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Abstract 
The purpose of this study is to investigate the relationship between corporate 

governance mechanisms, strategy and company financial characteristics with 

earnings management in Tehran Stock Exchange. The current research is applied 

and from the methodological point of view, the correlation is causal type (post-

event). The statistical population of the research is all the companies admitted to 

the Tehran Stock Exchange, and using the systematic elimination sampling 

method, 133 companies were selected as the research sample and were examined 

in the 10-year period between 2012 and 2021. The results of the research 

hypothesis test showed that the independence of the audit committee and the 

ownership of institutional investors have an inverse relationship with earnings 

management, but the independence of the board of directors has no relationship 

with earnings management. Financial leverage, company growth, company 

strategy and company profitability have a positive effect on earnings 

management, but operating cash flow has a negative effect on company earnings 

management.  
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Company financial characteristics. 
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 چکیده

های مالی شرکت های حاکمیت شرکتی، استراتژی شرکت و ویژگیبررسی رابطه بین مکانیسمهدف مطالعه حاضر 

وع از ن ، همبستگیشناسیو از بعد روش پژوهش حاضر کاربردی با مدیریت سود در بورس اوراق بهادار تهران است.

 بودهشده در بورس اوراق بهادار تهران های پذیرفتهشرکتکلیه جامعه آماری پژوهش،  است.علّی )پس رویدادی( 

 دورهدر  و شدهعنوان نمونه پژوهش انتخابشرکت به 133گیری حذف سیستماتیک، و با استفاده از روش نمونه

های پژوهش نتایج حاصل از آزمون فرضیه .بررسی قرار گرفتند مورد 1400 الی 1391های بین سالساله  10زمانی 

گذاران نهادی رابطه معکوس با مدیریت سود داشته اما استقلال کمیته حسابرسی و مالکیت سرمایه داد کهنشان 

ای با مدیریت سود ندارد. اهرم مالی، رشد شرکت، استراتژی شرکت و سودآوری شرکت مدیره رابطهاستقلال هیئت

 بر مدیریت سود شرکت دارد. تأثیر مثبت بر مدیریت سود داشته اما جریان نقد عملیاتی تأثیر منفی

 های مالی شرکت.استراتژی شرکت، حاکمیت شرکتی، مدیریت سود، ویژگی ی:دیکلگان واژ
 
 
 
 
 
 

https://doi.org/10.22034/PSAB.2024.196700 

پژوهشیمقاله   

https://doi.org/10.22034/PSAB.2024.196700
https://orcid.org/0000-0002-5163-1764


Quarterly Journal of Public Sector 

        Accounting & Budgeting 

ریزی بخش عمومیحسابداری و بودجه  
30-50صفحات  ،1403تابستان (، 16)پیاپی  2، شماره پنجمسال   

 

 
32 

 مقدمه .1

ادبیات حسابداری دشوار است، زیرا مرز بین مدیریت سود و ارائه یک تعریف روشن از مدیریت سود در 
های حسابداری جعلی و های مفهومی آشکاری بین فعالیتبرداری مالی مشخص نیست. اما تفاوتکلاه

ها برای مدیریت سود توان از آنشده حسابداری میها و برآوردها وجود دارد که در اصول پذیرفتهقضاوت
افتد که مدیران از قضاوت در اند که مدیریت سود زمانی اتفاق میینیان گفتهسالم استفاده کرد. پیش

کنند؛ یا به این دلیل که های مالی خود استفاده میگزارشگری مالی و ساختار معاملات برای تغییر گزارش
احمدپور و ) داردو یا به دلیل تأثیر قراردادهایی که به اعداد حسابداری بستگی  کنندسهامداران را گمراه می

عنوان دخالت هدفمند در روند گزارشگری مالی خارجی با (. یک گروه مدیریت سود را به1393شهسواری، 
های مدیریت سود برای کمک به مدیران کنند. گروه دیگری گفتند که شیوههدف کسب درآمد تعریف می

شده است. در ادبیات حسابداری،  گذاران طراحیدر انجام وظایف خود در برابر سهامداران یا فریب سرمایه
شده است. ارائه تعریفی مناسب از مدیریت سود مستلزم تعاریف مختلفی از مدیریت سود توسط محققان ارائه 

افتد که مدیران از های کاربرد مدیریت سود و نتایج آن است. مدیریت سود زمانی اتفاق میآگاهی از روش
کنند و ساختار معاملات را برای تغییر گزارشگری استفاده می های شخصی خود در گزارشگری مالیقضاوت

منظور گمراه کردن برخی سهامداران در مورد عملکرد اقتصادی کنند. این هدف یا بهکاری میمالی دست
(. 1397زلقی و قدمی مشهور، دارند )شرکت است یا تأثیرگذاری درنتیجه قراردادهایی که منافع خاصی 

افتد که مدیران از قضاوت در گزارشگری مالی، ساختار که مدیریت سود زمانی اتفاق میپیشینیان معتقدند 
کنند تا برخی از ذینفعان را در مورد عملکرد اقتصادی شرکت گمراه کنند مالی و ساختار مبادله استفاده می

هایی رشگری مالی تفاوتیا نتایج قرارداد را که به ارقام حسابداری بستگی دارد تحت تأثیر قرار دهند زیرا گزا
های مدیریت سود و نتایج کاربرد آن طور که مشخص است، تعاریف فوق به روشکند. همانرا ایجاد می

کاری اقلام تعهدی و توانند از طریق دستها می(. مدیران شرکت2022اشاره دارد )السود و السید، 
تواند بر انجام یا وناگون داخلی و بیرونی میهای واقعی، سود را مدیریت کنند. عوامل گکاری فعالیتدست

های بنابراین هدف پژوهش حاضر بررسی رابطه بین مکانیسم؛ عدم انجام مدیریت سود تأثیرگذار باشد
های مالی شرکت با مدیریت سود در بورس اوراق بهادار تهران حاکمیت شرکتی، استراتژی شرکت و ویژگی

باشد ها درواقع ایجاد درآمد برای مالکان و سهامداران میوجودی شرکتاست. با توجه به این امر که ماهیت 
بایست بهترین عملکرد را نسبت به رقبا از خود ها میو در این راستا با وجود رقبای داخلی و خارجی شرکت
 های شرکت را پوشش دهد. از آنجایی که رقم سودنشان داده تا بتوانند فروش بالاتری را داشته تا هزینه

ها جهت گذاران برای انتخاب شرکتکننده سرمایههای مالی از عوامل مهم تعیینحسابداری در صورت
جایی که ممکن است متناسب با منافع  گذاری است، بنابراین مدیران تمایل دارند که این رقم را تاسرمایه

ن به این امر که آیا سود ای نشان دهند تا به اهداف خود دست یابند؛ از همین رو پرداختگونهشرکت به
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شده است یا خیر به جهت اینکه در آینده منافع ها دستکاریشده از سوی شرکتحسابداری اعلام
ها و باشد و با توجه به اینکه خصوصیات، ویژگیگذاران اهمیت فراوانی دارد ضروری و مهم میسرمایه

باشد و با توجه به شکاف پژوهشی ایجاد میهای اتخاذ شده از سوی مدیران در این زمینه دخیل استراتژی
طور جامع این عوامل را در رابطه با مدیریت سود موردسنجش های قطعی که بهدر این زمینه و نبود یافته

ها، استراتژی و حاکمیت شرکتی و تأثیر آن بر مدیریت درآمد از قرار داده باشد. بنابراین بررسی ویژگی
در ادامه ساختار پژوهش با ارائه مبانی نظری و تجربی به بسط فرضیه اهمیت بالایی برخوردار است. 

