، شرکتبر اساس یافته ها است.متفاوت از سایر شرکت

مدیریت  کنند و در مراحل پایانی عمر (افول)هاي تولید و مدیریت فروش استفاده میو بلوغ به ترتیب از مدیریت هزینه
 هاي داراي مالکیتکه شرکتدهند؛ درحالیها را در دستور کار قرار میگذاريسود با استفاده از مدیریت سرمایه

یت کنند و در مراحل بلوغ نیز با استفاده از مدیردگی در مراحل اولیه (معرفی و رشد) از مدیریت سود استفاده نمیخانوا
 کنند.فروش، اقدام به مدیریت سود واقعی می

 مدیریت سود واقعی، چرخه عمر، مالکیت خانوادگی، بورس اوراق بهادار تهران.  هاي کلیدي:واژه
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 مقدمه
هایی متناسب با مراحل مختلف چرخه عمر براي موفقیت شرکت حیاتی است. ارائه استراتژي

 کنند در راستاي کسب مزیت رقابتی، سهمها در مراحل اولیه ارائه میهایی که شرکتاستراتژي
ها ) هستند. شرکت1996، 2) و نوآوري (آدرتش و فلدمن2007، و همکاران 1بازار (راماسوامی

ایش هاي اضافی و افزرقابت براي به دست آوردن مشتریان ممکن است با ارائه تخفیفضمن 
ها و با هزینه انگذاران، درآمدشان را مدیریت کنند. مدیرمنظور حفظ و جذب سرمایهبه اعتبار

هاي نظیر کاهش هزینه واقعی سودهاي مدیریت هاي زیادي در زمینه مکانیسممحدودیت
ها زیرا ممکن است این مکانیسم اند؛هاي ثابت مواجهگذاري در داراییسرمایهاختیاري و کاهش 

هاي داخلی کنترلهاي مضنون به مدیریت سود، معمولاً شرکتهایشان همسو نباشند. با استراتژي
لیل ها به دپردازند. در این شرکتها میکمتر به آن گرانتحلیل و اي داشتهنیافتهتوسعه

هاي مدیریت سود مبتنی بر اقلام ها و محدودیتهزینه، حسابداريهاي روش درپذیري انعطاف
ر سطح دها از مدیریت سود واقعی نیز کمتر است؛ بنابراین، احتمال استفاده این شرکت تعهدي

 قرار دارند کمتر است. از سويچرخه عمر هایی که در مراحل پایانی نسبت به شرکتتجمعی، 
ازي هزینه سهاي کمینهپایانی احتمالاً به دنبال استفاده از استراتژي ها در مراحلدیگر، شرکت

هاي مرتبط با مدیریت هزینه را کاهش ) تا هزینه و محدودیت2004، 3هستند (جنکینز و کین
هایی در زمینه ها در مرحله آخر به دنبال استفاده از فرصتحال، اگر شرکتدهند. بااین

ها هدف تغییر مقصدشان باشند، ممکن است از کاهش هزینه امحصولات یا بازارهایی جدید ب
هاي مدیریت سود و جایگاه بنابراین چالش اصلی، همسویی بین روشنظر کنند. صرف

 هاي در مراحل مختلف چرخه عمر است. شرکت
 حالها در مراحل اولیه مدیریت فروش بیشتر و درعینشرکت) نشان داد که 2006وانگ (

 هایی کهرکتو شداشته باشند  هاي بالغشرکتنسبت به تولید کمتري  بهايو  اههزینهمدیریت 
. ژیه و رندیکارگبهرا ممکن است مدیریت سود واقعی بیشتري  قرار دارند، در مراحل پایانی

در مرحله افول سعی به مدیریت سود، هاي مشکوك شرکتدهند ) نشان می2022همکاران (
د را هاي ثابت سود خوازحد و فروش داراییتباري، تولید بیشکنند با افزایش شرایط اعمی
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هاي بالغ زوال بیشتر از شرکت به هاي روحال شواهدي مبنی بر اینکه شرکتبااین؛ افزایش دهند
هاي . مشخصه شرکت)2022(ژیه و همکاران،  ها کنند وجود ندارداقدام به مدیریت هزینه

). 1999، و همکاران 1ها است (لاپورتاپویایی آنخانوادگی در اقتصاد جهانی اهمیت و 
هاي خانوادگی، به دلیل ساختار مالکیتی معمولشان، تصمیمات استراتژیک متفاوتی براي شرکت

، و همکاران 3علی ;2014، همکارانو  2گیرند (آچلایتنرمدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدي می
) گزارش کردند 2006و همکاران ( 6کرایزر ).2006، 5وانگ ;2010، 4سالواتو و مورز ;2007

تر هاي خانوادگی در مراحل اولیه چرخه عمر نسبت به مراحل پایانی قويکه کنترل شرکت
 هايهاي متفاوتی درباره سطح مدیریت سود در شرکتاست. مطالعات پیشین قضاوت

). به همین 1620، و همکاران 7هاي غیر خانوادگی دارند (پایواخانوادگی در قیاس با شرکت
 یخانوادگ ریهاي غهاي خانوادگی در قیاس با شرکتشرکت مدیریت سود واقعی دلیل، رفتار

هاي داده از . براي این منظورشودمیطور تجربی ارزیابی در مراحل مختلف چرخه عمر به
ه، ر بودپذیها امکانکه دسترسی به داده در بورس اوراق بهادار تهران شدهرفتهیپذهاي شرکت

  ).2001، و همکاران 8(یه شوداستفاده می
) و ژیه و همکاران 2016( پایوا و همکاران)، 2014( آچلایتنر و همکاران)، 2022وانگ (

 توجهی ابلق طوربه را اطلاعات تقارن عدم تواندمی مالکیت خانوادگی که کنندمی ) ثابت2022(
 را ذینفعان تمام بین معامله هايهزینه و کند مهار را مدیرانطلبانه فرصت رفتار دهد، کاهش
 کارایی شرکت، ارزش افزایش و بدهی و سرمایه هزینه کاهش دلیل به دهد و کاهش
-یم اضافه را نقدي هايدارایی ارزش دهد. همچنین مالکیت خانوادگی، ارتقا را گذاريسرمایه

 کنترل هاينههزی سهامداران، اطلاعات ریسک کاهش به تواندمی خلاصه طورکند و به
 کی عنوانبه گسترده طوربه نتیجه، در. کند کمک سهامداران ارزش افزایش و نمایندگی

ی صورت قبل یلیتحل یقاتتحق). 2016عبداالله و اسماعیل، شود (می گرفته نظر در مؤثر مکانیسم
برخی  د.ندهیرا گزارش م متفاوتی يهایافته گرفته در حوزه مالکیت خانوادگی و مدیریت سود،
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ها بیانگر وجود رابطه مثبت و معنادار بین مالکیت خانوادگی و مدیریت سود بوده و از پژوهش
هند دها، بین متغیرهاي مذکور رابطه منفی و معناداري را نشان میدر مقابل برخی دیگر از پژوهش

 خانوادگی، تتوان گفت که مالکی). لذا با توجه به این نتایج متناقض، می2022(ژیه و همکاران، 
 سود یریتمد يسودمند یننظارت همچن یشافزا ینکند. ایم یلمدیره را تسهنظارت بر هیئت

ر درآمد د یشافزا يبرا ینهدهد. در واقع، زممی یشمدیره را افزادور زدن نظارت بر هیئت يبرا
 دارند، وجود دارد.  یشتريب قرراتکه احتمالاً نقصان و م خانوادگیهاي شرکت
یافته صورت گرفته، رابطه بین چرخه عمر رغم مطالعاتی که در بازارهاي مالی توسعهعلی

ي کنند در بازارهاي مالی نوظهورهایی که براي مدیریت سود استفاده میها و استراتژيشرکت
نظیر بازار سرمایه ایران به خوبی مستند نشده است.  هدف این پژوهش، بررسی تاثیر چرخه عمر 

لی کننده مالکیت خانوادگی است.  سؤال اصها با تاکید بر نقش تعدیلیت سود شرکتبر مدیر
 ذاررگیتأثها ها بر مدیریت سود واقعی آنمراحل مختلف چرخه عمر شرکت آیااین است که 

شناسی است؟ نقش مالکیت خانوادگی بر این تأثیرگذاري چیست؟ این پژوهش از منظر روش
) استفاده 2011پژوهش براي سنجش چرخه عمر از مدل دیکنسون ( داراي نوآوري است. در این

شده است. از آنجا که چرخه عمر شرکت به معنی چرخه عمر محصولات شرکت است و هر 
شرکت سبد متنوعی از محصولات دارد که هر کدام در مراحل مختلفی (معرفی، رشد، بلوغ و 

وع ز مدلی استفاده شود که منعکس کننده این تنیا افول) از حیات خود قرار دارند. بنابراین باید ا
هاي ) است. نوآوري دیگر این پژوهش، تفکیک روش2011باشد و این مزیت مدل دیکنسون (

ها در هر مرحله از چرخه عمر مدیریت سود و متعاقباً بررسی وضعیت هر یک از این روش
، سود یتیرو مد انوادگیمالکیت خ ینبر ارتباط ب تمرکز باها به صورت مجزا است.  شرکت

که  یوجود دارد، در حال یکمبود شواهد تجربو پیشینه پژوهش،  یاتدر ادبشویم متوجه می
رویکودهري، ها (برخی از پژوهش د.ندهیرا گزارش م متفاوتی يهایافته ی،قبل یلیتحل یقاتتحق

ت ار بین مالکی) بیانگر وجود رابطه مثبت و معناد2017؛ کاسکی و لاکس، 2016؛ ورست، 2006
؛ آبرناثی و 2006ها (وانگ، خانوادگی و مدیریت سود بوده و در مقابل برخی دیگر از پژوهش

)، بین متغیرهاي مذکور رابطه منفی و معناداري را 2016؛ کوتاري و همکاران، 2014همکاران، 
خش در ب شود.دهند. لذا با توجه به این نتایج متناقض، اهمیت این پژوهش روشن مینشان می

دوم به بررسی مبانی نظري و پیشینه پژوهش پرداخته شده است. بخش سوم و چهارم نیز به ترتیب 
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ج به گیرد. در بخش پایانی نیز به بحث و بررسی نتایهاي تجربی را در بر میشناسی و یافتهروش
 آمده پرداخته شده است. دست

 مبانی نظري و مرور ادبیات پژوهش
زمان  ،یساختار معاملات واقع ،یاتیعمل يها تیفعال ماتیبه تصم یواقعسود  تیریمفهوم مد
 نریدارد(اسک یبستگ ،شود یشرکت مربوط م اتیکه به عمل ییها تیفعال ریها و سا ییفروش دارا

 يشامل تلاش ها یسود واقع تیریمد) معتقدند 2007و همکاران ( 2وژ .)2000، 1ویچو د
 یاساس يرتجا يها تیفعال اسیزمان و مق تعدیل از طریقسود گزارش شده  رییتغ يبرا تیریمد

