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 چکیده

بینی پیشگذاران از طریق سود هدف از اجرای این تحقیق، بررسی رابطة میان مدیریت ادراک سرمایه     
های مدیریت اقلام تعهدی اختیاری و مدیریت استفاده از روش شده توسط مدیریت و مدیریت سود با

شرکت در سازمان بورس و اوراق بهادار انتخاب شد و  18ای شامل است. بدین منظور، نمونهسود واقعی
حاسبة اقلام تعهدی اختیاری، استخراج گردید. برای م 9319تا  9311های مورد نیاز برای بازة زمانی داده

بندی فروش، منظور محاسبة مدیریت سود واقعی، از سه روش تسریع زماناز مدل تعدیل شدة جونز و به
ها با استفاده از های اختیاری استفاده شد. آزمون فرضیهسطح غیرعادی تولید و کاهش غیرعادی هزینه

نتایج تحقیق نشان  تحلیل رگرسیون انجام شد.استیودنت( و  -tها )دو روش آزمون مقایسة میانگین
هایی دهد چنانچه مدیران به سودهای هدف دست نیابند و همچنین در مدیریت سود با محدودیت می

دهد علاوه، نتایج تحقیق نشان میکنند. بهبینی شدة تهاجمی میمواجه شوند، اقدام به گزارش سود پیش
بینی شده توسط مدیریت، ارتباط ارزشی اد است، سود پیشهایی که میزان اقلام تعهدی زیدر شرکت

هایی که مدیریت سود واقعی گیری، درمورد شرکتبیشتری در مقایسه با سود حسابداری ندارد. این نتیجه
 اند نیز صادق است.کار گرفتهبیشتری را به
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‌.‌مقدمه‌1

در ادبیات نظری حسابداری، مشابه با مدیریت سود، دو رویکرد متمایز در ارتباط با سود      
 2طلبانةو رویکرد رفتار فرصت 9رسانیبینی شده وجود دارد که عبارتند از: رویکرد پیامپیش

ترین افراد از وضعیت فعلی و آتی عنوان آگاهرسانی، مدیران بهمدیریت. مطابق با رویکرد پیام
کنند و از این طریق اقدام به کاهش سازمانی مخابره میشرکت، اطلاعات خود را به افراد برون

ز عدم طلبانه، مدیران انمایند. از سوی دیگر، طبق رویکرد رفتار فرصتعدم تقارن اطلاعاتی می
برند و به این وسیله در صدد انتقال نفع خود بهره میسازمانی بهتقارن میان خود و اشخاص برون
است طلبانه برخاسته از تئوری نمایندگیآیند. رویکرد رفتار فرصتجریان منافع به سمت خود برمی

ترین پیامد رفتار شدهگذاران استوار است. شناختهو بر وجود تضاد منافع میان مدیران و سرمایه
و یا انتظارات  3بینی شده، مدیریت ادراکطلبانة مدیریت دررابطه با سود پیشفرصت
گذاران را به شکلی است که به این ترتیب، مدیران باورها و انتظارات سرمایه 1گذاران سرمایه

کت عنوان مثال، چنانچه عملکرد فعلی شرنمایند که مطلوب خود آنان باشد. بهمدیریت می
ای باشد که واکنش نامطلوب و تأثیر منفی بر بازده و قیمت سهام داشته باشد و این گونه به

ای از کارگیری مجموعهنوبة خود منجر به کاهش منافع مدیریت شود، مدیران با بهموضوع، به
و نیز  8بینی شدة تهاجمیاقدامات نظیر مدیریت سود،  مدیریت انتظارات از طریق ارائه سود پیش

کارگیری کند. بهگذاران تلاش میها، برای اجتناب از چنین واکنشی از سوی سرمایهسایر روش
کارگیری ها نیز بستگی به توانایی مدیران در اعمال آنها و نیز هزینه نسبی بههر یک از این روش
 هر یک از آنها دارد.

 
‌.‌مباني‌نظری‌و‌پیشینة‌تحقیق‌2

بینی شده توسط مدیریت و یا سود گزارش شده، به روشی بل سود پیشواکنش بازار در مقا     
گردد. طبق فرضیة بازار کارا در بستگی دارد که این اطلاعات توسط فعالان بازار پردازش می

کنند. برخلاف های اوراق بهادار تمام اطلاعات در دسترس را منعکس میحالت نیمه قوی، قیمت
اشاره کرد که جامعة  [0] (2002) 0رهای کارا، بلومفیلداهمیت مفاهیم نظری فرضیة بازا

ای را در برابر این فرضیه از خود نشان داده است. او فرضیة دانشگاهی نارضایتی فزاینده
ارائه کرد. طبق این فرضیه،  7جایگزینی برای فرضیة بازارهای کارا با عنوان فرضیة افشای ناقص

عمومی مستلزم صرف هزینة بیشتری است، کمتر به شکل ارقامی که استخراج آنها از اطلاعات 
شوند. یکی از کاربردهای این فرضیه، رفتار گزارشگری مالی های بازار منعکس میکامل در قیمت

های های بالاتر سهام و نیز بازدهبیان کرد که مدیران، قیمت [0] (2002مدیران است. بلومفیلد )
دهند، زیرا این عوامل بر حقوق و باشند ترجیح مین آن مییی که مدیراهابالاتر را برای شرکت
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گذارد. برپایة فرضیة افشای ناقص، مدیران انگیزه دارند تصمیماتی را اتخاذ مزایای آنها تأثیر می
خواهند بر قیمت سهام شرکت تأثیر بگذارد، دشوار کنند که آشکار ساختن اطلاعاتی را که نمی

مدیریت است که در آن  بینی شده توسطات، گزارش سود پیشترین این تصمیمسازد. از مهم
 کند. بینی شده بیان میانداز سودآوری شرکت را در قالب سود هر سهم پیشمدیریت، چشم

بینی شده، تأکید بر بهبود نسبی معیار نشان داد که گزارش سود پیش [0] (2002بلومفیلد )     
حال آنکه مشاهدة سایر معیارهای عملکرد را برای عملکرد راهبردی موردنظر مدیریت دارد، 

با  گذاران سازد. بنابراین، مدیریت اقدام به مدیریت ادراک سرمایهگذاران دشوارتر میسرمایه
کند و از این راه با حفظ میزان اقلام تعهدی بینی شده توسط خود میاستفاده از گزارش سود پیش

بینی شده نتیجه، سود پیش کند. درهای آتی حفظ میمثبت، ظرفیت مدیریت سود را برای سال
حل جایگزینی برای مدیریت سود از طریق اقلام تعهدی و یا مدیریت سود واقعی تواند راهمی

باشد. احتمال دارد شرکتی که توانایی مدیریت سود به میزان دستیابی به سود هدف را ندارد، با 
بینی شدة تهاجمی(، ر از سود حسابداری )سود پیشتای  بسیار بزرگبینی شدهگزارش سود پیش

 گذاران را مدیریت کند.باور سرمایه
های مورد استفادة مدیران در مدیریت سود به بررسی روش [92] (2090) 1الشافی و همکاران     