 شده است.ها و نتایج آن ارائهشناسی پژوهش و نهایتاً یافتهشده و در ادامه روشپژوهش پرداخته
 

 پژوهش. مبانی نظری 2
مدیران و های سهامی و تفکیک وظایف مدیریت از مالکیت درواقع نوعی تضاد منافع بین با ایجاد شرکت

بین دارد که مدیران به دنبال حداکثر کردن منافع خود بوده و دراینگونه بیان میمالکان به وجود آمده که این
ها ها از سوی شرکتترین گزارشممکن است در میزان سود اعلامی از سوی شرکت که درواقع یکی از مهم

پذیرد. مدیریت سود نتیجه مدیریت  هایی جهت کسب منافع صورتهای مالی بوده، مدیریتدر صورت
شمس ) شده استهای مالی شرکت است که عمداً توسط مدیریت شرکت دستکاریاعداد مندرج در صورت

های مدیریت سود وجود دارد که الگوی اول بدین گونه (. الگوهای مختلفی از شیوه1400الدینی و نعمتی، 
آتی به گزارش مقدار بیشتر از حد زیان در دوره جاری پذیرد که مدیران برای افزایش سود دوره صورت می

کند. عنوان زیان در دوره جاری شناسایی میآتی بههای دورهها را در کنند. این استراتژی هزینهاقدام می
 هایهزینهالگوی دوم به حداقل نشان دادن درآمد است. این عمل مدیران درواقع برای کاهش فشار بر 

است که این کار برای  شود. الگوی بعدی حداکثرسازی سودهای مالیاتی اتخاذ میهاسیاسی یا انگیزه
الگوی  (.1402، حدادی کوهسارشود )منظور یک توافق بدهی انجام میتر یا بهدستیابی به پاداش بزرگ

 شود که سودهای گزارش شده پایدارتر شود وای انجام میگونهاین الگو به بعدی، هموارسازی سود است.
گذاران علاقه بیشتری به آن دسته از ازحد بزرگ را بپوشاند. زیرا سرمایهکاهش وقوع نوسانات سود بیش

هایی با پایداری سود بالاتر بیشتر مورد ها دارند که نوسانات شدیدی نداشته باشند؛ درواقع شرکتشرکت
  (.2020تونای و سوترینسو، بود )گذاران خواهد استقبال سرمایه

فاف مدیریت سود در ادبیات حسابداری دشوار است زیرا خط بین مدیریت سود و تقلب مالی تعریف ش
ها و برآوردها های حسابداری متقلبانه و قضاوتهای مفهومی واضحی بین فعالیتمشخص نیست، اما تفاوت

گویند که مدیریت پردازان میها برای مدیریت صحیح درآمد استفاده کند. نظریهتواند از آنمی وجود دارد که
افتد که مدیران از قضاوت در گزارشگری مالی و ساختار معاملات برای تغییر سود زمانی اتفاق می

کنند؛ یا به این دلیل که سهامداران را گمراه کنند یا به دلیل تأثیر های مالی خود استفاده میصورت
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(. گروه دیگر 1399مرفوع و همکاران، ) فتداقراردادهایی که به ارقام حسابداری بستگی دارد این اتفاق می
منظور ایجاد درآمد برای پژوهشگران مدیریت سود را مداخله هدفمند در فرآیند گزارشگری مالی خارجی به

های مدیریت سود برای کمک به مدیران برای انجام گروهی دیگر گفتند که شیوه کند.شرکت تعریف می
اند. در ادبیات شدهگذاران طراحیبرداری از سرمایهیا کلاههای پاسخگویی به سهامداران مسئولیت

  اند.حسابداری، محققان تعاریف مختلفی از مدیریت سود ارائه کرده
ارائه یک تعریف صحیح از مدیریت سود مستلزم آگاهی از نحوه اعمال مدیریت سود و نتایج آن است. 

کنند های مالی استفاده میشخصی خود در صورت افتد که مدیران از قضاوتمدیریت سود زمانی اتفاق می
این هدف یا گمراه کردن برخی از  کنند.کاری میهای مالی دستو ساختار معاملات را برای تغییر صورت

نخعی ) سهامداران در مورد عملکرد اقتصادی شرکت و یا تأثیرگذاری بر نتیجه قراردادها با منافع خاص است
شود و برای نشان دادن های مالی معمولاً توسط مدیریت یک شرکت تهیه میصورت (.1399و احمدنژاد، 

های مالی شامل اطلاعات مهمی مانند سود شرکت است و از دست صورت شود.عملکرد شرکت استفاده می
رو مدیریت شرکت به دنبال حداکثر کردن سود های ذینفعان است، ازاینترین دغدغهدادن سود یکی از مهم

که شرکت بتواند سود افشاشده در بخش عمومی را منظور جلب رضایت ذینفعان است. درصورتیشرکت به
(. برای مثال تغییر 1401، این یو فرساد انییکچوتواند قانونی تلقی شود )تعدیل کند، مدیریت سود می

موردتوجه  از سوی دیگر مدیریت سود ها.گذاری یا استهلاک موجودیرویکرد به دارایی جاری مانند ارزش
مانند تسریع شناسایی درآمد و تأخیر شناسایی هزینه مطابقت  حسابداری گیرد اگر با استانداردهایقرار می

  (.2009خوانند )یانگ و همکاران، نداشته باشد و این نوع مدیریت سود را متقلبانه می
کرده و به حداقل برساند،  های مدیریت سود را کنترلتواند وقوع شیوههایی که یک شرکت مییکی از راه

این امر محقق  کنترل تعارض منافع بین سهامداران و مالکان است که با اجرای حاکمیت شرکتی مؤثر
ترین عامل ولی یکی از موارد کلیدی است که خواهد شد. حاکمیت شرکتی در این زمینه اگر نگوییم مهم

درایف و ) کنداران و غیره را به هم متصل میمدیره، سهامدتواند عناصری مانند مدیریت شرکت، هیئتمی
های سهامی هر دو وکار در شرکتدهد که در تجارت و کسب(. نظریه نمایندگی توضیح می2022،  چوآیا

کنند. مدیرعامل به دنبال به حداکثر رساندن سود برای خود طرف مطابق با منافع مربوطه خود عمل می
تفاوت علایق  خواهد به حداکثر بازده و سود سهام دست یابد.نیز میدر همین حال، سهامدار و مالک  است.