 رییتغ يبرا رانیکه مد اقداماتی می نامندرا  مدیریت سود واقعی )2015(و همکاران 3چوئن. است
 دی دست یابنمال يبه اهداف مورد نظر گزارش هاتا  دهند یشرکت انجام م یواقع يها تیفعال

 رانیاز اقدامات انجام شده توسط مد يتوان به عنوان مجموعه ا یرا م یسود واقع تیریمفهوم مد
زمان  يساختار دادن به معاملات و دستکار قیبر سود اعلام شده از طر يرگذاریبه منظور تأث

 .)2021، 4قدم و المادحون( خلاصه کرد بهینهبه سطح  دنیرس يبرا یمعاملات مال ای يبند
 يها یژگیکند که با و یم میتقس ییشرکت را به دوره ها کیمرتبط چرخه عمر  قاتیتحق

 يگذار هیسرما يموجود و فرصت ها يها ییدارا نان،یخاص شرکت مانند درجه عدم اطم
چرخه عمر در سطح شرکت (و نه  ثبت و ضبط). 2006و همکاران،  5یشوند (آهارون یم زیمتما

اراي محصولات متنوعی است شرکت د رایز ؛است وارکار دش کیصنعت)  ایدر سطح محصول 
موضوع  نیا جه،ی). در نت2011 ،6کنسونی(د ها در عین همپوشانی، متمایز استکه چرخه عمر آن
اگرچه  .گذاردیم ریتأث یچرخه زندگ يهادر مدل يشنهادیبر تعداد مراحل پ (تنوع محصولات)

 کی قیها از طرهمه شرکت دهند،یاز مراحل را از سه تا ده نشان م یمطالعات تعداد متفاوت
 یاست که ده مرحله چرخه زندگ يمطالعه ا نی) اول1979( 7ززی. آدابندییمراحل تکامل م يسر
 8) و گورت و کلپر2011( نسونیکیمطالعات است. د ریسا نیکند که حداکثر در ب یم شنهادیپ را
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کنند.  افول تعریف میشامل مرحله معرفی، رشد، بلوغ، رکود و  را عمر) پنج مرحله چرخه 1982(
 یآهارون. کند یم شنهادیچهار مرحله را پ رکود،مرحله با حذف ) ب1998، الف1998( 1بلک

هستند که سه مرحله رشد، بلوغ و زوال  ی) مطالعات2006(، 2و چن يونپای ) و2006(و همکاران، 
ها هاي مختلفی براي تعیین مراحل چرخه عمر شرکتبه طور کلی روشکنند.  یم شنهادیرا پ

)، روش آهارونی و همکاران 1992وجود دارد که از جمله آن می توان به روش آنتونی و رامش (
از مدل دیکینسون و همکاران مطالعه  نیدر ا) اشاره کرد. 2011) و روش دیکینسون (2006(
 بلوغ و افول استفاده می شود. ) مشتمل بر مرحله شروع، رشد، 2011(

 عمده سهامدار چند یا یک اختیار در سهام از زیادي بخش عموماً خانوادگی هايشرکت در

 عملیاتی و مدیریتی هايپست در خانواده اعضاي و است خانواده یک از اعضاي حقیقی

 حدي از مدیران سهم میزان اگر شده مشخص ،شدهانجام هايهستند. طبق پژوهش کار مشغول

 تريمطلوب عملکرد و مالی وضعیت تا کند ایجاد هاآن در این انگیزه را تواندمی باشد، بیشتر

 روي بر مدیران رفتار کنترل طریق از توانندنیز می عمده سهامداران همچنین دهند، ارائه را

 يتئور). 1399تأثیرگذار باشند (بجستان زاده و مرادي،  شرکت هايفعالیت و تصمیمات
اعث ممکن است ب یهاي دولتدر شرکت مدیریتو  تیمالک ییکند که جداادعا می یندگینما

). به 1976 ،3نگیمنافع سهامداران، منافع خود را انجام دهند (جنسن و مکل يبه جا رانیشود مد
که  یمان)، ز2003( بی) و اندرسون و ر1986( 4یشنیو و فری)، شل1976( نگیگفته جنسن و مکل

ر و نظارت ب یندگیبه حداقل رساندن مشکلات نما يلازم برا زهیخانواده سهامدار شوند، انگ
همکاران.  به گفته بروتون و ندارند.شرکت هاي پروژهاثربخشی مربوط به  یتیریمد ماتیتصم

که  ینابعم صیبه تخص تیریمد قیحفظ ارزش بلندمدت شرکت و تشو يکار برا نی)، ا2003(
به  وباشد  یتواند مانعمیخانوادگی  مالکیت شود.کند، انجام می نهیبه رازش شرکت تواند ارمی
را  یتأثیر منفاین ) 2010( تیو آم لانگایبر شرکت بگذارد. و یتأثیر منف ،يشاوندیاثر خو لیدل
که توسط  یهایشرکت ،تأثیر نیکنند. بر اساس ابندي میکنترل طبقه یخصوص يایعنوان مزابه

 يکمتر یگستیرا که نسبتاً شا خانواده يدهند اعضا حیشوند ممکن است ترجخانواده کنترل می
ده که خانوا يکارمند از اعضا کییابد که کاهش می ی. ارزش شرکت زمانبه کار گیرنددارند 

                                                                                                                                      
1. Black 
2. Yonpae & Chen 
3. Jensen and Meckling 
4. Shleifer and Vishny 



  41    1403 ، بهار51شماره چهاردهم، سال ، تجربی حسابداريهاي پژوهش
 

 

ممکن  نیهمچن يشاوندی. خوردیشرکت قرار گ تیریمد میت تیدر موقع ستین طیواجد شرا
 نیاز رابطه ب یامر ناش نیعامل را کاهش دهد. ابر مدیرخانواده  طدر نظارت توس یبخشاست اثر

 لیتبد دهنیعملکرد نما یابیدر ارز يریسوگ کیطور بالقوه به است که به نیفرزندان و والد
برخی مطالعات ). 2005و همکاران،  نیفرزند خودشان است (لوباتک مدیرعامل، رایشود؛ زمی

) دو ویژگی 2006؛ وانگ، 2016؛ پایوا و همکاران، 2014و همکاران،  قبلی (آچلایتنر
هاي خانوادگی یعنی مالکیت و حاکمیت متمرکز میزان مدیریت سود در شرکت کنندهنییتع

ند. مطالعات ارا مستند کرده ثبات و ریشه دوانی)( تیریمدسنگربندي مالکان خانواده و فرصت 
دهد که مدیریت سود در حده و اروپاي غربی نشان میهاي ایالات متانجام شده در شرکت

هاي غیر خانوادگی کمتر است (پایوا و همکاران، هاي خانوادگی نسبت به شرکتشرکت
هاي در شرکت Iکنند که شدت مشکلات نمایندگی نوع ). این مطالعات استدلال می2016

العات نتایج حاصله از مط حال،هاي غیرخانوادگی کمتر است. بااینخانوادگی نسبت به شرکت
ه کطوريبه ؛اندانجام شده در خارج از ایالات متحده و اروپاي غربی خلاف آن را مستند کرده

ارند. د گريدر این کشورها احتمالاً نقش بیشتري در اقدامات گزارش IIمشکلات نمایندگی نوع 
هاي غیر خانوادگی تهاي خانوادگی در مقایسه با شرکدر شرکت IIچون مشکل نمایندگی نوع 

آوابروث  .)2022(ژیه و همکاران،   ها بیشتر استشدیدتر است، مدیریت سود نیز در این شرکت
 يراب یعاطف-یاز عوامل اجتماع یکیوکار حفظ کنترل کسبدهند نشان می) 2023ی (و پاض

 یمشاغل خانوادگ . بر اساس مطالعات ایشان،است يهندهاي در بین شرکت یتجارت خانوادگ
به خود (کنترل تجارت)  یعاطف-یاز ثروت اجتماع صیانت يبرا ی،مملو از بده يهند

) در پژوهشی به بررسی 2022آورند. ژیه و همکاران (روي می سود تیریمدهاي مرتبط با فعالیت
تاثیر مالکیت خانوادگی بر رابطه بین جایگاه شرکت در چرخه عمر و مدیریت سود واقعی 

 يهاشرکتها استدلال می کنند ختند. آنها بر اساس اطلاعات حاصل از تحلیل دادهپردا
ود س یریتمد ازبالغ  یخانوادگ يهابا شرکت یسهو افول در مقا یدر مراحل معرف یخانوادگ

 يسود تعهد یریترفتار مدنشان دادند  )2022( خوونگ و همکاران .کنندیاستفاده م یشتريب
شکل را نشان داد  U يالگو یک یجنتا .کت در چرخه عمر متفاوت استشر یگاهجا يفازها ینب

ر بود. مانده کمت یتر و در مراحل باقتوجهکاهش قابل یه،در مراحل اول یارياخت يکه اقلام تعهد
سته به ب یواقع سود یریتشرکت در چرخه عمر و مد یگاهجا ینمربوط به ارتباط ب هايیافته
 یانوادگخ یتاز دخالت مالک یجمورد استفاده متفاوت است. نتا یسود واقع یریتمد یکتکن
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و  یسود واقع یریتشرکت در چرخه عمر و مد یگاهدر هر دو رابطه جا کنندهیلعنوان تعدبه
 .کند یم یبانیسود پشت یریتشرکت در چرخه عمر و مد یگاهجا

 ) نشان دادند1394در داخل ایران نیز مطالعاتی صورت گرفته است. لاحقی و زوار رضایی (
 میستقکه رابطه م یمعن نیبه اوجود دارد. سود  تیریچرخه عمر و مد نیب يدار یرابطه مثبت معن

در  ي) نسبت به شرکت ها254/0در مرحله رشد ( يسود در شرکت ها تیریمد نیموجود ب
ود در س تیریمد نیموجود ب میرابطه مستق نیباشد. همچن یتر م فی) ضع308/0مرحله بلوغ (

تر  ي) قو3085/0در مرحله بلوغ و ( ي) نسبت به شرکت ها338/0افول ( لهدر مرح يشرکت ها
ها در مراحل ظهور و افول شرکتنشان دادند  )1396( ینینورع يو نادر يعشر یاثن باشد. یم
راحل رشد در م کهیدر حال رند؛یگیرا بکار م ياقلام تعهد قیسود از طر تیریمد يالگو شتریب

 يسود بر عهده دارند؛ بعلاوه، هر چه دورنما تیریغالب در مد ینقش یواقع يهاتیبلوغ، فعالو 
ود س تیریدر مد يتعهد لامسهم اق ابد،ی شیواقع در مراحل رشد و بلوغ افزا يهارشد شرکت

سود  تیریاولا مددر پژوهش خود نشان دادند که  )1396و همکاران ( یکاظم .ابدییم شیافزا
رحله بلوغ در م یسود واقع تیریمد ایدر مرحله رشد نسبت به مرحله بلوغ کمتر است، ثان یواقع