گذاران پرداختند. آنان به این نتیجه رسیدند که مدیران از مدیریت اقلام و مدیریت ادراک سرمایه
کنند و منظور دستیابی به سودهای هدف استفاده میتعهدی و یا از مدیریت سود واقعی به

بینی سود که گذاران از طریق پیشها را با مدیریت ادراک سرمایههمچنین مدیران این روش
نمایند. نتایج تحقیق آنان نشان داد طور میانگین بالاتر از سود حسابداری است، تکمیل می به

تری را بینی سود کمتر تهاجمیمدیران قادر به دستیابی به سودهای هدف هستند، پیش زمانی که
بینی سود را از طریق اختلاف بین سود کنند. آنان تهاجمی بودن پیشتوسط مدیریت گزارش می

گیری کردند و به این نتیجه رسیدند که بینی شده توسط مدیریت و سود گزارش شده اندازهپیش
بینی شده توسط مدیریت، ارتباط منفی با توانایی آنان در بودن سود پیش میزان تهاجمی

 دستکاری سود از طریق اقلام تعهدی و مدیریت واقعی سود دارد.
نیز نشان داد که مدیران، از مدیریت سود و  [9] (2099) 9نتایج تحقیق داس و همکاران     

طوری که چنانچه مدیریت سود دشوارتر کنند، بهصورت مکمل استفاده میمدیریت انتظارات به
کنند. همچنین شود، مدیران اقدام به جایگزین کردن مدیریت سود با مدیریت انتظارات می

مطابق با نتیجة تحقیق آنان، مقایسة منافع حاصل از مدیریت انتظارات با منافع حاصل از مدیریت 
 باشد. دیریت سود میتر از مسود، نشان داد که مدیریت انتظارات بسیار پرهزینه

هایی که با استفاده از  نیز نشان داد شرکت [8] (2002) 90نتیجة تحقیق بارتو و همکاران     
کنند، در بازار نوعی برتری یابند و یا از آن عبور میها دست میبینیمدیریت انتظارات، به پیش
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های خود با شکست مواجه بینییابی به پیشهایی که در دست کنند و در مقابل، شرکتکسب می
 شوند.از ملاحظة عملکرد کلی شرکت نیز، جریمه میشوند، حتی پسمی

ای موفق، انتظارات را مدیریت گونههایی که بهنشان داد بازار به شرکت [7] (2001) 99چن     
ند، دههایی که مدیریت انتظارات را پیوسته انجام میدهد. همچنین شرکتکنند پاداش می می

گر آن است که هر قدر یک شرکت مدیریت کنند. این موضوع بیانپاداش اضافی دریافت می
تری نسبت به سودهای اعلام شده توسط آن تر انجام دهد، بازار واکنش مطلوبانتظارات را موفق
یا کنند بازار به دستیابی علاوه، این نتیجه را که مطالعات پیشین بیان میدهد. بهشرکت نشان می

دهد، دست کم ممکن است تا حدودی ناشی از آن باشد که این عبور از سودهای هدف پاداش می
 اند.طور موفق مدیریت کردهگذاران را بهها انتظارات سرمایهشرکت

دهد هنگامی که سود واقعی شرکت از سود نشان می [93] (9999)92نتیجة تحقیق کازنیک     
است، مدیران با ترس از دست دادن شهرت و همچنین اقدامات بینی شده دورة قبل کمتر  پیش

منظور بالا بردن سود گزارش شده قانونی و پرهزینة سهامداران، از اقلام تعهدی اختیاری به
 کنند. استفاده می

بینی شده توسط مدیریت و به مطالعة رابطة میان سود پیش [99] (2002) 93دوتا و جیگلر     
بینی سود بر مدیریت سود، از دیدگاه قراردادی به ند. آنان با آزمون آثار پیشمدیریت سود پرداخت

بینی مطالعه و توسعة ادبیات موجود پرداختند. طبق تحقیق آنها، زمانی که مدیریت ملزم به پیش
سود نباشد، ایجاد انگیزه در وی مستلزم آن است که حقوق و مزایای مدیریت به نسبت رشد سود 

بینی سود است، زایش یابد. با این حال، هنگامی که مدیریت ملزم به گزارش پیشگزارش شده اف
کند. نتیجة تحقیق کاری سود وسوسه میچنین قراردادهای مشروطی وی را به استفاده از دست

های بالاتر سود نسبت به بینیدهد که احتمال وقوع مدیریت سود پس از ارائه پیشآنها نشان می
 تر، بیشتر خواهد بود. پایینهای بینیپیش
بینی سود توسط مدیریت انجام علیرغم تحقیقات فراوانی که در کشور ما در ارتباط با پیش     

بینی سود، شده است، ولی اغلب تحقیقات انجام شده به بررسی عوامل مؤثر بر دقت پیش
های دقت مدل بینی شده بابینی شده و مقایسة دقت سود پیشمحتوای اطلاعاتی سود پیش

طلبانة بینی سود پرداخته است و تحقیقات تجربی اندکی به بررسی رفتار فرصتمختلف پیش
 بینی سود پرداخته است. مدیریت در ارائه پیش

بینی شده توسط مدیریت به بررسی محتوای اطلاعاتی سود پیش [9] (9313خالقی مقدم )     
بینی وجود محتوای اطلاعاتی و کارایی سود پیشگر ها پرداخت. نتایج تحقیق وی بیانشرکت

بینی شده توسط هاست. همچنین نتایج این تحقیق وجود رابطة قوی میان سود پیششدة شرکت
 دهد.مدیریت و سود واقعی )تحقق یافته( را نشان می
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 بینی سود مدیریت وبه بررسی ارتباط بین خطای پیش [2] (9319خلیفه سلطانی و همکاران )     
بینی سود توسط دهد که بین خطای پیشاقلام تعهدی پرداختند. نتایج تحقیق آنان نشان می

ای که افزایش اقلام تعهدی در سال گونهمدیریت و اقلام تعهدی رابطة معناداری وجود دارد به
عبارت دیگر، مدیران زمانی شود. بهبینی سود سال آتی منجر میجاری به افزایش خطای پیش

بینی خوشبینانه )بدبینانه( سود سال آتی دارند که اقلام تعهدی نسبتاً زیاد به ارائه پیشتمایل 
 )کم( باشد.