تضاد منافع باعث ایجاد مشکلات نمایندگی شده  توانند منجر به تضاد منافع شوند.بین این دو طرفین می
(. این عدم تقارن اطلاعاتی ناشی از 1400جوان و اسماعیلی، ) و عدم تقارن اطلاعاتی به وجود خواهد آمد

کند؛ های شرکت عمل میدر اطلاعات بین مدیر و نماینده است. زیرا نماینده مستقیماً در فعالیت تفاوت
 دهد تا برخی از حقوق مالک راترتیب به نمایندگان اجازه میاینکند. بهکه مدیر فقط نظارت میدرحالی

های مؤثر و اجرای شیوه نادیده بگیرند و منفعت خود را در تفاوت در اطلاعات در اختیار خود و دیگران
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تونای ) تواند عامل بازدارندگی برای این عامل باشدداند. از همین رو حاکمیت شرکتی میمدیریت سود می
 (.2020و سوترینسو، 

وکار منافع ذینفعان و همچنین استفاده از منابعی که منجر با وجود حاکمیت شرکتی خوب، مدیریت کسب
های پیشین، گیرد که از این عوامل که در پژوهششود را در برمیشرکت میبه عملکرد مؤثرتر و کارآمدتر 
های شرکت اشاره توان به تأثیر اندازه شرکت، اهرم مالی و استراتژیاند میپژوهشگران به آن اشاره کرده

های بنابراین، شرکت؛ تر به سرمایه بیشتری نیاز دارندهای کوچکهای بزرگ نسبت به شرکتکرد. شرکت
بزرگ انگیزه بیشتری برای مدیریت سود خواهند داشت. هر چه نسبت اهرمی در یک شرکت بیشتر باشد، 
احتمال بیشتری برای مدیریت سود به جهت استفاده از قراردادهای بدهی وجود دارد )جوان و اسماعیلی، 

که کارها را بهتر  گیرندبرند و یاد میها به نقاط قوت و ضعف خود پی می(. با گذشت زمان، شرکت1400
های جدید برای استانداردسازی، هماهنگی و سرعت بخشیدن به فرآیند تولید و انجام دهند. کشف تکنیک

توان نتیجه رو، میازاین ها و بهبود کیفی در این مقوله جای دارند.حال به حداقل رساندن هزینهدرعین
حتمالاً تمایل کمتری به دلیل ایجاد سود گرفت که هر چه عمر یک شرکت بیشتر باشد، مدیریت شرکت ا

عنوان شده از سوی شرکت بهبا توجه به استراتژی انتخاب بالاتر در مشارکت در مدیریت سود خواهد داشت.
و  بود )بسکرانیک اصل در سبد تجاری خود برای به حداکثر رساندن ارزش یک شرکت متفاوت خواهد 

هر چه  ک تأثیر مثبت بر مدیریت سود خواهد بود و درواقع(. استراتژی شرکت دارای ی2020همکاران، 
های مدیریت سود استفاده های بیشتری را اعمال کند، احتمال بیشتری دارد که از شیوهشرکت استراتژی

 بیشتری نماید. 
باشد. درواقع زمانی ها میکننده برای انجام مدیریت سود در شرکتهای مالی از عوامل مهم و تعیینویژگی

ناچار به جهت های خود نباشد بهها و بدهیکه شرکتی از سودآوری پایین برخوردار است و پاسخگوی هزینه
هایی با وجوه نقد حفظ سهامداران و جلوگیری از ریسک نکول مجبور به مدیریت سود خواهد بود یا شرکت

اهرم مالی بالا و سطح بدهی  هایی باعملیاتی پایین که مستقیماً با سودآوری شرکت در ارتباط است، شرکت
هایی با رشد فروش پایین نسب به ها وجود دارد، همچنین شرکتبالا که احتمال ورشکستگی در آن

 (.2020تونای و سوترینسو، هستند )ها مستعد درگیر شدن در مدیریت سود گونه شرکتهای قبل، ایندوره
 

 . پیشینه پژوهش1.2

گونه بیان کردند که با عنوان قلمرو مالکیت و مدیریت سود شرکتی این( در پژوهشی 2023) ما و همکاران
گذاران های چینی مرتبط است. وسعت مالکیت به سرمایهوسعت مالکیت با کاهش مدیریت سود در شرکت

در مقابل،  گذاران فردی اثر کاهشی دارند.شود و نتایج نشان داد که سرمایهفردی و نهادی تقسیم می
گذار و درصد مالکیت کاهش یابد. تواند با تنوع سرمایهن نهادی اثر معکوس دارند که میگذاراسرمایه
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ها وسعت مالکیت بر مدیریت گذاران دو کانال اساسی هستند که از طریق آننقدینگی سهام و دسته سرمایه
 گذارد.سود تأثیر می

مدیره بر مدیریت سود هیئت هاییویژگسازی اثرات ( در پژوهشی با عنوان مفهوم2023) علی و همکاران
ثباتی شدید سیاسی، مدیران انگیزه دارند تا در سطوح بالایی های بیگونه بیان کردند که در طول دورهاین
 های خود را بهبود بخشند.شرکت کنند تا عملکرد مالی شرکت مدیریت سود در
د بدهی بر راهبردهای مدیریت سود نتایج ( در پژوهشی با عنوان تأثیر ساختار سررسی2022) درایف و چوآیا 

کنند و زمانی های واقعی مدیریت میدهد که مدیران با احتمال بیشتری سود را از طریق فعالیتنشان می
دهند، زیرا یابد، استفاده خود را از مدیریت سود اقلام تعهدی کاهش میمدت افزایش میکه بدهی کوتاه

 شود.ن میدهندگادومی باعث بررسی دقیق وام
های تواند شیوه( در پژوهشی با عنوان آیا سازوکارهای حاکمیت شرکتی می2022) فایتری و سیسوانتارو 

دهد که تنها گونه بیان نمودند که نتایج نشان میهای اسلامی را کاهش دهد؟ اینمدیریت سود در بانک
یک کمیته حسابرسی مستقل اثر منفی،  اندازه کمیته حسابرسی تأثیر منفی معناداری بر مدیریت سود دارد.

 دار دارد.اما نه معنی
حاکمیت شرکتی،  هایمکانیسم(، به بررسی این موضوع پرداخت که آیا 2020) تونای و سوتریسنو 

مالی شرکت با مدیریت سود مرتبط هستند؟ نمونه موجود در این پژوهش،  هایویژگیاستراتژی شرکت و 
است.  2018تا  2016های های غیرمالی فهرست شده در بورس اوراق بهادار اندونزی بین سالشرکت

شوند. نتایج های آماری نظیر رگرسیون خطی چندگانه تحلیل میهای این مطالعه با استفاده از روشداده
دهد که مکانیسم حاکمیت شرکتی، اندازه کمیته حسابرسی، دارای تأثیر مثبت بر شان میاین مطالعه ن

ها نظیر اندازه شرکت و جریان نقدی عملیاتی دارای مالی شرکت هایویژگیکه مدیریت سود است. درحالی
  تأثیر منفی بر مدیریت سود است.