ی م شیافزا یسود واقع تیرینسبت به مرحله افول کمتر است و ثالثا در مرحله افول، احتمال مد
مدیریت شرکت در مرحله بلوغ، از طریق هزینه تولید  )1399( همکاران و پور مهربان .ابدی

هاي پایانی هاي در حال افول در سالزند. همچنین شرکتت به مدیریت سود میغیرعادي دس
این  زنند وهاي نقدي عملیاتی غیرعادي، دست به مدیریت سود میعمر شرکت از طریق جریان

ود، از شتر میهاي پایانی عمر خود نزدیکموضوع، به این معنی است که هر چه شرکت به سال
براهیمی و . اکندیشتر از سایر موارد مدیریت سود واقعی استفاده میجریانات نقدي عملیاتی ب

 يچند بعد یمعضل رانیا یبورس يهاسود در شرکت تیریمد) نشان دادند 1400همکاران (
 تیرینوع مد نیبر ا یو بده ینگینقد ،يمرتبط با شاخص سودآور يرهایاست؛ چرا که متغ

 ارانگذاستیس انیم یالزام هماهنگ ندیفرآ نیبودن عوامل موثر بر ا ياثرگذارند. چند بعد
سود در بورس  تیریو کاهش مد لیتا موجبات تعد دیرا خواهد طلب هیو سرما یمال يبازارها

با توجه به مبانی نظري و مرور ادبیات پژوهش، فرضیه اصلی تحقیق اوراق بهادار را کاهش دهند. 
شده رفتههاي پذیاط بین چرخه عمر شرکتشود: مالکیت خانوادگی، ارتببه قرار زیر تدوین می

و  کند. با تکیه بر مبانی نظريدر بورس اوراق بهادار تهران و مدیریت سود واقعی را تعدیل می
باط مالکیت خانوادگی، ارتمرور ادبیات پژوهش، فرضیه اصلی به شرح زیر تدوین شده است: 
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ار تهران و مدیریت سود واقعی را در بورس اوراق بهاد شدهرفتهیپذهاي بین چرخه عمر شرکت
 کند. تعدیل می

 این فرضیه خود در قالب چهار فرضیه فرعی زیر قابل بررسی است:

مالکیت خانوادگی ارتباط بین جایگاه شرکت در چرخه عمر و مدیریت سود واقعی از  −
در بورس اوراق بهادار تهران را تعدیل  شدهرفتهیپذهاي طریق مدیریت فروش در شرکت

 کند.می

مالکیت خانوادگی ارتباط بین جایگاه شرکت در چرخه عمر و مدیریت سود واقعی از  −
شده در بورس اوراق بهادار تهران هاي پذیرفتههاي تولید در شرکتطریق مدیریت هزینه

 کند.را تعدیل می

مالکیت خانوادگی ارتباط بین جایگاه شرکت در چرخه عمر و مدیریت سود واقعی از  −
 شده در بورس اوراق بهادار تهرانهاي پذیرفتههاي اختیاري در شرکتریت هزینهطریق مدی

 کند.را تعدیل می

مالکیت خانوادگی ارتباط بین جایگاه شرکت در چرخه عمر و مدیریت سود واقعی از  −
شده در بورس اوراق بهادار تهران را هاي پذیرفتهگذاري در شرکتطریق مدیریت سرمایه

 کند.تعدیل می

 شناسی پژوهشروش
شناسی) پژوهش، استفاده از الگوي پیاز تحقیق هاي تهیه طرح (روشیکی از بهترین روش

) است. بر اساس این تئوري، محقق در بدو امر باید فلسفه پژوهش، هدف 2018( 1ملنیکواس
ها پژوهش، ماهیت، شیوه استدلال، قلمرو زمانی و مکانی، نحوه گردآوري و تجزیه و تحلیل داده

و ... را تعیین کند. با تاسی از این الگو، فلسفه حاکم بر پژوهش، فلسفه کارکردگرایی 
(فانکشنالیزم) است؛ زیرا هدف محقق در نهایت کاربست نتایج در بازار سرمایه ایران است. 

-معلولی می-از لحاظ هدف، کاربردي و از نظر ماهیت یک پژوهش علّیپژوهش  یناهمچنین،

اي هکند، از نوع پژوهشاینکه این پژوهش از اطلاعات گذشته استفاده می باشد. به دلیل
شده ههاي پذیرفتهاي مالی شرکتدر صورت پسارویدادي است که منبع آن اطلاعاتی است که

سال متوالی از سال  8زمانی تحقیق شامل  قلمرو در بورس اوراق بهادار تهران درج شده است.

                                                                                                                                      
1.  Melnikovas 
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 هاي پذیرفته شده در بورسه آماري این پژوهش متشکل از شرکتجامع .باشدیم 1400تا  1393
نمونه آماري با اعمال فیلترهاي زیر  است.  1400لغایت  1393هاي اوراق بهادار تهران طی سال

 بر روي نمونه انتخاب شده است: 
 .فعال باشد 1400تا  1393هاي طی سال •
 .فعالیت خاص کنار گذاشته شدندبانک ها و شرکت هاي سرمایه گذاري که به واسطه  •
 .سال مالی آنها به پایان اسفند ختم شود •
 .تغییر سال مالی نداشته باشند 1400تا  1393بین سالهاي  •
 .اطلاعات مورد نیاز آنها در دسترس باشد •

بورس اوراق فعال در  شرکت 141 نهایی متشکل از يآمار هاي فوق، نمونهبا اعمال محدودیت
هاي مرتبط با متغیرهاي پژوهش گردآوري شده است. به پیروي از دست آمده و دادهبه  بهادار تهران

رگرسیونی مورد استفاده در این  )، مدل2022الگوي اقتصادسنجی ارائه شده توسط ژیه و همکاران (
 است:  1هاي فرعی به قرار رابطه اصلی و فرضیه پژوهش براي بررسی و آزمون فرضیه

)1( 
𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝑖𝑖𝑖𝑖 = 𝛽𝛽0 + 𝛽𝛽1𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿 𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐿𝐿 𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐶𝐶𝑖𝑖𝑖𝑖𝐼𝐼 + 𝛽𝛽2𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿 𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐿𝐿 𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐶𝐶𝑖𝑖𝑖𝑖𝐺𝐺

+ 𝛽𝛽3𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿 𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐿𝐿 𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐶𝐶𝑖𝑖𝑖𝑖𝑀𝑀 + 𝛽𝛽4𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿 𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐿𝐿 𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐶𝐶𝑖𝑖𝑖𝑖𝐷𝐷
+ 𝛽𝛽5𝐷𝐷𝐷𝐷𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽6𝐵𝐵𝐵𝐵𝐸𝐸𝐵𝐵𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽7𝐸𝐸𝐸𝐸𝐵𝐵𝑇𝑇𝑇𝑇𝐸𝐸𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽8𝐿𝐿𝐸𝐸𝐿𝐿𝑖𝑖𝑖𝑖−1
+ 𝛽𝛽9𝐿𝐿𝐸𝐸𝐿𝐿𝐸𝐸𝑖𝑖𝑖𝑖−1 + 𝛽𝛽10𝐸𝐸𝐸𝐸𝐵𝐵𝑖𝑖𝑖𝑖−1 + 𝛽𝛽11∆𝐸𝐸𝑖𝑖𝑖𝑖−1
+ 𝛽𝛽12𝑇𝑇𝑅𝑅𝐷𝐷𝑖𝑖𝑖𝑖−1 + 𝛽𝛽13𝐵𝐵𝐵𝐵𝐷𝐷𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖       

نحوه سنجش متغیرهاي مدل در بخش بعد ارائه  نماد سال است. tنماد شرکت،  iدر این مدل 
که در فرضیه اصلی به صورت متغیر  است 1مدیریت سودمدل متغیر وابسته این شده است. در 

مدیریت  ، 3از جمع چهار متغیر مدیریت سود از طریق مدیریت فروش 2مدیریت سود واقعی
آید. به دست می  6گذاريو مدیریت سرمایه 5، مدیریت هزینه هاي اختیاري4هاي تولیدهزینه

هاي فرعی، این متغیر می تواند مدیریت سود از طریق فروش، متعاقباً در مدل آزمون فرضیه
 گذاري باشد. هزینه هاي اختیاري و یا مدیریت سرمایههاي تولید، مدیریت مدیریت هزینه

                                                                                                                                      
1   . EMGT 
2 . Aggregate 
3 . 𝐷𝐷𝐸𝐸𝐷𝐷_𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆 − 𝐶𝐶𝐶𝐶𝑅𝑅𝑖𝑖𝑖𝑖 
4 . 𝐷𝐷𝐸𝐸𝐷𝐷_𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆 − 𝐷𝐷𝑇𝑇𝑅𝑅𝐷𝐷𝑖𝑖𝑖𝑖 
5 . 𝐷𝐷𝐸𝐸𝐷𝐷_𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆 − 𝐷𝐷𝐵𝐵𝑆𝑆𝐷𝐷𝑖𝑖𝑖𝑖 
6 . 𝐷𝐷𝐸𝐸𝐷𝐷_𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆 − 𝐸𝐸𝐺𝐺𝐿𝐿𝐺𝐺𝐷𝐷𝑖𝑖𝑖𝑖 
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طریق  از مدیریت سود واقعی عملیاتی شامل مدیریت فروشبر اساس مبانی نظري پژوهش، 
ها یا شرایط اعتباري براي تسریع فروش یا ایجاد فروش اضافی اما ناپایدار، افزایش تخفیف

ف کاهش هزینه کالاهاي فروخته شده و ازحد با هدتولید بیش از طریق مدیریت هزینه تولید
. مدیران )2022(ژیه و همکاران،  باشدکاهش مخارج اختیاري می از طریقها مدیریت هزینه

هاي مختلف مدیریت سود، هاي مشکوك طبق نظریه چرخه عمر در انتخاب مکانیسمشرکت
یسه کنند (زانگ، هاي مدیریت سود را با هم مقاهاي روشهاي مورد انتظار و محدودیتهزینه
اند از کارایی حداکثري، رشد پایدار فروش، هاي بالغ عبارتهاي شرکتبرخی خصیصه ).2012

تأمین مالی بیشتر  ،انگذارو علاقه بیشتر سرمایه انتحلیلگراز سوي  توجه بیشترحاشیه سود بالا، 
انی اي سازماز بدهی و سهام عمومی، ریسک گریزي بیشتر، هزینه سرمایه کمتر، و ساختاره

). 2015؛ حسن و همکاران، 2017، 2؛ حبیب و حسن2006، و همکاران 1آنجلوبروکراتیک (دي
حله ها طی مراند و برندهاي خاص خود را دارند. شرکتها در مرحله بلوغ بسیار رقابتیشرکت