بینی مدیریت سود بر مبنای تعدیل سود هر به بررسی پیش [3] (9311کردستانی و آشتاب )     
شد که در طول دورة مالی اقدام به هایی میسهم پرداختند. نمونة تحقیق آنها شامل شرکت

های ای برای شناسایی شرکتعنوان نشانهاند. آنها حجم اقلام تعهدی را بهکرده EPSتعدیل 
دهد که بر خلاف انتظار، بین در نظر گرفتند. نتایج تحقیق آنان نشان می EPSتعدیل کنندة 

 فاوت معناداری وجود ندارد.ها تو سایر شرکت EPSکننده های تعدیلحجم اقلام تعهدی شرکت

بینی اجزای تعهدی و به بررسی تحلیلی تأثیر توانایی پیش [1] (9317زاده )مدرس و عباس     
بینی شده پرداختند. آنان در تحقیق خود به این نتیجه های نقدی بر کیفیت سود پیشجریان

بینی حداقل خطای ممکن پیشتوان سود آینده را با رسیدند که با استفاده از سودهای گذشته می
بینی اجزای سود و استمرار آنها رابطة مثبت دارد. همچنین کرد و عملکرد سودها با قابلیت پیش

 بینی سود دارد.جریانات نقدی توانایی بیشتری در پیش

 
‌ها‌و‌مدل‌مفهومي.‌توسعه‌فرضیه3

و کوچک در مقایسه با  91آور منفیها نسبت به سودهای شگفتناقرینگی واکنش قیمت     
دهد تا از طریق اتخاذ و کوچک، به مدیران این انگیزه را می 98آور مثبتسودهای شگفت

بینی شده، از واکنش نامتقارن راهبردهایی چون مدیریت سود، مدیریت انتظارات و یا سود پیش
سود  [0] (2002، بلومفیلد )آور منفی دوری نمایند. علاوه بر ایننسبت به سودهای شگفت

خواهند اطلاعاتی که مدیران نمی"عنوان ابزاری برای اجتناب از آشکار شدن بینی شده را به پیش
رود مدیران از تعریف کرده است. بر این اساس، انتظار می "بر قیمت سهام شرکت تأثیر بگذارد

عنوان روشی گذاران و بهکاری ادراک سرمایهبرای دستعنوان راهکاری بینی شده به سود پیش
( رجوع نمایید، این 9) شکلجایگزین در مدیریت سود استفاده کنند. برای آزمون این ادعا به 

مورد قیمت سهام شرکت را پس از آگاهی آنان  گذاران درنمایه طیف تصمیمات احتمالی سرمایه
اران گذشود پیش از هرگونه مدیریت سود، سرمایهدهد. فرض میهای سود نشان میاز اعلامیه

شود و را اتخاذ خواهند نمود که منجر به بازده منفی برای سهام شرکت می "الف"تصمیم 
 را اتخاذ کنند، "ث"گذاران تصمیم دهند که سرمایهمطلوب مدیریت نیست. مدیران ترجیح می
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زیرا این تصمیم بازتاب مساعدی بر قیمت سهام شرکت دارد. درنتیجه مدیران از ترکیبی از 
ها نظیر راهبرد بینی شده و سایر روشلام تعهدی، مدیریت سود واقعی، سود پیشمدیریت اق

گذاران تصمیم گذاران، باعث شوند سرمایهجویند تا با تأثیر بر ادراک سرمایهافشای سود بهره می
 تغییر دهند.   "ث"به  "الف"خود را از 

 
 

 الف     ب      پ                ت                 ث      
              

 
 

 بینی شده       مدیریت سود واقعی     مدیریت اقلام تعهدیها          سود پیشسایر روش                

 
 گذاران. تاثیر آگاهی از اعلامیه سود بر تصمیمات احتمالی سرمایه9شکل 

 
مدیریت سود  این تحقیق بر سه روش مدیریت سود متمرکز است: مدیریت اقلام تعهدی،     

بینی شده توسط مدیریت. فرض واقعی و مدیریت انتظارات با استفاده از گزارش سود پیش
شود مدیران یکی از این سه روش مذکور را براساس توانایی آنها در دستیابی به سود هدف و  می

 هایهای واقعی براساس ویژگیهمچنین میسر بودن مدیریت اقلام تعهدی و یا مدیریت فعالیت
های واقعی برای گزینند. در این صورت اگر مدیریت اقلام تعهدی و مدیریت فعالیتشرکت، برمی

بینی شدة تهاجمی، دستیابی به سود هدف کافی نباشد، مدیران با استفاده از گزارش سود پیش
 هایی که دررود شرکتکنند. بر این اساس، انتظار میگذاران میاقدام به مدیریت ادراک سرمایه

بینی شدة تهاجمی گزارش کنند. این دستیابی به سود هدف خود ناموفق هستند، سود پیش
 شود: موضوع با استفاده از فرضیة زیر آزمون می

 
باشند در مقایسه با هایی که در دستیابی به سود هدف ناموفق میشرکت :‌1فرضـیة

تری را ی شدة تهاجمیبینهایی که در دستیابی به سود هدف موفق هستند، سود پیش شرکت
 کنند. گزارش می

هایی که توانایی مدیریت سود را از طریق اقلام تعهدی و یا رود شرکتهمچنین، انتظار می     
های بینی شدة تهاجمی داشته باشند. فرضیههای مدیریتی دارند، نیاز کمتری به سود پیشفعالیت

 زیر برای آزمون این موضوع طراحی شده است: 
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هایی که دارای سطح پایینی از مدیریت اقلام تعهدی اختیاری هستند در شرکت :‌2فرضیة
باشند، سود هایی که دارای سطح بالایی از مدیریت اقلام تعهدی اختیاری میمقایسه با شرکت

 کنند.تری گزارش میبینی شدة تهاجمیپیش
 

دارند در مقایسه با تری از مدیریت سود واقعی هایی که سطح پایینشرکت :‌3فرضیة
تری گزارش شدة تهاجمیبینیهایی که مدیریت سود واقعی بالاتری دارند، سود پیش شرکت

 کنند .  می
-( نشان داد اقلام تعهدی بالاتر تأثیر منفی بر کیفیت سود حسابداری می9990)90اسلوان     

کمتر و بازده  97داری سودهایی که جزء تعهدی سود بیشتر است، پایگذارد. او نشان داد در شرکت
رو، چون کیفیت سود حسابداری تحت تأثیر منفی میزان تر است. از اینغیرعادی آتی منفی

رود گیرد، انتظار میشود قرار میگیری میمدیریت سود که با سطح اقلام تعهدی اختیاری اندازه
ن افزایش اقلام تعهدی میزابینی شده، بهارتباط ارزشی سود حسابداری در مقایسه با سود پیش

 اختیاری، کاهش یابد. 
 

بینی شده پیش 91در سطوح بالاتر مدیریت اقلام تعهدی اختیاری، ارتباط ارزشی سود :4فرضـیة‌
 در مقایسه با ارتباط ارزشی سود حسابداری، بیشتر است.

مقاصدی  منظور دستیابی بههای واقعی را بهاز آنجا که فرض بر آن است مدیران، فعالیت     
رود مدیریت سود واقعی دارای آثاری کنند، انتظار مییکسان با مدیریت اقلام تعهدی مدیریت می

مشابه بر ارتباط ارزشی سود حسابداری باشد، نظیر آنچه که در مدیریت اقلام تعهدی مشاهده 
 شود. می
 

شده در مقایسه با بینی در سطوح بالاتر مدیریت سود واقعی، ارتباط ارزشی سود پیش :5فرضیة‌
 ارتباط ارزشی سود حسابداری، بیشتر است.