 یهایآن با استراتژ ۀها و رابطدر شرکت یمال یهاتیمحدود یبا عنوان بررس یدر پژوهش( 1402طاهری )
های پژوهش حاضر یافته گونه بیان نمود کهی اینشرکت تیحاکم گرلیبر نقش تعد دیبا تأک یمال نیتأم

های مالی رابطۀ منفی و معناداری با معامله با اشخاص وابسته و رابطۀ مثبت و محدودیت نشان داد که
های مالی با محدودیتشرکتی تنها بر رابطۀ بین  حاکمیت. علاوه بر آن، معناداری با ساختار سرمایه دارد
 .ساختار سرمایه اثر تعدیلی دارد

سود و  تیفیبر ک یشرکت تیحاکم یسازوکارها نیرابطه ب با عنوان یدر پژوهش( 1402حدادی کوهسار ) 
های یافته گونه بیان نمود کهاین شده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذ یهاسود در شرکت تیریمد

مستقل،  یرهایتحت عنوان متغ یشرکت تییک از سازوکارهای حاکمهیچ نیب پژوهش حاضر نشان داد که
 . دیمشاهده نگرد یرابطه معنادار یمورد بررس یهاسود در شرکت تیفیسود و ک تیریبا مد
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های همتا و مدیریت سود: تأثیر شرکت( در پژوهشی با عنوان عملکرد 1401) کردستانی و جعفری سوق
های مشابهی های یک صنعت دارای ویژگیگونه بیان کردند که عملکرد شرکتفشار بازار سرمایه، این

ها نشان داد بین عملکرد های مشترکی در بازار محصولات خود روبرو هستند. یافتهاست و با شوک
های همتا منجر به افزایش رد و عملکرد بالای شرکتهای همتا و مدیریت سود رابطه مثبتی وجود داشرکت

  شود.اقلام تعهدی اختیاری می
( در پژوهشی با عنوان بررسی اثر تعدیلی بازده حقوق صاحبان سهام 1401) محب شاهدین و حاجی هاشمی

هش های پژویافته گونه بیان نمودند کهها اینگذاری شرکتبر رابطه بین مدیریت سود و رفتار سرمایه
حاضر نشان داد که بین مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی اختیاری و مدیریت سود واقعی با کارایی 

 گذاری شرکت در دوره بررسی رابطه منفی و معناداری وجود دارد. سرمایه
گونه بیان ( در پژوهشی با عنوان پیامدهای اقتصادی ارتباطات سیاسی و مدیریت سود این1401) صنعتی
های بانکی و بازارهای سهام دارند. تأمین های مرتبط با سیاست، دسترسی بهتری به وامکه شرکت نمودند

تر سهام ازجمله مزایای ارتباطات سیاسی های دولتی، هزینه کمتر بدهی و هزینه پایینمالی ارزان از بانک
مدیریتی برای حفظ شهرت  طلبیهای بیشتری برای مقابله با فرصتها انگیزهبنابراین، آن ها است؛شرکت

  خود در بازار کار دارند.
( در پژوهشی با عنوان بررسی مالکیت سهام کارکنان، سودآوری و اهرم مالی در مدیریت 1401) یمیکر

گونه بیان نمودند که ارتباط معناداری بین اهرم مالی با مدیریت سود وجود دارد. همچنین ارتباط سود این
ا مدیریت سود وجود دارد. بین مالکیت سهام کارکنان با مدیریت سود رابطه منفی معناداری بین سودآوری ب
 و معناداری وجود ندارد. 

( در پژوهشی با عنوان بررسی رابطه پایداری مالکیت نهادی با مدیریت سود 1400) الدینی و نعمتیشمس
با توجه به مالکیت بخش گذاران نهادی گونه بیان نمودند که سرمایهبا لحاظ اهرم مالی شرکت این

پذیر برخوردار بوده و قادرند های سرمایهتوجهی در شرکتها، از نفوذ قابلای از سهام شرکتملاحظهقابل
ها بیانگر آن است هرچه پایداری مالکیت وتحلیل دادهها اثرگذار باشند. نتایج تجزیهبر روند این شرکت

تواند بر شود. از طرفی تغییرات در اهرم مالی نمیکمتر مینهادی در شرکت بیشتر شود، مدیریت سود نیز 
 رابطه بین این دو متغیر تأثیر معناداری داشته باشد.

( در پژوهشی با عنوان تأثیر رقابت صنعت بر رابطه بین حاکمیت شرکتی 1400) معصومی و قربانی خارکش 
دهد بین رقابت صنعت ین پژوهش نشان میآمده در ادستگونه بیان نمودند که نتایج بهو مدیریت سود این

اما اثر تعدیلی رقابت  ها در دوره بررسی رابطه مثبت و معناداری وجود داشته است؛و مدیریت سود شرکت
 صنعت بر رابطه بین حاکمیت شرکتی و مدیریت سود مورد تأیید قرار نگرفت.
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گونه بیان نمودند که نتایج یت سود این( در پژوهشی با عنوان حاکمیت قانون و مدیر1400) فقیه و موتمنی
های تکمیلی از همچنین یافته نشان داد که حاکمیت قانون و مدیریت سود ارتباط مثبت و معنادار دارند.

هایی که در صنایع سیاسی این موضوع حکایت دارد که ارتباط بین حاکمیت قانون و مدیریت سود در شرکت
  کنند، شدیدتر بوده است.فعالیت می

طلبانه، مکانیسم ( در پژوهشی با عنوان مدیریت سود، رفتارهای فرصت1399) زاده دیوامرفوع و حسن
دار بین مدیریت ها حاکی از وجود رابطه مثبت و معنیگونه بیان کردند که یافتهنظارتی و درماندگی مالی این

های نظارتی گیری مکانیسمدازهسود و درماندگی مالی است. همچنین بین نسبت بدهی )که متغیری برای ان
 است( و مدیریت سود رابطه منفی و معنادار وجود دارد.

 :شودصورت زیر ارائه میهای پژوهش بهبا توجه به مبانی نظری و پیشینه پژوهش، فرضیه
 های حاکمیت شرکتی و مدیریت سود رابطه معناداری وجود دارد.فرضیه اصلی اول: بین مکانیسم

 مدیره و مدیریت سود رابطه معناداری وجود دارد.: بین استقلال هیئت1-1 یفرعفرضیه 
 گذاران نهادی و مدیریت سود رابطه معناداری وجود دارد.: بین مالکیت سرمایه2-1 یفرعفرضیه 
 : بین استقلال کمیته حسابرسی و مدیریت سود رابطه معناداری وجود دارد.3-1 یفرعفرضیه 

 های مالی شرکت و مدیریت سود رابطه معناداری وجود دارد.گیفرضیه اصلی دوم: بین ویژ
 : بین جریان نقدی عملیاتی و مدیریت سود رابطه معناداری وجود دارد.1-2 یفرعفرضیه 
 : بین رشد شرکت و مدیریت سود رابطه معناداری وجود دارد.2-2 یفرعفرضیه 
 ناداری وجود دارد.: بین سودآوری شرکت و مدیریت سود رابطه مع3-2 یفرعفرضیه 
 : بین اهرم مالی شرکت و مدیریت سود رابطه معناداری وجود دارد.4-2 یفرعفرضیه 

 فرضیه اصلی سوم: بین استراتژی شرکت و مدیریت سود رابطه معناداری وجود دارد.
 