ن مگذاري بیشتري در تحقیق و توسعه براي تسریع نوآوري فنی دارند (توشبلوغ نیاز به سرمایه
هاي مرحله معرفی در مقایسه با مرحله بلوغ عبارتند از ساختار برخی خصیصه  ).1986، 3و نادلر

ساده و غیررسمی، عدم تقارن اطلاعاتی قابل توجه، مخارج سرمایه اي بالا، عدم اطمینان در 
مالی  ن، مالکیت متمرکز، تأمیانمدیر زیادهزینه سرمایه بالا، فرصت طلبی  بها،جریانات درآمد و 

؛ 2018و نوآوري محصول (هانسن و همکاران،  شخصیگذاري بیشتر از طریق بدهی و سرمایه
 ). 1984، 4؛ میلر و فریسن2015حسن و همکاران، 

براي کسب مزیت رقابتی، سهم از بازار (راماسوامی و همکاران،  را هاییاستراتژي ،مدیریت
کند. استراتژي تاکید بر سهم بازار و رشد ) ارائه می1996) و نوآوري (آدرتش و فلدمن، 2007

 تواندفروش از طریق افزایش اعتبار و تخفیف، حتی به بهاي بازده عملیاتی کوتاه مدت، نه تنها می
و بازاریابی شود، بلکه باعث افزایش سود کوتاه هزینه  مزیت درکسب  بلندمدت منجر به در

) دریافت 2010). بعلاوه، گانی (2004؛ جنکینز و کین، 1992شود (آنتونی و رامش، مدت نیز می
معیارهاي سود استفاده اهداف و که وقتی مدیران از مدیریت سود واقعی براي برآورده کردن 

                                                                                                                                      
1. DeAngelo 

2 . Habib & Hasan 

3 . Tushman & Nadler 

4. Miller & Friesen 
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آید. گانی ت سود واقعی و عملکرد عملیاتی آینده بوجود میکنند، ارتباط مثبتی بین مدیریمی
کند که این رابطه با نقش سیگنال دهی مدیریت سود واقعی براي منفعت شرکت از استدلال می

ها در مرحله معرفی نسبت به حال، شرکتافزایش شهرت و اعتبار سود همخوانی دارد. بااین
 اند؛میلیبوري نظیر تبلیغات و تحقیق و توسعه گذاري و مخارج اختیاري در امکاهش سرمایه

رامش،  دانند (آنتونی وزیرا این کارها را در تضاد با استراتژي تاکید بر سهم بازار و نوآوري می
منظور ها در مرحله معرفی توانایی مالی براي تولید در مقیاس بالا بهممکن است شرکت ).1992

با عنایت  .)2022(ژیه و همکاران،  را نداشته باشندته ش رفکاهش بهاي تمام شده کالاهاي فرو
عی ابتدا مدیریت سود واقدر این پژوهش براي محاسبه متغیر وابسته یعنی به توضیحات فوق، 

برآورد شده است. سپس پسماند هر معادله استخراج و   5و  4، 3، 2چهار معادله به شرح روابط 
زان مدیریت سود واقعی است. معادلات به قرار زیر مجموع پسماند چهار معادله نشان دهنده می

 است: 
)2( 

𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖𝑖𝑖
𝑇𝑇𝑇𝑇𝑖𝑖𝑖𝑖−1

= 𝛽𝛽0 + 𝛽𝛽1 �
1

𝑇𝑇𝑇𝑇𝑖𝑖𝑖𝑖−1
� + 𝛽𝛽2𝐸𝐸𝐿𝐿𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽3𝑄𝑄𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽4 �

𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖
𝑇𝑇𝑇𝑇𝑖𝑖𝑖𝑖−1

� +

𝛽𝛽5 �
∆𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖
𝑇𝑇𝑇𝑇𝑖𝑖𝑖𝑖−1

� + 𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖  

)3( 

𝐷𝐷𝐼𝐼𝑆𝑆𝐷𝐷𝑖𝑖𝑖𝑖
𝑇𝑇𝑇𝑇𝑖𝑖𝑖𝑖−1

= 𝛽𝛽0 + 𝛽𝛽1 �
1

𝑇𝑇𝑇𝑇𝑖𝑖𝑖𝑖−1
� + 𝛽𝛽2𝐸𝐸𝐿𝐿𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽3𝑄𝑄𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽4 �

𝐼𝐼𝐼𝐼𝑇𝑇𝑖𝑖𝑖𝑖
𝑇𝑇𝑇𝑇𝑖𝑖𝑖𝑖−1

� +

𝛽𝛽5 �
∆𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖
𝑇𝑇𝑇𝑇𝑖𝑖𝑖𝑖−1

� + 𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖  

)4( 

𝑃𝑃𝑃𝑃𝐶𝐶𝐷𝐷𝑖𝑖𝑖𝑖
𝑇𝑇𝑇𝑇𝑖𝑖𝑖𝑖−1

= 𝛽𝛽0 + 𝛽𝛽1 �
1

𝑇𝑇𝑇𝑇𝑖𝑖𝑖𝑖−1
� + 𝛽𝛽2𝐸𝐸𝐿𝐿𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽3𝑄𝑄𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽4 �

𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖
𝑇𝑇𝑇𝑇𝑖𝑖𝑖𝑖−1

� +

𝛽𝛽5 �
∆𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖−1
𝑇𝑇𝑇𝑇𝑖𝑖𝑖𝑖−1

� + 𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖  

)5( 

𝐺𝐺𝑇𝑇𝐼𝐼𝐼𝐼𝑇𝑇𝑖𝑖𝑖𝑖
𝑇𝑇𝑇𝑇𝑖𝑖𝑖𝑖−1

= 𝛽𝛽0 + 𝛽𝛽1 �
1

𝑇𝑇𝑇𝑇𝑖𝑖𝑖𝑖−1
� + 𝛽𝛽2𝐸𝐸𝐿𝐿𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽3𝑄𝑄𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽4 �

𝐼𝐼𝐼𝐼𝑇𝑇𝑖𝑖𝑖𝑖
𝑇𝑇𝑇𝑇𝑖𝑖𝑖𝑖−1

� +

𝛽𝛽5 �
𝑇𝑇𝑆𝑆𝑇𝑇𝐴𝐴𝐴𝐴𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖
𝑇𝑇𝑇𝑇𝑖𝑖𝑖𝑖−1

� + 𝛽𝛽6 �
𝐼𝐼𝑆𝑆𝑇𝑇𝐴𝐴𝐴𝐴𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖
𝑇𝑇𝑇𝑇𝑖𝑖𝑖𝑖−1

� + 𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖  

 متغیرهاي استفاده شده در این مدل ها به قرار زیر است: 
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، ارزش بازار شرکت (لگاریتم طبیعی  2، ارزش دفتري کل دارایی ها1جریان نقد عملیاتی
، کیوتوبین 3حاصل ضرب قیمت در آخرین روز معاملاتی سال مالی در تعداد سهام شرکت

، تغییرات  5، فروش خالص4(مجموع ارزش بازار و بدهی تقسیم بر ارزش دفتري کل دارایی ها
 7ختیاري، مخارج ا 6فروش خالص (تفاوت بین فروش خالص سال جاري نسبت به سال قبل

 8هاي فروش و عمومی و اداري، هزینه تحقیق و توسعه و هزینه تبلیغات)، درآمد نقدي(هزینه
(درآمد بعد از مالیات بعلاوه هزینه استهلاك)، درآمد ناشی از فروش دارایی ثابت بعلاوه فروش 

اي ، به11، فروش سرمایه گذاري بلند مدت 10()، فروش دارایی ثابت 9سرمایه گذاري بلند مدت
 .12تولید(مجموع بهاي تمام شده کالاي فروش رفته و تغییرات موجودي کالا)

است. متغیرهاي ساختگی (موهومی) چرخه   13متغیر مستقل این پژوهش، چرخه عمر شرکت
) می D) و افول(M)، بلوغ (G)، رشد (Iدهنده مراحل معرفی (ها نیز به ترتیب نشانعمر شرکت

) استفاده می شود. طبق این 2011شرکت از مدل دیکنسون (باشند. براي محاسبه چرخه عمر 
مدل، استدلال بر این است که جریان هاي نقد، تفاوت در سوددهی، رشد و ریسک شرکت را 

، سرمایه  14نشان می دهد و از این رو میتوان از جریان هاي نقد مربوط به فعالیت هاي عملیاتی
، »بلوغ«، »رشد«، »شروع«رخه عمر شرکت شامل براي تعیین مراحل چ  16و تامین مالی  15گذاري

  : استفاده کرد» افول«
 باشد، نشانگر مرحله شروع است. CFF>0و  CFO<0 ،CFI<0اگر  -1
 باشد، نشانگر مرحله رشد است. CFF>0و  CFO>0 ،CFI<0اگر  -2

                                                                                                                                      
1.  𝐶𝐶𝐶𝐶𝑅𝑅𝑖𝑖𝑖𝑖 
2.  𝐸𝐸𝐷𝐷𝑖𝑖𝑖𝑖 
3.  𝐸𝐸𝐿𝐿𝑖𝑖𝑖𝑖 
4.  𝑄𝑄𝑖𝑖𝑖𝑖 
5.  𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖 
6.  ∆𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖 
7.  𝐷𝐷𝐵𝐵𝑆𝑆𝐷𝐷𝑖𝑖𝑖𝑖 
8.  𝐵𝐵𝐵𝐵𝐸𝐸𝑖𝑖𝑖𝑖 
9.  𝐸𝐸𝐷𝐷𝐵𝐵𝐵𝐵𝐷𝐷𝑖𝑖𝑖𝑖 
10.  𝐷𝐷𝑆𝑆𝐷𝐷𝐿𝐿𝐸𝐸𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖 
11. 𝐵𝐵𝑆𝑆𝐷𝐷𝐿𝐿𝐸𝐸𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖 
12. 𝐷𝐷𝑇𝑇𝑅𝑅𝐷𝐷𝑖𝑖𝑖𝑖 
13. 𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿 𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐿𝐿 𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐶𝐶𝑖𝑖𝑖𝑖 
14.  CFO 
15.  CFI 
16. CFF 
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 باشد، نشانگر مرحله بلوغ است. CFF<0و  CFO>0 ،CFI<0اگر  -3
  باشد، نشانگر مرحله افول است. CFF><=0و  CFO<0 ،CFI>0اگر  -4

 متغیرهاي کنترلی مورد استفاده در این پژوهش به شرح زیر است: 
: اگر حسابرس شرکت سازمان حسابرسی باشد این متغیر یک در غیر این 1اندازه حسابرس •

 صورت صفر است.

 هتعداد سال هاي سپري شده که حسابرس، حسابرسی شرکت را ب: 2تصدي گري حسابرس •
 عهده داشته باشد. 