 

 ‌شناسيروش‌.4

این تحقیق از لحاظ هدف، کاربردی است و در آن از روش همبستگی با استفاده از رگرسیون      
صورت مقطعی برآورد شده، استفاده شده است. همچنین، این تحقیق، خطی چندمتغیره که به

 باشد.رویدادی )با استفاده از اطلاعات گذشته( میاز نظر زمانی، پسنوعی تحقیق استقرایی و 
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‌آماری ‌نمونة ‌و شده در بورس اوراق های پذیرفتهجامعة آماری تحقیق، کلیة شرکت .جامعه
هایی که پذیری نتایج، آن دسته از شرکتمنظور افزایش قابلیت مقایسه و تعمیمبهادار است. به

 نباشند حذف شدند:های زیر واجد ویژگی
در بورس اوراق بهادار دارای فعالیت  9319الی  9311های های نمونه باید طی سالشرکت .9

 مستمر باشند و نماد معاملاتی آنها طی سال، بیش از سه ماه متوقف نشده باشد.
های بیمه که ساختارهای ها و شرکتها، بانکگذاری، هلدینگهای سرمایهجزو شرکت .2

 ها دارند، نباشند.با دیگر شرکت متفاوتی
سال مالی آنها منتهی به پایان اسفندماه هرسال باشد و طی دورة تحقیق سال مالی خود را  .3

 تغییر نداده باشند.
 اطلاعات مالی آنها برای کل بازه زمانی تحقیق در دسترس باشد. .1

شرکت با  18این معیارها، شرکت واجد  929باتوجه به اعمال معیارهای یادشده، از میان      
 عنوان نمونة تحقیق انتخاب گردید. گذاری( بهگیری تصادفی ساده )بدون جایروش نمونه

 

ها به روش میدانی و های مورد نیاز برای آزمون فرضیهدر این تحقیق، داده‌.هاآوری‌دادهجمع

سایت اینترنتی  های مورد مطالعه که درهای توضیحی شرکتهای مالی و یادداشتاز صورت
دست آمده به 3آورد نوین نسخه افزار رهسازمان بورس و اوراق بهادار قابل دسترسی است و نرم

 است.
 

‌فرضیه ‌آزمون ‌روش ‌و ‌تحقیق ‌متغیرهای ‌عملیاتي ‌تعريف ‌و گیری اندازه .هامحاسبه
است. مدیریت سود به دو روش، یعنی مدیریت اقلام تعهدی و مدیریت سود واقعی، انجام شده 

 کار گرفته شد:شرح زیر بهبرای برآورد اقلام تعهدی اختیاری مدل تعدیل شدة جونز به
 

ACC ΔRev -ΔAR PPEαit 0 it it it
= +α ( )+α +ε1 2 it

TA TA TA TAit-1 it-1 it-1 it-1                     
(9معادله )   

 
 :tو سال i که در آن برای هر شرکت 

ACCصورت زیر محاسبه شده است:، برابر اقلام تعهدی است که به 
 

 های جاری =  اقلام تعهدیتغییر در دارایی -های جاریتغییر در بدهی -تغییر در موجودی نقد  –هزینة استهلاک 
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TAهاست.، برابر جمع دارایی 

∆REV.برابر تغییر فروش )درآمدها( نسبت به سال گذشته است ، 
:E های ثابت مشهود است. ، برابر خالص دارایی 

i,tε  .نمایندة اقلام تعهدی اختیاری است ، 

(، برای برآورد مدیریت سود واقعی از سه 2001همچنین، به پیروی از کوهن و همکاران )     
 روش زیر استفاده شد: 

 تر. های قیمتی و یا شرایط اعتباری آسانبندی فروش از طریق تخفیفتسریع زمان .9
 تا بهای تمام شدة کالای فروش رفته کاهش یابد . ایجاد موجودی بیشتر با افزایش تولید، .2
 های اختیاری نظیر تحقیق و توسعه و تبلیغات. کاهش هزینه .3

( 9991های نقدی عملیاتی غیرعادی از مدل دیچاو و همکاران )برای محاسبة سطح جریان     
استفاده شد. کار رفته است، ( نیز به2001( و کوهن و همکاران )2000که توسط رویچوداری )

های نقدی عملیاتی دهندة سطح جریانمانده در رگرسیون زیر نشانطبق این مدل، مقدار باقی
 غیرعادی است: 

 

it 0 it it

1 2 it

it-1 it-1 it-1 it-1

CFO α Rev ΔRev
= +α +α +ε

TA TA TA TA
                                                         (2معادله ) 

 
 : tو سال   iکه در آن برای هر شرکت 

CFOهای نقدی عملیاتی است. ، برابر جریان 
 باشد.( می9و سایر متغیرها همانند تعریف قبلی آنها در مدل ) TAتعریف 

عنوان تابعی از فروش، تغییرات فروش های تولید بهبرای برآورد سطح غیرعادی تولید، هزینه     
 و تغییرات فروش دورة قبل برآورد شده است:

 

             (  3)معادله 
             

PROD Rev ΔRev ΔRevαit 0 it it it-1
= +α +α +α +ε1 2 3 it

TA TA TA TA TAt-1 it-1 it-1 it-1 it-1

 

 
 :  tو سال   iکه در آن برای هر شرکت

PRODهاست و تعریف ، برابر با جمع بهای تمام شدة کالای فروخته شده و تغییر در موجودی
 ( است. 9سایر متغیرها همانند مدل )
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 ماندة مدل زیر تعریف شده است: عنوان باقیبه (DISXهای اختیاری )سطح غیرعادی هزینه
 

DISX Revαit 0 it-1
= +α +ε1 it

TA TA TAit-1 it-1 it-1

                                                                (1معادله ) 

 
 :tو سال  iکه درآن برای هر شرکت 

DISXitهای فروش، اداری و عمومی است. ، برابر جمع هزینه 
های از طریق مجموع مقادیر استاندارد شده جریان ،(RM) نهایت، مدیریت واقعی سود در     

های و هزینه (R-PROD) های غیرعادی تولید، هزینه(R-CFO)نقدی عملیاتی غیرعادی 
 گیری شد. اندازه (R-DISX)اختیاری 

 
و تحلیل  tشود؛ آزمون ، از دو آزمون استفاده می9برای آزمون فرضیة  .هاروش‌آزمون‌فرضـیه

ها، نمونة تحقیق به دو مجموعه تقسیم گردید که مجموعة اول آن انجام آزمونرگرسیون. برای 
هایی اند و مجموعة دوم شامل شرکتهایی است که به سود هدف خود دست یافتهشامل شرکت

عنوان نمایندة سود هدف اند. ضمناً از سود واقعی سال قبل بهاست که به سود هدف دست نیافته
)سود  DIFFبرای مشاهدة اینکه آیا تفاوت معناداری بین میانگین  tاستفاده شده است. از آزمون 