 پژوهش روش. 3
جامعه آماری  است.علی )پس رویدادی( وع از ن ، همبستگیشناسیو از بعد روش پژوهش حاضر کاربردی

شده در بورس اوراق بهادار تهران و دوره مورد بررسی های پذیرفتهمورد بررسی در این پژوهش، کلیه شرکت
شده در بورس اوراق بهادار تهران که دارای شرایط های پذیرفتهشرکت است. 1400تا  1391 هاینیز سال

ها مقایسه بودن اطلاعات، پایان سال مالی شرکتقابلمنظور شده است. بهعنوان نمونه انتخابزیر هستند به
اطلاعات مربوط به  ساله( موردبررسی تغییر دوره مالی نداده باشند. 10پایان اسفندماه باشد. در دوره )

گذاری های سرمایهها و شرکتها، بیمهجزو بانک شده در این پژوهش در دسترس باشد.متغیرهای انتخاب
ها با استفاده از روش تحلیل داده شده است.عنوان نمونه نهایی پژوهش انتخابشرکت به 133نباشند. نهایتاً 
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ابزار نیرومند استاندارد  و با استفاده از 10افزار ایویوز های ترکیبی و با رویکرد پنل دیتا و با استفاده از نرمداده
 ها صورت پذیرفته است.در آزمون فرضیه

 
 های رگرسیونی پژوهشها و مدل. تعاریف عملیاتی متغیر1.3

 (DACCسود )متغیر وابسته پژوهش: مدیریت 

شده از مدل اصلاح ( کهDACC، متغیر مدیریت سود با استفاده از اقلام تعهدی اختیاری )پژوهش حاضردر 
الگوبرداری شده  (2020) سنویسوترو تونای و  (2015ووگبه و همکاران ) به تبعیت از پژوهش( 1991جونز )
 .شده است که به شرح ذیل استاستفاده، است

TA/At-1 = β1 (1/At-1) + β2 (ΔREVt-ΔRECt/At-1) + β3 (PPE/At-1) + εi،t 

 که در رابطه فوق:
TA ( وجه نقد ناشی از فعالیت منهای سود خالص= مجموع اقلام تعهدی)های عملیاتی 

At-1های اول دوره= کل دارایی 
ΔREVt  =ره جاری نسبت به دوره قبل.نسبت تغییرات درآمد دو 
ΔRECt  =های دریافتنی دوره جاری نسبت به دوره قبل.نسبت تغییرات در حساب 

PPEt  =آلات و تجهیزات.ناخالص اموال، ماشین 
ε شده است.عنوان مدیریت سود تعهدی استفادهاز آن به ؛ کهمدل = باقیمانده 

 

 متغیرهای مستقل پژوهش

( متغیرهای مستقل در مدل پژوهش به شرح زیر عملیاتی 2020) سنویسوتربه تبعیت از پژوهش تونای و 
 :شوندمی

 های حاکمیت شرکتیالف. مکانیسم

 عبارتند از: که
 2020تونای و سوترینو، ) مدیرهکل اعضای هیئتنسبت اعضای غیرموظف به (:BIمدیره )استقلال هیئت -

 (.1401 ،همکارانو رستمی و 
های ها و شرکتها، بیمهگذارانی مانند بانکبه سرمایه (:INSTگذاران نهادی )مالکیت سرمایه -

درصد سهام شرکت را در اختیار داشته باشند،  5هایی که بیش از گذاری و اشخاص و شرکتسرمایه
شده گذاران نهادی استفادهعنوان سرمایهسهامداران نهادی گویند که از درصد سهام در اختیار این گروه به

 (.1399و حساس یگانه و همکاران،  2020تونای و سوترینو، است )
تونای و ) یحسابرسکل اعضای کمیته نسبت اعضای غیرموظف به (:ACSاستقلال کمیته حسابرسی ) -

 (.1398و زلقی و همکاران،  2020سوترینو، 
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  های مالی شرکتب. ویژگی

 عبارتند از: که
 (.1401 ،همکارانو رستمی و  2020تونای و سوترینو، ) ییداراکل (: نسبت کل بدهی بهLEV) اهرم مالی-
و رستمی  2020ها )تونای و سوترینو، کل دارایی(: نسبت وجه نقد عملیاتی بهCFOنقدینگی عملیاتی ) -
 (.1401 ،همکارانو 
شده است که به شرح فاده(: برای نشان دادن رشد شرکت از رشد درآمد استGROWTHرشد شرکت ) -

 زیر است:
و رستمی  2020تونای و سوترینو، قبل )بر فروش دوره نسبت فروش دوره منهای فروش دوره قبل تقسیم

 (.1401 ،همکارانو 
و حساس یگانه و  2020تونای و سوترینو، ها )کل دارایی(: نسبت سود خالص بهROAسودآوری ) -

 (.1399همکاران، 

 

  تج. استراتژی شرک

 عبارت است از: که
عنوان یک هدف کل در مدیریت سبد تجاری یا انتخاب جهت برای یک شرکت به :استراتژی شرکتی -

محصولات خود است، درواقع استراتژی شرکتی بر مدیریت خطوط تولید مختلف و واحدهای تجاری برای 
ها نشان به حداکثر رساندن ارزش یک شرکت متمرکز است که در پژوهش حاضر با استفاده از رشد دارایی

 ت.شده اسداده
توانای و قبل )بر دارایی دوره برابر با کل دارایی دوره منهای دارایی دوره قبل تقسیم استراتژی شرکت

 (.2020سوترینو، 

 
 متغیرهای کنترلی پژوهش

 ها.(: لگاریتم طبیعی کل داراییFSIZEاندازه شرکت )
 (: لگاریتم طبیعی تفاضل سال تأسیس شرکت از سال موردنظر.Ageعمر شرکت )

 
 مدل جامع رگرسیونی پژوهش

 شده است:( مدل رگرسیونی به شرح زیر ارائه2020) سنویسوتربه تبعیت از پژوهش تونای و 
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 های پژوهش. یافته4
 آمار توصیفی متغیرهای پژوهش. 1.4

 134شده مربوط به های مربوط به متغیرهای مورداستفاده آمار توصیفی ارائه، آمار توصیفی داده1جدول 
 شرکت( است.-سال 1340) ای( 1400-1391ساله ) 10شرکت نمونه در بازه زمانی 