 نسبت بدهی کل تقسیم بر ارزش دفتري دارایی ها: 3اهرم مالی •
 لگاریتم طبیعی ارزش بازار شرکت: 4نوسانات بازده سهام •
نسبت ارزش بازار شرکت تقسیم بر ارزش دفتري حقوق صاحبان : 5ارزش بازار به دفتري •

 سهام شرکت
 فتري دارایی ها سال قبل: تغییرات درآمد تقسیم بر ارزش د6تغییرات درآمد •
 نسبت سود خالص تقسیم بر ارزش دفتري دارایی ها :7بازده دارایی ها •
 : نسبت اعضا غیر موظف تقسیم بر کل اعضا هیئت مدیره8استقلال هیئت مدیره •
شده براي محاسبه مقدار مدیریت سود بر اساس اقلام مدل استفاده :9مدیریت سود تعهدي •

 باشد:می 6) است که به عبارت رابطه 1999ط کازنیک (شده توستعهدي مدل استفاده

)6( 

 TACit
𝑇𝑇𝑇𝑇𝑖𝑖𝑖𝑖−1

= 𝛼𝛼0 �
1

𝑇𝑇𝑇𝑇𝑖𝑖𝑖𝑖−1
� + 𝛼𝛼1

(∆𝑃𝑃𝐴𝐴𝑅𝑅𝑖𝑖𝑖𝑖−∆𝑃𝑃𝐴𝐴𝐶𝐶𝑖𝑖𝑖𝑖)
𝑇𝑇𝑇𝑇𝑖𝑖𝑖𝑖−1

+ 𝛼𝛼2 �
𝑃𝑃𝑃𝑃𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖
𝑇𝑇𝑇𝑇𝑖𝑖𝑖𝑖−1

� + 𝛼𝛼3 �
∆𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑖𝑖𝑖𝑖
𝑇𝑇𝑇𝑇𝑖𝑖𝑖𝑖−1

� +
𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖  

TACitهاي نقدي عملیاتی) در سال : جمع اقلام تعهدي (سود عملیاتی منهاي جریانt  براي
 iشرکت تحت مطالعه 

                                                                                                                                      
1.  𝐵𝐵𝐵𝐵𝐸𝐸𝐵𝐵𝑖𝑖𝑖𝑖 
2. 𝐸𝐸𝐸𝐸𝐵𝐵𝑇𝑇𝑇𝑇𝐸𝐸𝑖𝑖𝑖𝑖 
3.  𝐿𝐿𝐸𝐸𝐿𝐿𝑖𝑖𝑖𝑖 
4. 𝐿𝐿𝐸𝐸𝐿𝐿𝐸𝐸𝑖𝑖𝑖𝑖 
5.  𝐸𝐸𝐸𝐸𝐵𝐵𝑖𝑖𝑖𝑖 
6.  ∆𝐸𝐸𝑖𝑖𝑖𝑖 
7. 𝑇𝑇𝑅𝑅𝐷𝐷𝑖𝑖𝑖𝑖 
8.  𝐵𝐵𝐵𝐵𝐷𝐷𝑖𝑖𝑖𝑖 
9. 𝐷𝐷𝐷𝐷𝑖𝑖𝑖𝑖 
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𝐸𝐸𝐷𝐷𝑖𝑖𝑖𝑖−1هاي در سال : جمع داراییt-1  براي شرکت تحت مطالعهi 
∆𝑇𝑇𝐸𝐸𝐿𝐿𝑖𝑖𝑖𝑖:  تغییرات درآمد طی سالt-1  تاt  براي شرکت تحت مطالعهi 

∆𝑇𝑇𝐸𝐸𝐶𝐶𝑖𝑖𝑖𝑖ها و اسناد دریافتنی طی سالهاي : تغییرات حسابt-1  تاt هاي تحت مطالعه براي شرکتi 
𝐷𝐷𝐷𝐷𝐸𝐸𝑖𝑖𝑖𝑖  : آلات و تجهیزات در سال مبلغ ناخالص اموال ، ماشینt هاي تحت مطالعه براي شرکتi 
∆𝐶𝐶𝐶𝐶𝑅𝑅𝑖𝑖𝑖𝑖تغییرات جریان نقد عملیاتی : 

𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖صورت مقطعی نا همبسته و داراي : مجموع خطاي رگرسیون، فرض بر این است که به
 توزیع نرمال با میانگین صفر هستند. 

از دو شرط زیر براي تعریف ) 1392هرآذین و همکاران (در این پژوهش به پیروي از م
قل حقیقی مالک حدا شده است: نخست اینکه سهامدار هاي خانوادگی در ایران استفادهشرکت

 مدیره، خود، به تنهایی مالکیکی از اعضاي هیئتدوم اینکه ؛ سهام عادي شرکت باشداز  20%
مدیره و اعضاي خانواده و هیئت حقیقیضو درصد سهام عادي و یا مجموع سـهام عپنجحداقل 

هاي غیرخانوادگی مجموع سـهام عـادي شـرکت باشد. شرکت درصد ازپنج فامیل وي، حداقل
هش براي . در این پژواز شـرایط ذکـر شـده را نداشـته باشند کیچیهایی هستند که هنیز شرکت

 هاي مرسوم رگرسیونی که در آنسنجش اثر تعدیل کننده متغیر مالکیت خانوادگی، از روش
متغیر تعدیلگر در متغیر مستقل ضرب می شود، استفاده نشده است. در واقع، براي سنجش نقش 

قسیم ت تعدیلگر مالکیت خانوادگی، نمونه پژوهش به دو بخش داراي و فاقد مالکیت خانوادگی
شده و مدل روبرو به تفکیک براي هر دو گروه ران شده است. در نهایت ضرایب به دست آمده 
در دو مدل برازش شده به صورت متناظر با یکدیگر مقایسه شده (آزمون زوجی) و در خصوص 

یت گردد. بنابر توضیحات فوق، از آنجا که مالکنقش تعدیل کننده مالکیت خانوادگی بحث می
ی در مدل استفاده نشده، نیاز به ارائه نیست. مالکیت خانوادگی صرفاً نمونه را به دو خانوادگ

 بخش تقسیم می کند و در مدل رگرسیونی وارد نمی شود.  

هاي فاقد و داراي مالکیت خانوادگی به صورت هاي رگرسیونی فوق براي شرکتابتدا مدل
گر با یکدی دو نمونههاي چرخه عمر در مجزا برازش می شود. ضرایب به دست آمده براي متغیر

شود. براي مقایسه ضرایب تأثیر به دست آمده متناظر هریک از مراحل چرخه عمر در مقایسه می
 شود.استفاده می SPSSافزار در نرم 1دو نمونهدو مدل برازش شده، از آزمون مقایسه میانگین 

                                                                                                                                      
1.  Two sample t-test 
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تأثیر)  دار بین ضرایبفاوت معنیفرض صفر در این آزمون برابري ضرایب تأثیر (عدم وجود ت
دار بین ضرایب تأثیر به دست آمده براي متغیرهاي چرخه و فرض جانشین، وجود تفاوت معنی

 که فرضیه جانشین تأیید شود (بین ضرایب تأثیر متغیرهاي چرخهعمر است. درصورتی
ز تأیید هش نیهاي فرعی منبعث از فرضیه اصلی پژوداري وجود دارد)، فرضیهعمر تفاوت معنی

 ها و مدیریتشود؛ به این معنی که مالکیت خانوادگی ارتباط بین چرخه عمر شرکتمی
 هاي اختیاريهاي تولید، مدیریت هزینهسود واقعی از طریق مدیریت فروش، مدیریت هزینه

نماید. در این پژوهش براي جمع آوري داده ها و گذاري را تعدیل میو مدیریت سرمایه
ورد نیاز، ابتدا از روش کتابخانه اي و مطالعات اسنادي استفاده شده که بر این اساس، اطلاعات م

مبانی نظري و ادبیات پژوهش از کتب و مجلات تخصصی فارسی و لاتین گردآوري گردید. 
سپس داده هاي لازم براي آزمون فرضیه هاي تحقیق از طریق مراجعه به صورت هاي مالی و 

کت هاي منتخب، گزارشات هیئت مدیره، لوح هاي فشرده، آرشیو یادداشت هاي توضیحی شر
تصویري و آماري سازمان بورس اوراق بهادار تهران، پایگاه اینترنتی بورس اوراق بهادار و سایت 

صورت گرفته  وزیویا يها با کمک نرم افزار آمارداده یینها لیو تحل هیتجزکدال استخراج شد. 
 است. 

 هاي تجربییافته
ها ها، در این بخش به ارائه نتایج حاصل از تحلیل دادهگردآوري و تجزیه و تحلیل داده پس از

) آمار توصیفی متغیرهاي مرتبط با مدیریت سود را نشان می دهد. 1(جدول پرداخته شده است. 
وزیع دهنده مرکز ثقل تترین شاخص در بررسی آمار توصیفی، میانگین است که نشاناصلی

شود، باتوجه به اینکه متغیرهاي مدیریت سود از ) ملاحظه می1(جدول طور که در باشد. همانمی
هاي رگرسیونی مختلفی به دست آمده اند، طبیعتاً میانگین آنها صفر خواهد اجزاي اخلال مدل

هاي مدیریت سود حکایت از این دارد که غالب بون میانگین به میانه براي شاخصبود. نزدیک
ه هاي اساسی در محاسباند. یکی از شاخصحول میانگین و میانه توزیع شده مشاهدات متغیرها،

آمده براي  متغیرهاي ها، انحراف معیار است. انحراف معیار به دستمیزان پراکندگی داده
مدیریت سود تقریباً برابر عدد یک است که دلیل این موضوع به ویژگی توزیع نرمال اجزاي 

) مبناي محاسبه این متغیرها 1و انحراف معیار =  0یانگین=هاي رگرسیونی (ماخلال مدل
 گردد.میبر
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ل  دو هایمتغ یفیآمار توص .1ج د ير ط با م د (متغ تیریمرتب هایسو ه) ير  وابست

مدیریت سود از طریق مدیریت 
 فروش

مدیریت سود از طریق 
مدیریت هزینه هاي 

 تولید

مدیریت سود واقعی از 
هاي طریق مدیریت هزینه

 اختیاري

مدیریت سود واقعی از 
طریق مدیریت 

 هاگذاريسرمایه
 مدیریت سود واقعی

هاي آمار شاخص
 توصیفی

 میانگین 0000/0 0000/0 0000/0 0000/0 0000/0

 میانه 0700/0 -0602/0 -1108/0 0231/0 0091/0

 حداکثر مشاهده 6700/9 5969/7 3803/2 4022/2 7091/2

 حداقل مشاهده -2200/5 7790/4 2491/2 -4221/2 -4563/2

 انحراف معیار 6793/1 9335/0 9235/0 9339/0 9965/0

 چولگی 6339/0 8036/2 2887/0 -04242/0 0701/0

 کشیدگی 1351/5 8066/17 4568/2 6511/2 0006/3

 برا-جارگ 8148/289 70/11781 8467/25 0573/6 8085/0

 آماره احتمال 0000/0 0000/0 0000/0 0484/0 6675/0

 مشاهدات 1128 1128 987 1128 987

 
. اي) را نیز بر حسب فراوانی نشان می دهد) آمار توصیفی متغیرهاي گسسته (دو یا چندجمله2(جدول 