عنوان معیاری از در دو پرتفوی، به بینی شده توسط مدیریت منهای سود حسابداری(پیش
، مدل tبر آزمون  بینی شدة تهاجمی وجود دارد یا خیر، استفاده شد. همچنین علاوهسودهای پیش

 منظور تعیین جهت ارتباط برازش شده است:رگرسیون زیر نیز به
 

                        (8)معادله 
 

 : t و سال i که در آن برای هر شرکت
DIFF     شدة تهاجمی است که برابر نخستین سود بینی گیری، گزارش سود پیش، معیار اندازه

منهای سود هر سهم تحقق یافته حسابداری  (t+1)بینی شدة سالانه در سال هر سهم پیش
(EPS)  در سالt دلیل آن است که حدفاصل بینی در سال بعد بهاست. استفاده از نخستین پیش

گذاران ادراک سرمایهیافته تا تاریخ گزارش آن، مدیریت زمانی میان مشخص شدن سود تحقق
 تواند مؤثرتر واقع شود.می

0 1 2 3it it it it itDIFF =α +α M +α GROWTH +α SIZE +ε
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M     یافتة است که اگر شرکت به سود هدف خود )سود هر سهم تحقق، متغیری مجازی
صورت مساوی با صفر در نظر حسابداری در سال گذشته( دست یابد، برابر با یک و در غیر این

 شود. گرفته می
GROWTH     نسبتا استفاده از ، متغیر کنترل رشد است که بP/E  گیری شده است اندازه

 )قیمت سهام در پایان سال تقسیم بر سود هر سهم سالانه(. 

SIZE، متغیر کنترل اندازه و برابر با لگاریتم طبیعی ارزش بازار شرکت در پایان سالt   .است 
گیری اندازههای نمونه براساس اندازة عددی دو معیار ، شرکت3و 2برای آزمون فرضیة      

مدیریت واقعی سود ) که از مجموع استاندارد شده و مدیریت اقلام تعهدی مدیریت سود، یعنی 
اند. به دو پرتفوی تقسیم شده دست آمده است(،( به1( و )3(، )2های )( در مدلεها )باقیمانده

نها بیش از است که اندازة عددی متغیر اقلام تعهدی اختیاری آهاییپرتفوی اول شامل شرکت
هایی است که باشد )چارک چهارم( و دربرگیرندة شرکتدست آمده می% تمام مقادیر به78

توانایی نسبی بیشتری در مدیریت سود با استفاده از اقلام تعهدی دارند. پرتفوی دوم نیز شامل 
ده دست آم% تمام مقادیر به28هایی است که سطح اقلام تعهدی اختیاری آنها کمتر از شرکت

های موجود در این پرتفوی توانایی نسبی کمتری در مدیریت سود با است )چارک اول( و شرکت
بندی مشابهی نیز برای مدیریت سود واقعی انجام گرفته اند. تقسیماستفاده از اقلام تعهدی داشته

 شد.
استفاده شد. با استفاده از   tهای دو پرتفوی نیز از دو آزمونبرای بررسی میانگین تفاوت     

در دو  (DACC)های میانگین متغیر اقلام تعهدی اختیاری بررسی معناداری تفاوت ،t آزمون اول
برای بررسی معناداری تفاوت  tپرتفوی بالایی و پایینی انجام یافت. ضمناً، آزمون دوم 

د مشابهی برای آزمون عمل آمد. سپس، فرآینهای بالایی و پایینی بهدر پرتفوی DIFFمیانگین
بر  مدیریت سود واقعی گیری تأثیر منظور اندازهبه (-PROXY RM) متغیر مدیریت سود واقعی

 بینی شدة تهاجمی تکرار شد.سود پیش
با مدیریت سود واقعی و  مدیریت اقلام تعهدی افزون بر این، برای بررسی برای رابطة میان     

DIFF رود که رابطة منفی و معناداری میان شد. انتظار می، از تحلیل رگرسیون استفادهDIFF  و
وجود داشته باشد. رابطة بین میزان  RM-PROXYو  DACCمتغیرهای مدیریت سود یعنی 

 با استفاده از دو مدل زیر بررسی شده است.  DIFFمدیریت سود و میزان 
 

it 1 it 2 it 3 it 4 it it0
DIFF =α +α DACC +α GROWTH +α SIZE +α ROE +ε (0معادله )           

 
 

it 0 1 it 1 it 3 it 4 it itDIFF =α +α RM-PROXY +α GROWTH +α SIZE +α ROE +ε
(7معادله )    
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 :tوسال  iکه در آن برای شرکت 
ROE      برابر است با درصد بازده حقوق صاحبان سهام که برای کنترل عملکرد مالی در نظر ،

 های قبلی است.گرفته شده است و تعریف سایر متغیرها مطابق مدل
( استفاده شد و نمونة تحقیق 9998) اولسناز مدل ساده شده  8و  1برای آزمون فرضیة      

و همچنین مدیریت سود واقعی به چهار پرتفوی تقسیم شد.  مدیریت اقلام تعهدیبراساس میزان 
 های زیر استفاده شده است: ها، مدلترین پرتفویبرای بالاترین و پایین

 

t+1 0 1 t+1 2 t tP =α +α MEF +α BV +ε                                                         (1معادله ) 

t+1 0 1 t 2 t tP =α +α GAAP +α BV +ε                                                                (9معادله ) 
 

 : tوسال  iکه در آن برای شرکت 
P t+1 .قیمت سهام در پایان سال ، 
MEF، 9 مدیریت برای سالبینی شده توسط نخستین سود پیش+t. 

GAAPهای مالی.ود هر سهم طبق صورت، س 
BV.)ارزش دفتری هر سهم )حقوق صاحبان سهام تقسیم بر تعداد سهام منتشر شده ، 

 
‌‌‌هاداده‌تحلیل‌.5

گونه که ( نشان داده شده است. همان9ها در جدول )اطلاعات توصیفی آماره .آمارة‌توصیفي
طور میانگین بالاتر از ارقام سود بینی شدة مدیریت بههر سهم پیششود، ارقام سود مشاهده می

طور معمول از ها بهتواند بیانگر این باشد که شرکتهر سهم حسابداری است و این موضوع می
عنوان ابزاری برای بهتر نشان دادن اوضاع و احوال شرکت استفاده بینی شده بهسود پیش

 کنند. می
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 های توصیفیآماره .9جدول 

‌*ماکزيمم تعداد متغیر *مینیمم  *میانگین  *انحراف‌معیار   

GAAP-EPS 890 0/8880  29/3197-  321/091  111/791  
MEF-EPS 890 0/8938  00/2039-  018/709  171/017  

DIFF 890 7/3702  89/2912-  3979/7  221/897  
DACC 890 8900/0  80213/0-  09293/0  920819/0  
R-CFO 890 8189/0  92211/0-  09000/0  911001/0  

R-PROD 890 8310/0  91399/0-  93309/0-  989919/0  
R-DISX 890 3208/0  08712/0-  02137/0  039219/0  

RM-PROXY 890 9220/0  1392/0-  000/0  31701/9  
SIZE 890 02/39  19/29  3820/20  19001/9  
ROE 890 31071 00/9210-  310/999  92/9099  