 . آمار توصیفی متغیرهای پژوهش1جدول 

 کمترین بیشترین میانگین نماد نام متغیر
انحراف 

 معیار
 کشیدگی چولگی

 DACC 006/0- 16/1 70/0- 22/0 51/1 66/8 مدیریت سود

مالکیت 
گذاران سرمایه

 نهادی

INST 56/0 98/0 0000/0 1/32 62/0- 95/1 

استقلال 
 مدیرههیئت

BI 67/0 00/1 20/0 18/0 22/0- 67/2 

استقلال کمیته 
 حسابرسی

ACS 31/0 00/1 0000/0 21/0 20/1 17/6 

 LEV 54/0 27/1 10/0 21/0 19/0 02/3 اهرم مالی

نقدینگی عملیاتی 
 شرکت

CFO 12/0 54/0 19/0- 13/0 61/0 57/3 

 GROWTH 35/0 70/1 39/0- 45/0 87/0 78/3 رشد شرکت

 ROA 14/0 60/0 24/0- 15/0 57/0 46/3 سودآوری شرکت

 CSTRAT 30/0 69/1 19/0 - 38/0 73/1 16/6 استراتژیِ شرکت

 AGE 64/3 24/4 30/2 36/0 72/0- 81/2 عمر شرکت

 FSIZE 6/14 3/20 4/10 70/1 78/0 84/3 اندازه شرکت

 

دهنده نقطه تعادل و مرکز ثقل توزیع است و شاخص ترین شاخص مرکزی، میانگین است که نشاناصلی
( 54/0برابر با ) اهرم مالیهاست. برای مثال مقدار میانگین برای متغیر خوبی برای نشان دادن مرکزیت داده

طورکلی پارامترهای پراکندگی، به. اندها حول این نقطه تمرکز یافتهدهد بیشتر دادهصدم است که نشان می
ترین ها نسبت به میانگین است. از مهممعیاری برای تعیین میزان پراکندگی از یکدیگر یا میزان پراکندگی آن

( 1/32گذاران نهادی برابر )مالکیت سرمایهبرای  پارامترهای پراکندگی، انحراف معیار است. مقدار این پارامتر
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دهد این دو متغیر به ترتیب دارای بیشترین و کمترین ( است که نشان می13/0و برای نقدینگی عملیاتی )
 دهد.کمینه و بیشینه نیز کمترین و بیشترین را در هر متغیر نشان می .انحراف معیار هستند

 
 و خودهمبستگی آزمون ناهمسانی واریانس

 نتایج آزمون ناهمسانی واریانس .2جدول 

 نتیجه آزمون داریسطح معنی آماره آزمون مدل آزمون

 انسیوار یناهمسانوجود  0000/0 46/514 مدل پژوهش

 ی سریالیوجود خودهمبستگ 0000/0 96/74 مدل پژوهش

 
درصد است  5پژوهش کمتر از  داری آزمون در مدلدهد که سطح معنینشان می 2نتایج حاصل در جدول 

همچنین سطح معناداری آزمون خودهمبستگی  .و بیانگر وجود ناهمسانی واریانس در جملات اخلال است
درصد و بیانگر وجود خودهمبستگی سریالی در مدل  5پژوهش با سطح معناداری کمتر از  سریالی در مدل

و همچنین استفاده از امکانات ابزار  glsها با اجرای دستور که این مشکل در تخمین نهایی مدلباشد می
 (.1397افلاطونی، است )، رفع شده 10افزار ایویوز نیرومند استاندارد در نرم

 
 آزمون مانایی متغیرها

 پژوهشی رهای( متغلوین، لین و چو) ییآزمون مانا. 3جدول 

 نتیجه سطح معناداری آزمونآماره  نماد نام متغیر

 مانا است DACC 629/5 - 000/0 مدیریت سود

گذاران مالکیت سرمایه
 نهادی

INST 886/9- 000/0 مانا است 

 مانا است BI 821/4- 000/0 مدیرهاستقلال هیئت

 مانا است ACS 291/8 - 000/0 استقلال کمیته حسابرسی

 مانا است LEV 642/12- 000/0 اهرم مالی

 مانا است CFO 135/15- 000/0 نقدینگی عملیاتی شرکت

 مانا است GROWTH 086/12- 000/0 رشد شرکت

 مانا است ROA 986/8 - 000/0 سودآوری شرکت

 مانا است CSTRAT 459/8 - 000/0 استراتژیِ شرکت

 مانا است AGE 441/89- 000/0 عمر شرکت

 مانا است FSIZE 040/8- 000/0 اندازه شرکت
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داری متغیرها در آزمون مانایی شود که سطح معنیمشاهده می 3آمده در جدول دستبا توجه به نتایج به
 درصد بوده و بیانگر مانا بودن متغیرها است. 5کمتر از 

 
 اف لیمر )چاو( و هاسمنآزمون 

 نتایج آزمون اف لیمر )چاو( .4جدول 

 نتیجه آزمون داریسطح معنی آماره آزمون مدل آزمون
 های تابلوییپذیرش الگوی داده 000/0 93/2 مدل پژوهش

 اثرات ثابت عرض از مبدأ 000/0 53/55 مدل پژوهش

 
آزمون شود که سطح معناداری آزمون چاو برای مدل می مشاهده 4آمده در جدول دستبا توجه به نتایج به

که جهت حصول  های تابلویی استدرصد بوده و بیانگر پذیرش الگوی داده 5پژوهش کمتر از  فرضیه
شود که سطح . همچنین مشاهده میاستشده اطمینان نیاز به ارائه آزمون هاسمن است که در ادامه ارائه

است درصد بوده و بیانگر پذیرش اثرات ثابت  5پژوهش کمتر از  آزمون فرضیه معناداری آزمون در مدل
 (.1397افلاطونی، )
 

 پژوهش هاینتیجه آزمون فرضیه

 های پژوهشهیفرض آزمون یجهنت. 5 جدول

 متغیر وابسته: مدیریت سود

 ضرایب نماد متغیرها
خطای 

 استاندارد
 VIF معناداری tآماره 

مالکیت 
گذاران سرمایه

 نهادی
INST 0005/0 - 0001/0 83/4 - 000/0 22/1 

استقلال 
 مدیرههیئت

BI 011/0 008/0 46/1 14/0 05/1 

استقلال کمیته 
 حسابرسی

ACS 017/0- 004/0 60/3- 000/0 02/1 

 LEV 082/0 013/0 02/6 000/0 74/1 اهرم مالی

جریان نقد 
 عملیاتی

CFO 32/1 - 019/0 6/64- 000/0 46/1 
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 متغیر وابسته: مدیریت سود