مشاهدات) قرار داشته اند. پس  % 43بر اساس چرخه عمر، اکثریت نمونه پژوهش در مرحله رشد (بالغ بر 
هش به دوره افول از مشاهدات پژو %3از نمونه پژوهش در مرحله بلوغ قرار داشته اند و تنها  % 28از آن 

هاي مورد بررسی توسط سازمان حسابرسی، حسابرسی شرکت %84مربوط می شوند. همچنین تقریباً 
 باشد. اند که معیار مطلوبی براي حصول اطمینان از کیفیت حسابرسی میشده

ل  دو هایمتغ یفیآمار توص .2ج ختگ ير  )DUMMY( یسا
 هاحالت فراوانی  درصد فراوانی

 هاچرخه عمر شرکت

 معرفی 92 8

 رشد 491 43

 بلوغ 314 28

 افول 29 3

 1shake outمرحله  202 18

 جمع کل 1128 100

                                                                                                                                      
 گیرند. بندي چهارگانه معرفی، رشد، بلوغ و افول قرار نمییک از دستههایی که در هیچشرکت. 1
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 هاحالت فراوانی  درصد فراوانی
 نوع حسابرس

 سازمان حسابرسی 949 84
 موسسات معتمد 179 16

 جمع کل  1128 100

 
) 3(دول ج) نیز آمار توصیفی متغیرهاي کنترلی پیوسته را نشان می دهد. از دقت در 3(جدول 

توان اطلاعات مفیدي در خصوص متغیرهاي کنترلی پژوهش به دست آورد. به طور متوسط می
 هايهاي تحت بررسی حدوداً سه سال بوده است. شرکتدوره تصدي حسابرس در شرکت

و  نرخ بازده دارایی بالغ بر  %31تحت بررسی طی افق زمانی پژوهش نرخ رشد درآمد بالع بر 
نظر نسبت ارزش بازار سرمایه به مبلغ دفتري، در وضعیت مناسبی براي داشته اند و از  15%

هاي تحت بررسی بالغ بر نیمی از برخورداري از رشد سهام در آینده قرار دارند. شرکت
اند. همچنین از نظر ترکیب هاي خود را از محل تعهدات و تسهیلات تامین مالی نمودهدارایی

یئت مدیره را به طور متوسط اعضاي غیرموظف به خود اعضاي ه %67هیئت مدیره، بالغ بر 
 اند. اختصاص داده

ل  دو ه .3ج پیوست ی  ي کنترل ها ی متغیر  آمار توصیف
مدیریت سود 

 تعهدي
 نوسان بازده سهام اهرم مالی استقلال هیئت مدیره تغییرات درآمد

ارزش بازار به 
 دفتري سرمایه

نرخ بازده 
 هادارایی

دوره تصدي 
 حسابرس

هاي آمار شاخص
 توصیفی

 میانگین 2402/3 1542/0 5850/5 2327/15 5200/0 6712/0 3166/0 0000/0

 میانه 0000/3 1200/0 0250/3 0400/15 5300/0 6000/0 1800/0 -1550/0

 حداکثر مشاهده 0000/12 6800/0 5200/153 8900/21 9900/0 0000/1 4200/4 5400/2

 حداقل مشاهده 0000/1 -3000/0 1900/0 0200/11 0100/0 0000/0 -1600/2 -2920/2

 انحراف معیار 4672/2 1516/0 8929/8 8713/1 2004/0 1849/0 5412/0 9344/0

 چولگی 5841/1 6706/0 2719/7 5481/0 -2383/0 -2096/0 4807/2 3890/0

 کشیدگی 1602/5 4425/3 3960/89 1435/3 4367/2 0860/3 6362/14 5809/2

 برا-جارگ 8559/689 7576/93 360762 4418/57 5911/25 6096/8 823/7520 7052/36

 آماره احتمال 0000/0 0000/0 0000/0 0000/0 0000/0 0135/0 0000/0 0000/0

 مشاهدات 1128 1128 1128 1128 1128 1128 1128 1128
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راي بخش قبلی بهاي رگرسیونی ذکرشده در پس از بررسی آمار توصیفی، لازم است مدل
شود. براي این منظور ابتدا از پایایی و هاي فاقد و داراي مالکیت خانوادگی برازش شرکت

انباشتگی متغیرهاي توضیحی اطمینان حاصل گردید. براي آزمون پایایی از آزمون دیکی هم
 ي کمتر ازداراستفاده شده که باتوجه به سطح معنی 1یافته به روش لوین، لین و چوفولر تعمیم

درصد متغیرهاي مورد استفاده در پژوهش، نتایج به دست آمده حکایت از مانایی کل پنج
ل، مد یحیتوض یرهايمتغ ینب یخطهم یدر ادامه به منظور بررسمتغیرهاي پژوهش داشت. 

 یبابه دست آمده نشان داد ضر یجپژوهش برآورد شد و نتا یرهايمتغ ینب یهمبستگ یسماتر
) تجاوز نموده %80( یاز آستانه بحران یونیرگرس يهامدل یحیتوض یرهايمتغ ینب یهمبستگ

ه هاي آزمون فرضیه ب. پس از تعیین روش صحیح برازش با آزمون اف لیمر و هاسمن، مدلاست
شیوه اثرات ثابت ترکیبی برازش گردید. سپس فروض رگرسیون کلاسیک شامل خودهمبستگی 

اگان پ-اخلال با استفاده از آماره دوربین واتسون و بروش سریالی و ناهمسانی واریانس اجزاي
هاي نهایی مدنظر قرار گرفت. در نتیجه بررسی آزمون شد و نتایج به دست آمده در برازش مدل

هاي داراي خودهمسبتگی اجزاي اخلال با افزودن متغیر خودررگسیون فروض کلاسیک، مدل
دهی به مقاطع برآورد شدند. در س از طریق وزنهاي داراي ناهمسانی واریانمرتبه اول و مدل

 هاي فاقدهاي پژوهش در سطح نمونه شرکتهاي نهایی، آزمون فرضیهنهایت، با برازش مدل
 هاي داراي مالکیت خانوادگی صورت گرفت. مالکیت خانوادگی و شرکت

هاي فاقد مالکیت خانوادگی نشان هاي پژوهش را در نمونه شرکتون فرضیه) آزم4(جدول 
هاي فاقد مالکیت خانوادگی، مدیریت سود از طریق معرفی، در شرکت در مرحلهدهد. می

هاي تولید داراي روند افزایشی است و مدیریت سود از طریق مدیریت سود مدیریت هزینه
باشد. در مرحله رشد، در ها کاهشی میگذاريواقعی، مدیریت فروش و مدیریت سرمایه

که هاي فاقد مالکیت خانوادگی، مدیریت سود واقعی داراي روند کاهشی است؛ درحالیشرکت
از نوع مالکیت، داراي روند کاهشی  نظرصرفها، گذاريمدیریت سود از طریق مدیریت سرمایه

، مدیریت سود از طریق مدیریت هاي فاقد مالکیت خانوادگیاست. در مرحله بلوغ، در شرکت
هاي تولید و مدیریت فروش افزایشی است؛ ولی مدیریت سود از طریق مدیریت هزینه

کیت هاي فاقد مالها روند کاهشی به خود گرفته است. در مرحله افول، در شرکتگذاريسرمایه

                                                                                                                                      
1. Levin, Lin & Chu (LLC) 
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یق رخانوادگی، مدیریت سود از طریق مدیریت فروش کاهشی بوده ولی مدیریت سود از ط
هاي فاقد مالکیت خانوادگی ها در شرکتگذاريهاي تولید و مدیریت سرمایهمدیریت هزینه

 روند افزایشی به خود گرفته است. 

ل دو ه .4 ج فرضی ن  تآزمو ه شرک در نمون ش  ه ي پژو ی ها دگ وا خان ت  د مالکی فاق ي   ها

مدیریت سود واقعی از طریق 
 هاگذاريمدیریت سرمایه

مدیریت سود واقعی از 
هاي ریق مدیریت هزینهط

 اختیاري

مدیریت سود از طریق 
 هاي تولیدمدیریت هزینه

مدیریت سود از طریق 
 مدیریت فروش

مدیریت سود 
 واقعی

 متغیرهاي توضیحی مدل

 مرحله معرفی -7055/0 -8941/0 3169/0 -1113/0 -0845/0

0048/0 4715/0 0125/0 0000/0 0005/0 Sig. 
 مرحله رشد -3294/0 0146/0 -1101/0 -1525/0 -0576/0

0050/0 0966/0 1268/0 8432/0 0127/0 Sig. 
 مرحله بلوغ 0315/0 5583/0 -2692/0 -0798/0 -0637/0

0026/0 4128/0 0005/0 0000/0 8164/0 Sig. 
 مرحله افول 4129/0 -3685/1 6987/0 0995/0 2357/0

0158/0 6513/0 0014/0 0000/0 2924/0 Sig. 
 دوره تصدي حسابرس -0262/0 -0153/0 0318/0 -0388/0 -0015/0

6626/0 0288/0 0240/0 2878/0 2867/0 Sig. 
 نرخ بازده دارایی 8538/1 8838/2 -6332/1 3913/0 -4206/0

0000/0 1878/0 0000/0 0000/0 0000/0 Sig. 
 ارزش بازار به مبلغ دفتري سرمایه 0051/0 0001/0 -0009/0 0052/0 0004/0
4951/0 1532/0 7914/0 9958/0 3296/0 Sig. 
 نوسان بازده سهام 0092/0 -0641/0 0849/0 0050/0 0131/0
0025/0 8239/0 0000/0 0005/0 7530/0 Sig. 
 سطح اهرمی 7475/0 1841/0 1009/0 2542/0 0825/0
0626/0 2237/0 5686/0 3082/0 0142/0 Sig. 
 مدیرهاستقلال هیئت 2260/0 0140/0 2265/0 -2949/0 1031/0
0071/0 1397/0 1464/0 9302/0 4144/0 Sig. 
 نوسان درآمد -2016/0 -1953/0 0666/0 -1343/0 -0852/0

0000/0 0316/0 2205/0 0000/0 0115/0 Sig. 
 اقلام تعهدي -5020/0 -1507/0 -4144/0 -0657/0 -0698/0

0000/0 0904/0 0000/0 0000/0 0000/0 Sig. 
 اندازه حسابرس -0931/0 -1314/0 -1922/0 0622/0 0201/0

3950/0 6288/0 0465/0 2031/0 5750/0 Sig. 
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مدیریت سود واقعی از طریق 
 هاگذاريمدیریت سرمایه