PRICE 890 18192 00/302  29/1390  37/1829  
GROWTH 890 38/087  82/209-  721/9  900/31  

 * ارقام به ریال
 

و متغیر اقلام تعهدی اختیاری  DIFF( نیز، ضرایب همبستگی پیرسون میان 2جدول )     
(DACC)  و اجزای متغیر مدیریت واقعی سود(RM_PRPXY) همراه احتمال وجود را به

شود، یک همبستگی منفی میان مشاهده می چنانچه. دهدنمایش می (.Prob)همبستگی صفر 
DIFF  متغیر اقلام تعهدی اختیاریو (DACC) 2بینی فرضیة جهت با پیشوجود دارد که هم 

، (RM_PRPXY)متغیر مدیریت واقعی سود مورد همبستگی خطی میان  باشد. ولی درمی
بیانگر  (RM_PRPXY)و  (DACC)گونه نیست. علاوه بر این، وجود همبستگی منفی بین  این

های مدیریت سود های جایگزین در استراتژیعنوان روشآن است که مدیران از این اقلام به
 کنند.استفاده می

 ضرایب همبستگی پیرسون .2 جدول

 DIFF DACC R_CFO R_PROD R_DISX RMPROXY 

DIFF 000/9 **910/0- **908/0- *093/0 *900/0- **932/0 

Prob.  009/0 000/0 030/0 028/0 003/0 

DACC  000/9 **301/0  **971/0 **381/0 **037/0- 

Prob.   000/0 000/0 000/0 000/0 

R_CFO   000/9 **131/0- 021/0 **112/0- 

Prob.    000/0 828/0 000/0 

R_PROD    000/9 **913/0- **211/0- 

Prob.     000/0 000/0 

R_DISX     000/9 **870/0- 

Prob.      000/0 

RMPROXY      000/9 

 %99% و 98*و ** به ترتیب معناداری در سطح اطمینان 



 2998بهار  -9شماره  -انداز مديريت مالي  چشم                                                                                          98

‌های‌رگرسیون‌خطيفرض

وتحلیل های کلاسیک در تجزیهترین فرضیکی از مهم .ماندهفرض‌نرمال‌بودن‌مقادير‌باقي
ها با ماندهبودن توزیع باقیرو بررسی نرمالهاست. از اینماندهنرمال بودن توزیع باقیرگرسیون، 

برای اقلام تعهدی  K-Sاسمیرنوف انجام شده است. آمارة  –استفاده از آزمون کلموگروف 
باشد که ( می191/0( و سطح معناداری آن برابر با )118/0مساوی با ) (،DACCاختیاری )

برای متغیر مدیریت واقعی  آمارهآن است. همچنین مقدار این  نرمال بودن مقادیردهندة  نشان
باشد که ( می221/0( و سطح معناداری آن برابر با )019/9مساوی با ) (RM_PROXYسود )

 گر نرمال بودن این مقادیر است.بیان
 

گر معناداری بیان( 99( و )90(، )7(، )1در جداول ) Fآمارة  .فرض‌معناداری‌برازش‌رگرسیون
دست آمده قابل دهندة آن است که نتایج بهباشد و نشان% می98های رگرسیون در سطح مدل

 اتکاست.
 

(، 7(، )1جداول ) دوربین واتسون ارائه شده درمقادیر آمارة  .ماندهفرض‌استقلال‌مقادير‌باقي
از آن است که بین خطاهای قرار دارند و حاکی  8/2و  8/9(، در دامنة میان دو رقم 99( و )90)

‌مدل رگرسیون همبستگی وجود ندارد.
‌

باشد. نتایج آزمون منعکس می 1و  3، در جدول 9نتایج آزمون فرضیة .هانتـايج‌آزمون‌فرضـیه
t ها میانگین تفاضل %،98در سطح اطمینان  دهد کهنشان می (3شرح جدول)به(DIFF)  در

=  -038/102تر است )طور معناداری کوچکاند، بهیافتههایی که به سود هدف خود دست شرکت
بر مبنای  M. همچنین ضریب متغیر مجازی (t ةآمار=  -891/9ها،  تفاوت در میانگین تفاضل

(. این  tة= آمار -9α  ،880/9=  -311/0)است طور معناداری منفی( به1نتایج رگرسیون )جدول
بینی شدة اند، سود پیشهدف خود دست نیافته هایی که به سودنتایج بدان معناست، شرکت

اند. این های موفق در دستیابی به سود هدف گزارش کردهتری را در مقایسه با شرکتتهاجمی
 است. 9نتایج موید  فرضیة 
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 در دوگروه موفق و ناموفق در دستیابی به سود هدف tنتایج آزمون  .3جدول 

 
 نتایج تحلیل رگرسیون در دوگروه موفق و ناموفق در دستیابی به سود هدف .1 جدول

DIFFit = α0 + α9Mit + α2 GROWTHit + α3SIZEit + εit 

‌سطح‌معناداری tآمارة‌‌ضرايب‌استاندارد‌شده‌متغیر

M 9α  311/0- 880/9- 000/0 
GROWTH 2α  097/0 129/0 000/0 

SIZE 3α  922/0- 001/3- 071/0 
Adj. R

2
 

 --- Fآماره  902/0
 000/0 728/33 071/9 آمارة دوربین واتسون

 
نشان داده شده است. تفاوت میانگین اقلام تعهدی  7تا  8در جداول  2نتایج آزمون فرضیة      

تفاوت در میانگین  =390/0( منعکس شده است )8) چهارم در جدولاختیاری در دو چارک اول و 
دهد تفاوت % نشان می98( در سطح اطمینان 0)جدول t(. نتایج آزمون t=آماره939/30 ،چارک دو

های پرتفوی چارک اول اقلام تعهدی اختیاری و در شرکت( DIFF)ها میان میانگین تفاضل
تفاوت در =  -770/339های پرتفوی چارک چهارم اقلام تعهدی اختیاری معنادار است )شرکت

دهد ( نشان می7. همچنین نتایج تحلیل رگرسیون )جدول(t= آماره -077/1و  هامیانگین تفاضل
وجود دارد  DIFFو  (DACC) که رابطة منفی و معناداری بین متغیر مدیریت اقلام تعهدی

(221/0-  =9α  آماره -291/8و =tکه نشان می ) دهد اقلام تعهدی اختیاری بالاتر، موجب ارائه
 کنند.را تأیید می 3شود. این نتایج فرضیه بینی شده کمتر میسود پیش

 
 
 

 هاييشرکت

‌اندکه‌به‌سود‌هدف‌نرسیده

که‌به‌سود‌هدف‌‌هاييشرکت

‌اند‌رسیده
‌متغیر

  تعداد میانگین انحراف‌معیار تعداد میانگین انحراف‌معیار

233/018 117/003 287 812/019 710 283 MEF- EPS 

029/019 929/187 287 279/139 277/938 283 GAAP- EPS 

271/808 781/200 287 382/110 277/998- 283 DIFF 

 (DIFF)ها تفاوت در میانگین تفاضل -038/102

 t آماره -891/9

 سطح معناداری 000/0
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 معناداری میانگین اقلام تعهدی اختیاری دو چارک اول و چهارمنتایج آزمون . 8 جدول