 ضرایب نماد متغیرها
خطای 

 استاندارد
 VIF معناداری tآماره 

 GROWTH 016/0 003/0 42/4 000/0 31/1 رشد شرکت

 ROA 42/1 026/0 7/53 000/0 41/2 سودآوری شرکت

 CSTRAT 015/0 005/0 71/2 006/0 39/1 استراتژیِ شرکت

 AGE 083/0 029/0 88/2 004/0 07/1 عمر شرکت

 FSIZE 006/0- 004/0 46/1- 14/0 19/1 اندازه شرکت

 - 000/0 -75/4 074/0 -35/0 عرض از مبدأ

 95/0 ضریب تعیین

 82/1 دوربین واتسون

 F 16/195آماره 

 000/0 سطح معناداری

 
( 14/0درصد ) 5مدیره با سطح معناداری بالاتر از دهد که متغیر استقلال هیئتنشان می 5نتایج جدول 

ها در تحلیل آماری از آنجا که تصمیم در مورد قبول یا رد فرضیه ؛رابطه معناداری با مدیریت سود ندارد
   شود.رد می 1-1 یفرع بنابراین فرضیهصدم است  5پژوهش حاضر معناداری زیر 

( 000/0درصد ) 5( و سطح معناداری زیر -0005/0) گذاران نهادی با ضریب منفیمتغیر مالکیت سرمایه
  شود.پذیرفته میدرصد  5در سطح خطای  2-1 یفرعفرضیه بنابراین ؛ رابطه معکوس با مدیریت سود دارد

( رابطه 000/0درصد ) 5( و سطح معناداری زیر -017/0) متغیر استقلال کمیته حسابرسی با ضریب منفی
  شود.درصد پذیرفته می 5در سطح خطای  3-1 یفرعفرضیه بنابراین ؛ معکوس با مدیریت سود دارد

( رابطه معکوس 000/0درصد ) 5( و سطح معناداری زیر -32/1) متغیر جریان نقد عملیاتی با ضریب منفی
  شود.درصد پذیرفته می 5در سطح خطای  1-2 یفرعفرضیه بنابراین ؛ با مدیریت سود دارد

( رابطه مستقیم با 000/0درصد ) 5( و سطح معناداری زیر 016/0) متغیر رشد شرکت با ضریب مثبت
  شود.درصد پذیرفته می 5در سطح خطای  2-2 یفرعفرضیه بنابراین  ؛ مدیریت سود دارد

( رابطه مستقیم با 000/0درصد ) 5( و سطح معناداری زیر 42/0) متغیر سودآوری شرکت با ضریب مثبت
 شود. درصد پذیرفته می 5در سطح خطای  3-2 یفرعفرضیه بنابراین  ؛ مدیریت سود دارد

( رابطه مستقیم با 000/0درصد ) 5معناداری زیر  ( و سطح082/0) متغیر اهرم مالی شرکت با ضریب مثبت
 . شوددرصد پذیرفته می 5در سطح خطای  4-2 یفرعفرضیه بنابراین  ؛ مدیریت سود دارد
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( رابطه مستقیم با 006/0درصد ) 5( و سطح معناداری زیر 015/0) متغیر استراتژی شرکت با ضریب مثبت
 . شوددرصد پذیرفته می 5در سطح خطای فرضیه اصلی سوم بنابراین  ؛ مدیریت سود دارد

درصد رابطه معناداری با متغیر وابسته پژوهش  5متغیر کنترلی عمر شرکت با سطح معناداری زیر همچنین 
دهد متغیرهای مستقل و کنترلی موجود در مدل درصد است که نشان می 95. ضریب تعیین برابر با دارد

وابسته را توضیح دهند. همچنین مقدار دوربین واتسون برابر عدد درصد از تغییرات متغیر  95اند توانسته
دهد که بین جملات اخلال مدل باشد، نشان میمی 50/2تا  50/1رو که ما بین عدد است و ازاین 82/1

دهد همبستگی شدید بین است که نشان می 5خطی زیر عدد خودهمبستگی شدیدی وجود ندارد. آماره هم
دهد که مدل درصد نشان می 5( با سطح معناداری زیر Fآزمون )د ندارد. آماره متغیرهای پژوهش وجو

 پژوهش از برازش مناسبی برخوردار است. 

 

 گیرینتیجه .5
های حاکمیت شرکتی، استراتژی طور که عنوان شد هدف پژوهش حاضر بررسی رابطه بین مکانیسمهمان

هایی که یکی از راه های مالی شرکت با مدیریت سود در بورس اوراق بهادار تهران است. شرکت و ویژگی
های مدیریت سود را کنترل کرده و به حداقل برساند، کنترل تعارض منافع تواند وقوع شیوهیک شرکت می

میت بین سهامداران و مالکان است که با اجرای حاکمیت شرکتی مؤثر این امر محقق خواهد شد. حاک
ای از ساختارها و فرآیندهایی است که با استفاده ترین ابزارهای کنترلی درونی، مجموعهشرکتی یکی از مهم

منظور حصول اطمینان مدیره، کنترل داخلی اداری حسابداری و حسابرسی بههایی از قبیل هیئتاز مکانیسم
ر سازمان استقراریافته است. میزان معقول از رعایت حقوق ذینفعان و فراهم آوری سازوکار پاسخگویی د

طور معکوس قادرند گذاران نهادی و استقلال کمیته حسابرسی بهضریب برآورد شده مالکیت سرمایه
گذاری مالکان مدیریت سود را کاهش دهند. درواقع رابطه معکوس نشان داد که هر وقت میزان سرمایه

گذاران دگان و مدیران متخصص از این گروه سرمایهنهادی در شرکت افزایش یابد با توجه به حضور نماین
توانند بر کار ی در ازای داشتن سهام عمده شرکت است، میرأحق  واسطهبهو میزان نظارت و نفوذی که 

های مالی را شده در صورتمدیران تسلط و نظارت کافی داشته و در راستای حقوق ذینفعان، اطلاعات ارائه
های کنندگان از صورتمدیریت سود را در راستای فریب استفاده رمجازیغمیزان بررسی و نگذارند مدیران 

 مالی به کار ببندند. 
های داخلی همچنین کمیته حسابرسی یکی از ارکان اصلی حاکمیت شرکتی و ناظر بر اجرای کیفیت کنترل

که هر چه این کمیته اعضای متشکله آن مستقل از  شدهلیتشکاست که از مدیران مستقلی  کارصاحب
مدیران شرکت باشد، درواقع کمیته کارایی بالاتری خواهد داشت و نظارت دقیق بر کار مدیرعامل جهت 

باشد و کمتر مدیریت  ترنزدیکی مالی خواهد داشت که رقم و ارقام سود به واقعیت هاصورت بر نظراعمال
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مدیره با توجه به روند متغیرها رابطه معناداری را از خود استقلال هیئت اما ؛سود ناصحیح صورت پذیرد
نشان نداد، اما با توجه به ضریب نفوذ مالکان نهادی و اینکه کمیته حسابرسی رکنی مهم در اجرای حاکمیت 

نمود توان بیان می گونهی راجع به فرضیه اصلی اول اینطورکلبههای داخلی است شرکتی و ناظر بر کنترل
که اجرای وجود حاکمیت شرکتی قوی درواقع به جهت کم شدن تضاد نمایندگی میان مدیران و ذینفعان 

های مالی را کاهش های مدیران در افشای میزان سود در صورتتواند اعمال سلیقهامری ضروری بوده و می
استا ( و 1400) ینعمتو الدینی (، شمس2020) نسویسوترهای تونای و با پژوهش شدهحاصلنتایج  دهد.