مدیریت سود واقعی از 
هاي ریق مدیریت هزینهط

 اختیاري

مدیریت سود از طریق 
 هاي تولیدمدیریت هزینه

مدیریت سود از طریق 
 مدیریت فروش

مدیریت سود 
 واقعی

 متغیرهاي توضیحی مدل

 جزء ثابت -6021/0 5524/0 -2243/1 1588/0 -1706/0

0272/0 6995/0 0002/0 1080/0 2671/0 Sig. 
 Fآماره  7732/12 6110/53 7531/30 8587/1 8423/33

0000/0 0314/0 0000/0 0000/0 0000/0 F(sig.) 
 )R-squaredضریب تعیین ( 1537/0 4659/0 3043/0 2939/0 3249/0

 
ت هاي فاقد مالکیهاي پژوهش را براي نمونه شرکتحاصل از آزمون فرضیه ) نتایج5(جدول 

هاي داراي مالکیت خانوادگی فقط معرفی، در شرکت در مرحلهکند. خانوادگی خلاصه می
هاي مدیریت سود از طریق مدیریت فروش داراي روند کاهشی است. در مرحله رشد، در شرکت

ت که مدیریفاقد مالکیت خانوادگی، مدیریت سود واقعی داراي روند کاهشی است؛ درحالی
راي هاي دالکیت، چه براي شرکتاز نوع ما نظرصرفها، گذاريسود از طریق مدیریت سرمایه

هاي فاقد مالکیت خانوادگی، داراي روند کاهشی است. مالکیت خانوادگی و چه براي شرکت
هاي داراي مالکیت خانوادگی در مرحله بلوغ مدیریت سود واقعی و مدیریت سود در شرکت

هاي فاقد از طریق مدیریت فروش داراي روند افزایشی است. در مرحله افول، چه در شرکت
هاي داراي مالکیت خانوادگی، مدیریت سود از طریق مالکیت خانوادگی و چه در شرکت

 مدیریت فروش کاهشی بوده است. 
 

ل  دو ه. 5ج فرضی ن  تآزمو ه شرک در نمون ش  ه ي پژو یها دگ وا خان ت  ي مالکی دارا ي   ها

مدیریت سود واقعی از طریق 
 هاگذاريمدیریت سرمایه

مدیریت سود واقعی از 
هاي مدیریت هزینه طریق

 اختیاري

مدیریت سود از طریق 
 هاي تولیدمدیریت هزینه

مدیریت سود از طریق 
 مدیریت فروش

مدیریت سود 
 واقعی

 متغیرهاي توضیحی مدل

 مرحله معرفی -4144/0 -9860/0 3034/0 3859/0 0363/0

5590/0 1489/0 2179/0 0000/0 2322/0 Sig. 
 مرحله رشد -3063/0 -1291/0 -0088/0 1039/0 -0840/0

0442/0 5740/0 9614/0 4266/0 2026/0 Sig. 
 مرحله بلوغ 5305/0 8893/0 -0909/0 2702/0 -0387/0

3674/0 1711/0 6395/0 0000/0 0412/0 Sig. 
 مرحله افول -7595/0 -4817/1 5277/0 -1828/0 0142/0
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مدیریت سود واقعی از طریق 
 هاگذاريمدیریت سرمایه

مدیریت سود واقعی از 
هاي مدیریت هزینه طریق

 اختیاري

مدیریت سود از طریق 
 هاي تولیدمدیریت هزینه

مدیریت سود از طریق 
 مدیریت فروش

مدیریت سود 
 واقعی

 متغیرهاي توضیحی مدل

8958/0 5446/0 0755/0 0000/0 0773/0 Sig. 
 دوره تصدي حسابرس -0334/0 0382/0 -0299/0 -1560/0 0086/0

5023/0 0085/0 6028/0 4424/0 6775/0 Sig. 
 نرخ بازده دارایی -1498/2 9698/0 -1593/0 -6098/1 -4811/0

0099/0 0314/0 8278/0 1287/0 0215/0 Sig. 
 ارزش بازار به مبلغ دفتري سرمایه 0181/0 0052/0 0195/0 0128/0 -0021/0

4725/0 1805/0 0413/0 4875/0 1889/0 Sig. 
 نوسان بازده سهام 1688/0 0435/0 1263/0 -0749/0 0191/0
2253/0 2698/0 0497/0 4417/0 0701/0 Sig. 
 سطح اهرمی 3616/0 1859/0 2730/0 0481/0 -0646/0

5759/0 9091/0 5133/0 6170/0 5108/0 Sig. 
 مدیرهاستقلال هیئت -4305/0 -1109/0 -3551/0 1412/0 -0428/0

4836/0 6380/0 1988/0 6423/0 2537/0 Sig. 
 نوسان درآمد -0706/0 -2549/0 -3264/0 3673/0 -0970/0

0069/0 0321/0 0669/0 1177/0 7594/0 Sig. 
 اقلام تعهدي -1528/0 -1435/0 -0693/0 0262/0 -0614/0

0012/0 7974/0 4541/0 1000/0 2306/0 Sig. 
 اندازه حسابرس -9627/0 3497/0 1867/0 9871/0 -1743/1

1362/0 0509/0 7255/0 4356/0 4456/0 Sig. 
 جزء ثابت -8740/1 -7163/0 -6907/1 2435/1 -0833/0

7202/0 2034/0 0531/0 3797/0 1343/0 Sig. 
 Fآماره  7276/2 6630/13 5147/2 4200/2 6108/6

0000/0 0052/0 0034/0 0000/0 0015/0 F(sig.) 
 )R-squaredضریب تعیین ( 1601/0 5245/0 1495/0 1634/0 3160/0

 
ند. از دقت کها را با یکدیگر مقایسه می) به طور کلی، نتایج حاصل از آزمون فرضیه6( جدول

) را با یکدیگر مقایسه نمود. با 5) و (4( جدولتوان نتایج به دست آمده در ) می6(  جدولدر 
توان گفت که مالکیت خانوادگی بر رابطه بین چرخه عمر ) می6( جدولعنایت به توضیحات 

ه کند؛ زیرا ارتباط بین چرخها و مدیریت سود اثرگذار است و این رابطه را تعدیل میشرکت
قد هاي فال نمونه و شرکتهاي داراي مالکیت خانوادگی با کعمر و مدیریت سود در شرکت
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تر این لمیتر و عمالکیت خانوادگی داراي تفاوت محسوسی است. لیکن به منظور بررسی دقیق
 موضوع، از آزمون مقایسه میانگین دو نمونه استفاده شده است. 

ی .6جدول  ه اصل فرضی ن  ج آزمو تای  خلاصه ن
مدیریت سود واقعی از 

طریق مدیریت 
 هاگذاريسرمایه

سود واقعی از مدیریت 
طریق مدیریت 

 هاي اختیاريهزینه

مدیریت سود از طریق 
 هاي تولیدمدیریت هزینه

مدیریت سود از طریق 
 مدیریت فروش

مدیریت سود 
 واقعی

 نمونه پژوهش مراحل چرخه عمر

 مرحله معرفی کاهشی کاهشی افزایشی تأثیربی کاهشی

 فاقد مالکیت خانوادگی
 مرحله رشد کاهشی تأثیربی تأثیربی تأثیربی کاهشی

 مرحله بلوغ تأثیربی افزایشی کاهشی تأثیربی کاهشی

 مرحله افول تأثیربی کاهشی افزایشی تأثیربی افزایشی

 مرحله معرفی تأثیربی کاهشی تأثیربی تأثیربی تأثیربی

داراي مالکیت 
 خانوادگی

 رشدمرحله  تأثیربی تأثیربی تأثیربی تأثیربی کاهشی

 مرحله بلوغ افزایشی افزایشی تأثیربی تأثیربی تأثیربی

 مرحله افول تأثیربی کاهشی تأثیربی تأثیربی تأثیربی

 
ایج حاصل از مقایسه ضرایب تأثیر متغیرهاي چرخه عمر بر مدیریت سود را در )  نت7(جدول 

و کند. در آزمون میانگین دمی هاي فاقد و داراي مالکیت خانوادگی ارائهدو گروه نمونه شرکت
اي، متوسط ضرایب تأثیر متغیرهاي مراحل چرخه عمر بر متغیرهاي مدیریت سود واقعی، نمونه

هاي تولید، مدیریت سود از طریق مدیریت فروش، مدیریت سود از طریق مدیریت هزینه
ت هاي اختیاري و مدیریت سود از طریق مدیریمدیریت سود از طریق مدیریت هزینه

هاي فاقد مالکیت هاي داراي مالکیت خانوادگی و شرکتها در شرکتگذاريسرمایه
 خانوادگی مقایسه شده است.

ل  دو د .7ج ت سو دیری خه عمر بر م چر ب تأثیر  ن ضرای ن مقایسه میانگی  آزمو
 هاي رگرسیونیضرایب مدل tآماره  داريسطح معنی نتیجه

 مدل رگرسیونی فرضیه اصلی -49/8 000/0 دار استتفاوت بین ضرایب معنی

 مدل رگرسیونی فرضیه فرعی اول 78/1 000/0 دار استتفاوت بین ضرایب معنی

 مدل رگرسیونی فرضیه فرعی دوم 02/3 000/0 دار استتفاوت بین ضرایب معنی

 مدل رگرسیونی فرضیه فرعی سوم 46/4 000/0 دار استتفاوت بین ضرایب معنی

 مدل رگرسیونی فرضیه فرعی چهارم -62/2 000/0 دار استمعنیتفاوت بین ضرایب 
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داري به دست آمده براي هر آنجاکه سطوح معنی) از7(جدول ر بر اساس اطلاعات مندرج د

ها رد است، فرضیه صفر آزمون یعنی برابري ضرایب در هر دو گروه شرکت %5زوج کمتر از 

راي هاي دارخه عمر بر مدیریت سود شرکتدهد ضرایب تأثیر چشود. این موضوع نشان میمی

هاي فاقد مالکیت خانوادگی از نظر آماري و اقتصادي تفاوت مالکیت خانوادگی با شرکت

 شود.هاي فرعی پژوهش تأیید میمعناداري دارد و فرضیه اصلی و فرضیه

 گیرينتیجهبحث و 

ا تاکید بر ها بسود آن تأثیر جایگاه شرکت در چرخه عمر بر مدیریت مطالعه حاضر به بررسی

مدیریت  گیري متغیرهايپردازد. پس از تعیین نحوه اندازهنقش تعدیلگر مالکیت خانوادگی می

هاي تولید، مدیریت سود واقعی، مدیریت سود از طریق مدیریت فروش، مدیریت هزینه

 تعیین وها ها، هریک از مراحل چرخه عمر شرکتگذاريهاي اختیاري و مدیریت سرمایههزینه

روابط بین این  سال گردآوري و 8شرکت طی  141هاي مربوط به در ادامه اطلاعات و داده

شخصه ممتغیرها با استفاده از آنالیز رگرسیون چندمتغیره و آزمون مقایسه زوجی بررسی شد. 