 
 در دو چارک اول و چهارم DIFFمعناداری تفاوت میانگین  tنتایج آزمون . 0جدول 

 های‌چارک‌اولشرکت

‌(تراقلام‌تعهدی‌اختیاری‌پايین)

 های‌چارک‌چهارمشرکت

‌(اقلام‌تعهدی‌اختیاری‌بالاتر)‌

‌

‌متغیر

 تعداد میانگین انحراف‌معیار تعداد میانگین انحراف‌معیار

011/0 910/0- 927 0782/0 901/0 927 DACC 

807/097 090/901 927 291/899 010/979- 927 DIFF 

 در دو چارک اول و چهارم  (DIFF)هاتفاوت در میانگین تفاضل -770/339

  tآماره -077/1

 سطح معناداری 000/0

 
 در دو چارک اول و چهارم DIFFمعناداری تفاوت در میانگین نتایج تحلیل رگرسیون  .7جدول 

DIFFit = α0 + α1DACCit + α2 GROWTHit + α3SIZEit + α4ROEit + εit 

‌سطح‌معناداری ‌tآماره‌ضرايب‌استاندارد‌شده‌متغیر

DACC 9α  221/0- 291/8- 000/0 

GROWTH 2α  082/0 290/9- 221/0 

SIZE 3α  920/0- 102/2- 008/0 

ROE 1α  030/0- 092/0- 119/0 

Adj. R
2
 

 --- Fآماره  002/0

 000/0 390/9 110/9 آمارة دوربین واتسون

 
منعکس شده است. ابتدا معنادار بودن میانگین  90تا  1در جداول  3نتایج آزمون فرضیة      

تفاوت =910/3( نمایش داده شده است )1مدیریت سود واقعی دو چارک اول و چهارم در جدول )
( نشان 9)جدول  t(. نتایج آزمونt=آماره118/28، دو چارکمدیریت سود واقعی در در میانگین 

های پرتفوی بین شرکت (DIFF)ها %، تفاوت میانگین تفاضل98دهد که در سطح اطمینان می
های پرتفوی اول )مدیریت سود واقعی چارک چهارم )مدیریت سود واقعی بالاتر( و شرکت

 های‌چارک‌اولشرکت

‌(تراختیاری‌پايیناقلام‌تعهدی‌)

 های‌چارک‌چهارمشرکت

‌(اقلام‌تعهدی‌اختیاری‌بالاتر)‌ ‌متغیر

 تعداد میانگین انحراف تعداد میانگین انحراف‌معیار

0119/0 910/0- 927 0782/0 901/0 927 DACC 

 تفاوت میانگین اقلام تعهدی اختیاری در دو چارک اول و چهارم 390/0

  tآماره 939/30

 معناداریسطح  000/0
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(. همچنین t=آماره -807/2ها، = تفاوت در میانگین تفاضل190/989) تر( معنادار است پایین
ب را  -2(، فرضیه90در تحلیل رگرسیون و مقدار منفی آن )جدول RM_PROXYضریب منفی 

 شود. ب نیز پذیرفته می -2. در نتیجه فرضیه t) =آماره -9α ،293/3= -/918) کنندتأیید می
 

 مدیریت سود واقعی در دو چارک اول و چهارممعناداری میانگین نتایج آزمون  .1 جدول

 
 در دو چارک اول و چهارم DIFFمعناداری تفاوت بین میانگین  برای tنتایج آزمون  .9 جدول

‌های‌چارک‌اولشرکت

‌(ترمديريت‌واقعي‌سود‌پايین)

‌های‌چارک‌چهارمشرکت

‌(سود‌بالاترمديريت‌واقعي‌)

‌متغیر

 تعداد میانگین انحراف‌معیار تعداد میانگین انحراف‌معیار

900/0 820/9- 927 022/9 010/9 927 RM-PROXY 

998/803 810/39 927 119/187 121/999- 927 DIFF 

 اول و چهارم دو چارکدر ( DIFFتفاوت در میانگین تفاضل ها ) 190/989

 tآماره -807/2

 معناداریسطح  093/0

 
 در دو چارک اول و چهارم DIFFمعناداری تفاوت در میانگین نتایج تحلیل رگرسیون  .90 جدول

DIFFit = α0 + α1RM_PROXYit + α2 GROWTHit + α3SIZEit + α4ROEit + εit 

‌سطح‌معناداری tآماره‌‌ضرايب‌استاندارد‌شده‌متغیر

RM_PRPXY 9α  918/0- 293/3- 009/0 

GROWTH 2α  038/0 799/0 130/0 

SIZE 3α  931/0- 939/3- 002/0 

ROE 1α  030/0- 123/0- 199/0 

Adj. R
2
 

 --- Fآماره  039/0

 009/0 093/8 900/9 آماره دوربین واتسون

 

‌های‌چارک‌اولشرکت

‌تر()‌مديريت‌واقعي‌سود‌پايین

‌های‌چارک‌چهارمشرکت

‌)‌‌مديريت‌واقعي‌سود‌بالاتر(

‌

‌متغیر

 تعداد میانگین انحراف‌معیار تعداد میانگین انحراف‌معیار

900/0 820/9- 927 022/9 010/9 927 RM-PROXY 

 اول و چهارم دو چارکمدیریت واقعی سود در  تفاوت میانگین  900/3

 t آماره 118/28

 سطح معناداری 000/0
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( 99منعکس شده است. در جدول ) 93الی  99در جداول  8و  1های نتایج آزمون فرضیه     
و  ( بدون درنظر گرفتن اقلام تعهدی اختیاری9رگرسیون )( و مدل 1نتایج مدل رگرسیون )

مدیریت سود واقعی ارائه شده است. مقایسة ضرایب تعیین تعدیل شده در این جدول بیانگر آن 
دارد، اگرچه  MEFتری با قیمت سال بعد در مقایسه با دارای رابطة قوی GAAP-EPSاست که 

 خوردار است.نیز از میزان قابل قبولی بر  MEFمقدار ضریب
 

بینی شده مدیریت و سود هر سهم حسابداری نتایج تحلیل رگرسیون. بررسی ارتباط ارزشی سود هر سهم پیش .99جدول 
 بدون در نظر گرفتن میزان مدیریت اقلام تعهدی و مدیریت واقعی سود