، هاي خانوادگیشرکتو  ها استهاي خانوادگی در اقتصاد جهانی اهمیت و پویایی آنشرکت

ل ساختار مالکیتی معمولشان، تصمیمات استراتژیک متفاوتی براي مدیریت سود مبتنی بر به دلی

. براي بررسی این موضوع، تأثیر مالکیت خانوادگی بر وضعیت مدیریت گیرنداقلام تعهدي می

ها در هریک از مراحل چرخه عمر در قالب یک فرضیه کلی و چهار فرضیه فرعی سود شرکت

ثیر دهد، تانتایج حاصل از آزمون فرضیه کلی پژوهش نشان میگیرد. مورد بررسی قرار می

هاي داراي مالکیت ها در شرکتها در چرخه عمر بر مدیریت سود شرکتجایگاه شرکت

هاي فاقد مالکیت خانوادگی (با فرض ثبات سایر عوامل) تفاوت خانوادگی نسبت به شرکت

وادگی در کننده مالکیت خاننی بر نقش تعدیلمعناداري دارد و بنابراین فرضیه کلی پژوهش مب

رابطه بین جایگاه شرکت در چرخه عمر و مدیریت سود واقعی، تایید گردید که مطابق با 

)، هانسن و 2015)، حسن و همکاران (2007)، ژانگ (2007هاي پژوهش ژو و همکاران (یافته

 ) است. 2022) و ژیه و همکاران (2018همکاران (
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ه فرعی اول، مشخص گردید که مدیریت سود از طریق مدیریت فروش چه در آزمون فرضی

هاي فاقد مالکیت خانوادگی، در هاي داراي مالکیت خانوادگی و چه در شرکتدر شرکت

مراحل معرفی، رشد، بلوغ و افول به ترتیب کاهشی، بدون تغییر، افزایشی و کاهشی بوده و 

ست؛ بر مدیریت سود از طریق مدیریت فروش نداشته ا بنابراین مالکیت خانوادگی تاثیر معناداري

هاي داراي مالکیت خانوادگی با زیرا روند مدیریت سود از طریق مدیریت فروش در شرکت

هاي هاي فاقد مالکیت خانودگی با یکدیگر تفاوت معناداري ندارد. این موضوع یافتهشرکت

هاي پژوهش ژیه و د اما با یافتهکن) را تایید می2010) و گانی (2006پژوهش ریچادوري (

دهد ) در تضاد است. در آزمون فرضیه فرعی دوم، نتایج به دست آمده نشان می2022همکاران (

هاي فاقد مالکیت خانوادگی طی در شرکت دیتول يهانهیهز تیریمد قیسود از طر تیریمد

مراحل معرفی، رشد، بلوغ و افول به ترتیب داراي روند افزایشی، بدون تغییر، کاهشی و افزایشی 

هاي داراي مالکیت خانوادگی، مدیریت سود از طریق مدیریت است؛ در حالیکه در شرکت

رعی است. بنابراین فرضیه ف هاي تولید طی مراحل مختلف چرخه عمر، بدون تغییر بودههزینه

شود. نتایج به دست آمده در این بخش با نتایج مطالعات ژو و همکاران دوم پژوهش تایید می

) همسو و سازگار است؛ لیکن با نتایج 2022) و ژیه و همکاران (2016)، پایوا و همکاران (2007(

 تیریمددهد شان می) در تضاد است. نتایج آزمون فرضیه فرعی سوم، ن2007پژوهش ژانگ (

هاي فاقد مالکیت خانوادگی و ي چه در شرکتاریاخت يهانهیهز تیریمد قیاز طر یسود واقع

هاي داراي مالکیت خانوادگی بدون تغییر بوده و حساسیتی به جایگاه شرکت در چه در شرکت

ل از مطالعه صهاي حاچرخه عمر و نیز نوع مالکیت شرکت نشان نداده است. این نتایج نیز با یافته

) سازگار است و نتایج مطالعه ریچادوري 2018) و هانسن و همکاران (2015حسن و همکاران (

) در تضاد است. 2022کند؛ ولی با پژوهش ژیه و همکاران () را نیز تا حد زیادي تایید می2006(

ر را د هايگذارهیسرما تیریمد قیاز طر یسود واقع تیریمدفرضیه فرعی چهارم وضعیت 

هاي داراي و فاقد مالکیت خانوادگی به تفکیک مراحل مختلف چرخه عمر بررسی شرکت

 تیریدمهاي فاقد مالکیت خانوادگی، دهد، در شرکتنموده است. نتایج به دست آمده نشان می

در مراحل معرفی، رشد، بلوغ و افول به ترتیب  هايگذارهیسرما تیریمد قیاز طر یسود واقع

هاي شی، کاهشی، کاهشی و در نهایت افزایشی بوده است؛ حال آنکه در شرکتداراي روند کاه
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 تیریمدداراي مالکیت خانوادگی، به جز مرحله بلوغ (کاهشی) در سایر مراحل چرخه عمر، 

بدون تغییر بوده و داراي روند افزایشی یا کاهشی  هايگذارهیسرما تیریمد قیاز طر یسود واقع

) و ژیه 2017هاي تحقیق حبیب و حسن (نبوده است. تایج به دست آمده در مرحله بلوغ با یافته

) را نیز تا 2016) تا حد زیادي سازگار است و نتایج مطالعه پایوا و همکاران (2022و همکاران (

 کند. حد زیادي تایید می

ها در دهد شرکتنظري و مرور ادبیات پژوهش در سطح بین المللی نشان میررسی مبانی ب

هاي متفاوتی نظیر کاهش بهاي تمام شده، کیفیت هریک از مراحل چرخه عمر خود استراتژي

ها در تدهد شرکمنحصر به فرد و ... را دنبال می  کنند. غالب نتایج به دست آمده نیز نشان می

ضمن رقابت براي به دست آوردن مشتریان ممکن است با عرفی)، مراحل اولیه چرخه عمر (م

یت از مدیر گذارانمنظور حفظ و جذب سرمایهبه هاي اضافی و افزایش اعتبارارائه تخفیف

ریت هاي مدیهاي زیادي در زمینه مکانیسممحدودیتفروش استفاده کنند.  همچنین مدیران با 

-هاي ثابت مواجهگذاري در داراییو کاهش سرمایه هاي اختیارينظیر کاهش هزینه واقعی سود

ان می پژوهش حاضر نش هایشان همسو نباشند.ها با استراتژيزیرا ممکن است این مکانیسم اند؛

هاي فعال در بورس اوراق بهادار تهران در مراحل اولیه دهد، بر خلاف مبانی نظري، شرکت

ت کنند و مدیریت سود از طریق مدیریفاده میهاي تولید استفعالیت (معرفی) از مدیریت هزینه

دهند. یکی از دلایل این موضوع این است که فروش را در مراحل بلوغ مورد استفاده قرار می

هاي ایرانی در مراحل اولیه فعالیت (مرحله معرفی)، به منظور دریافت سهم بیشتري از شرکت

کنند. تمرکز می» اي تمام شده کمتربه«بازار فروش محصولات، بیش از هر چیز بر استراتژي 

 کنند، غالباً داخلی بودهها نیز که کالا و خدمات آنها را استفاده میبازارهاي هدف این شرکت

و در شرایط فعلی اقتصادي، بیش از هرچیز بر بهاي تمام شده کمتر تمرکز نموده اند. بنابراین 

تر نبال دستیابی به بهاي تمام شده کمها در مراحل معرفی خود، به دبدیهی است که این شرکت

هاي کسب باشند. در رابطه با استفاده از مدیریت فروش در مرحله بلوغ نیز باید گفت، در مدل

 به دنبال استفاده از بلوغدر مرحله  هاي عضو بورس اوراق بهادار تهرانو کار ایرانی، شرکت

ه همین هستند و بتغییر مقصدشان  هدف هایی در زمینه محصولات یا بازارهایی جدید بافرصت

 همچنین نتایج .آورندکنند و به مدیریت فروش رو میمینظر ها صرفاز کاهش هزینه دلیل
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با مدیریت هزینه هاي کنند در مرحله افول سعی می هاي ایرانیدهد شرکتپژوهش نشان می

اصل زیادي با نتایج ح که تا حدود سود خود را افزایش دهند ،هاي ثابتو فروش داراییتولیدي 

هاي خانوادگی، به دلیل شرکتاز مبانی نظري و مرور ادبیات پژوهش همسو است. مضافاً، 

ساختار مالکیتی معمولشان، تصمیمات استراتژیک متفاوتی براي مدیریت سود مبتنی بر اقلام 

است  ها این. دلیل عدم استفاده از مدیریت سود در مراحل اولیه در این شرکتگیرندتعهدي می

 تر استهاي خانوادگی در مراحل اولیه چرخه عمر نسبت به مراحل پایانی قويکنترل شرکتکه 

) است. در مرحله بلوغ نیز این 2006( و همکاران 1کرایزرکه این موضوع مطابق پژوهش 

ها به دنبال توسعه بازار محصولات فعلی، ارائه محصولات جدید در بازارهاي جدید و شرکت

ی به مشتریان هدف بیشتر هستند و احتمالاً به همین دلیل در این مرحله بیشترین میزان ابیدست

است که  یهاي داخلپژوهش معدود پژوهش حاضر از جملهدارند.  استفاده از مدیریت سود را

لذا انجام . پردازدیسود م یریتبر مدچرخه عمر و مالکیت خانوادگی  مستقیم تأثیر یبه بررس

این زمینه ضروري بوده و از دیدگاه گزارشگري مالی (فعالان بازار سرمایه بویژه پژوهش در 

دهنده مزایا (کاهش مدیریت سود) و معایب تواند نشانتحلیلگران مالی)، نتایج این پژوهش می

(افزایش مدیریت سود) مالکیت خانوادگی باشد. با توجه به اینکه مالکیت خانوادگی نقش مهمی 

ها در مراحل چرخه عمر دارد، به نهادهاي هاي مدیریت سود شرکتدر کاهش گزینه

هاي لازم براي شود اقدامات و زیرساختگذار فعال در بازار سرمایه توصیه میسیاست

تقویت/حمایت از مالکیت خانوادگی را مورد توجه قرار دهند تا متعاقباً شاهد افزایش کیفیت 

گیري صمیمشود هنگام تمان حسابرسی نیز توصیه میگزارشگري مالی باشیم. به مؤسسات و ساز

، برآورد خطر حسابرسی و ... به موضوع مالکیت الزحمهحقدر خصوص پذیرش کار، تعیین 

اي داشته ها در هریک از مراحل چرخه عمر توجه ویژهي شرکتریقرارگخانوادگی شرکت و 

راحل شود ضمن بررسی و پایش میها نیز توصیه مباشند. به سهامداران بالقوه و بالفعل شرکت

چرخه عمر شرکت، به مزایا و معایب مالکیت خانوادگی (کاهش و افزایش مدیریت سود) در 

 هاي سرمایه پذیر توجه داشته باشند. شرکت

                                                                                                                                      
1. Kreiser 
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