Pit + 1 = α0+ α1MEFit+1 + α2BVit + εit 

‌معناداریسطح‌ tآماره‌‌ضرايب‌استاندارد‌شده‌متغیر

MFE-EPS 9α  887/0 918/98 000/0 

BV 2α  909/0 780/0 000/0 

Adj. R
2
 

 --- Fآماره  310/0

 000/0 100/939 901/2 آماره دوربین واتسون

Pit + 1 = α0+ α1GAAPit + α2BVit + εit 

‌سطح‌معناداری tآماره‌‌ضرايب‌استاندارد‌شده‌متغیر

GAAP-EPS 9α  091/0 918/22 000/0 

BV 2α  907/0 120/3 009/0 

Adj. R
2
 

 --- Fآماره  892/0

 000/0 819/201 190/9 آماره دوربین واتسون

 
دهند که در هر دو ( منعکس شده است. نتایج نشان می92در جدول ) 1نتایج آزمون فرضیة      

رابطة بینی شده توسط مدیریت دارای چارک اول و چهارم، سود هر سهم در مقایسه با سود پیش
تری با قیمت دورة بعد است. همچنین اگرچه مقدار ضریب تعیین تعدیل شده در پرتفوی قوی

تر از مقدار ضریب تعیین تعدیل شده در پرتفوی دارای اقلام تعهدی بالا )چارک چهارم( بزرگ
باشد، ولی این تفاوت قابل توجه نیست. باتوجه به دارای اقلام تعهدی پایین )چارک اول( می

 شود. رد می 1دست آمده، فرضیه ایج بهنت
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 بینی شده و سود هر سهم باتوجه به سطح اقلام تعهدی اختیارینتایج مقایسة ارتباط ارزشی سود پیش .92 جدول

 
 

دهند با درنظر ( منعکس شده است. نتایج نشان می93در جدول ) 8نتایج آزمون فرضیة      
در هر دو چارک اول و چهارم، سود هر سهم در مقایسه با گرفتن میزان مدیریت سود واقعی، 

بینی تر با قیمت دورة بعد است که ناسازگار با پیشای قویبینی سود مدیریت دارای رابطهپیش
 شود.رد می 8دست آمده فرضیة باشد. باتوجه به نتایج بهمی 8فرضیة 
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 بینی شده و سود هر سهم باتوجه به سطح مدیریت سود واقعی نتایج مقایسة ارتباط ارزشی سود پیش .93جدول 

‌
‌

‌گیرینتیجه.‌بحث‌و‌6

های جایگزینی متمرکز گردید که مدیران برای دستکاری یا مدیریت این تحقیق، بر روش     
تا به نتایج مطلوب خود دست کنند گذاران از آنها استفاده میسود و نیز مدیریت ادراک سرمایه

بینی شده ها، مدیریت اقلام تعهدی اختیاری، مدیریت سود واقعی و سود پیشیابند. این روش
یابند، هایی که به سود هدف خود دست نمیها نشان داد شرکتباشند. یافتهتوسط مدیریت می

های تحقیق یجه با یافتهکنند. این نتبینی شدة بالاتری را گزارش میطور میانگین سود پیشبه
نماید. در این تحقیق، ابتدا فرض شد مدیرانی که برای ( مطابقت می2090الشافی و همکاران )

دستیابی به سودهای هدف خود دارای چنین توانایی نیستند که بتوانند سود حسابداری را با هر 
ت بالا مدیریت یک از دو روش مدیریت اقلام تعهدی اختیاری و مدیریت سود واقعی به سم

آیند تا از گذاران برمیبینی شدة تهاجمی در صدد مدیریت ادراک سرمایهنمایند، با ارائه سود پیش
های جایگزین های روشاین طریق نتایج نامطلوب دورة جاری را کمرنگ سازند. آزمون فرضیه

ای مدیریت اقلام ه(، استفاده از روش2090انجام شد و مشابه نتایج تحقیق الشافی و همکاران )
ای جایگزین، عنوان روشگذاران بهتعهدی اختیاری، مدیریت واقعی سود و مدیریت ادراک سرمایه
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بینی شده و سود حسابداری مورد تأیید قرار گرفت. همچنین به مقایسة ارتباط ارزشی سود پیش
ته شد و نتایج نیز باتوجه به سطوح مختلف اقلام تعهدی اختیاری و مدیریت واقعی سود  پرداخ

های تحقیق الشافی و بینی شده مدیریت، سازگار با یافتهنشان داد که ارتباط ارزشی سود پیش
همکاران، در سطوح مختلف مدیریت واقعی سود، از ارتباط ارزشی سود حسابداری بالاتر نیست و 

 صادق است.این موضوع برخلاف نتایج تحقیق آنان، در سطوح مختلف اقلام تعهدی اختیاری نیز 

‌
های در محاسبة مدیریت سود واقعی به روش کاهش غیرعادی هزینه .های‌تحقیقمحدوديت
طور مجزا مانند هزینة تحقیق و توسعه های اختیاری بهدلیل در دسترس نبودن هزینهاختیاری، به

شامل های فروش، اداری و عمومی استفاده شد که این مبالغ، و هزینة تبلیغات، از مجموع هزینه
شود. درنتیجه ممکن است طی یک دورة مالی کاهش برخی از اقلام غیراختیاری نیز می

که این کاهش ناشی از کاهش های فروش، اداری و عمومی رخ داده باشد، در حالی هزینه
 های اختیاری نباشد.غیرعادی هزینه

پی دستیابی و یا عنوان سود هدف که مدیریت در همچنین از سود هر سهم سال گذشته به     
عبارت ها باشد. بهعبور از آن است، استفاده شد که ممکن است متفاوت با تصورات مدیران شرکت

دنبال رسیدن به رقم سود سال گذشته دیگر، ممکن است این تصور که مدیران در دورة جاری به
 باشند، درست نباشد.

 

‌پیشنهادها

‌پیشنهاد‌برای‌تحقیقات‌آتي
بینی سود مدیریت، در کارگیری استراتژیک ارقام پیشنظری تحقیق، اهداف به مطابق با مبانیـ 

مدت متفاوت از اهداف آن در بلندمدت است. از این رو، اجرای تحقیق حاضر بر مبنای کوتاه
 تواند موضوع تحقیقات آتی قرار بگیرد.ماهه و مقایسة آن با نتایج دورة یکساله میاطلاعات سه

بینی سود مدیریت مورد بررسی مدیریت انتظارات با تمرکز بر اندازة عددی پیشدر این تحقیق، ـ 
بینی سود مدیریت و نیز بندی گزارش پیشها مانند زمانقرار گرفت. استفاده از سایر روش

کنند نیز برای تحقیقات آتی پیشنهاد های خود اعمال میبینیهایی که مدیران در پیشتعدیل
 شود.می
 

دست آمده از اجرای تحقیق، به براساس نتایج به .های‌تحقیقحاصل‌از‌يافته‌پیشنهادهای
شود ارقام کنندگان از اطلاعات مالی توصیه میگران مالی و سایراستفادهگذاران، تحلیلسرمایه

بینی شده را باتوجه به مواردی مانند مقایسة سودهای جاری با سودهای دورة گذشته، سود پیش
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های مدیریتی که منجر به افزایش سود تعهدی و همچنین با درنظر گرفتن فعالیتمیزان اقلام 
 بینی شده اجتناب نمایند.کار گرفته و از اتکای صرف بر رقم سود پیششوند، بهمی
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