دهد همچنین با ( همسو است که اذعان داشتند که مالکیت نهادی، مدیریت سود را کاهش می1390)
( همسو است که اذعان داشتند که استقلال 1400) یمرادپور و ( و آرین1400پناه )پژوهش تجویدی و قائم 

( را 1395همکاران )دهد. همچنین نتایج پژوهش شمس و کمیته حسابرسی، مدیریت سود را کاهش می
اما در این زمینه ؛ کند و رابطه معنادار نیستمدیره بر مدیریت سود تأیید نمیراجع به تأثیر استقلال هیئت

( همسو است که اذعان داشتند که استقلال 1393) یپورغفردستجردباغبانی و  محمود زادهپژوهش  جینتابا 
  ری بر مدیریت سود ندارد.مدیره تأثیهیئت

بنابراین مدیران به ؛ گذاران استگیری ذینفعان و سرمایهها مرجع اصلی تصمیمهای مالی شرکتصورت
جهت حفظ وجهه شرکت و خود ممکن است دست به اقداماتی جهت نشان دادن شرایط به آن شکلی است 

تر پایین گاهاًباشد و مدیریت سود مدنظر نمیها تمایل دارند. البته همیشه بالا نشان دادن سود در که آن
تواند ملاک عمل باشد. از عوامل مهم تأثیرگذار ای به دوره دیگر مینشان دادن سود یا انتقال سود از دوره

نقدینگی عملیاتی، اهرم مالی،  جملهمنتواند درواقع فاکتورهای حیاتی یک شرکت بر این عمل مدیران می
که مدیران را درواقع در چه جریانی قرار داده و قرار است چه  ها باشدروش آنی شرکت و رشد فسودآور

آمده از این متغیر مشاهده شد که جریان وجه نقد عملیاتی دستاتفاقی صورت پذیرد. با مشاهده ضریب به
در با ضریب منفی درواقع تأثیر عکس بر میزان مدیریت سود شرکت دارد. گاهاً شرکتی که وجه نقد زیادی 

مقدار  زند و میزان مدیریت سود کاهش خواهد یافت. اهرم مالی،دست دارد کمتر دست به مدیریت سود می
. در اهرم مالی معیاری از ریسک مالی است .دهدشده در ساختار سرمایه شرکت را نشان میبدهی استفاده

بنابراین ؛ ها وابسته استآن ها تا حدود زیادی به ساختار سرمایهبازارهای سرمایه اعتبار و ارزش شرکت
ها در بازارهای گیری آنها و برای جهتگذاری شرکتترین عامل مؤثر بر ارزشعنوان مهمساختار سرمایه به

مشاهده گردید که متغیر اهرم مالی با ضریب مثبت  شدهحاصلشده است. با توجه به ضریب سرمایه مطرح
ها با خطر چه بدهی شرکت افزایش یابد گاهاً شرکتهررواقع رابطه مستقیم با مدیریت سود شرکت دارد. د

نکول مواجه خواهند شد و به جهت کاهش این ریسک و عادی نمایی شرایط دست به مدیریت سود زده تا 
های فرصت مجموعهتر نمایند. های بعد بتوانند شرایط را اگر بتوانند به حالت عادی نزدیکدر دوره

تواند بر اساس رشد شرکت میهای رشد است. به فرصت یواحد تجار یدسترس یبه معنا ،گذاریهیسرما
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توان میزان سهم بازار را در مقابل رقبا محاسبه افتد میفروش باشد و از رشد فروش که در شرکت اتفاق می
 نمود و انتظار بر آن است که زمانی که شرکت از فروش بالایی برخوردار است و درآمد بالایی کسب نموده

های با درآمد و رشد بالاتر، بنابراین در شرکت است، مدیران تمایل کمتری به انجام مدیریت سود دارند؛
شده مشاهده گردید که درواقع رشد فروش اما با توجه به نتایج حاصل مدیریت سود کاهش خواهد یافت؛

ای به دوره از دوره هاشرکت با مدیریت سود رابطه همسو و مستقیم دارد و هر چه میزان فروش شرکت
 و سود صورتحساب سهیمقا ازیافته است. دیگر بیشتر شده است به همان نسبت مدیریت سود نیز افزایش

 و تیریمد عملکرد ییکارا در خصوص یدیمف اطلاعات به توانمی شرکت، کی یمتوال دوره چند انیز
 ای اعتباری اعطا ،یگذارسرمایه ازلحاظ شرکت امور در که یاشخاص اکثر اما ؛یافتدست شرکت یمال وضع
با توجه به ضریب  .دارند توجه شرکت آن یسودآور و سود زانیم به شتریب هستند، نفعیذ آن تیفعال بازده

شده در فصل چهارم مشاهده شد که سودآوری رابطه مستقیم با مدیریت سود شرکت دارد و درواقع حاصل
دلیل این امر را شاید بتوان با همان فرضیه قبل مرتبط دانست و این دو را با یکدیگر تفسیر نمود که مدیران 

های دیگر تقسیم خواهند نمود. شته و در دورهکل سود یک دوره را تمایل به اختصاص در همان دوره ندا
 نسویسوتر(، تونای و 1401) های کریمیشده از موارد مالی شرکت با مدیریت سود با پژوهشنتایج حاصل

 ( در یک راستا قرار دارد.2020)
های گوناگونی بر مدیریت خطوط تولید مختلف و واحدهای تجاری در یک شرکت تجاری بزرگ، استراتژی

 یت آتین مؤثر بر وضعیادیبن یرهایاز متغ یکی به حداکثر رساندن ارزش یک شرکت در جریان است. برای
های ثابت ها در داراییگذاری شرکتزان سرمایهیم هاشرکت تبع آن بـازده سهامها و بهعملکرد شرکت

شـتر بـر یسـک بیحمـل را به دلیل تینده بوده ییابی به بازده مطلوب در آساز دستتواند زمینهاست که می
و رشـد آن  یحفظ بازده فعل یشتر، قدرت شرکت را برایگذاری بشرکت درنتیجه سرمایه یت مـالیوضـع

. با توجه به ز منجر به افـت بـازده و عملکـرد شـرکت گرددیکاهش دهد و در بلندمدت ن یآت یهادر دوره
استراتژی شرکت با ضریب مثبت با مدیریت سود آمده در فصل چهارم مشاهده شد که دستضرایب به

ها گذاری کند و رشد داراییها سرمایهرابطه همسو دارد. درواقع هرچه شرکت در استراتژی افزایش دارایی
های قبل صعودی باشد، مدیریت سود بیشتری در شرکت صورت خواهد پذیرفت. نتایج با نسبت به دوره

 ( همسو است.2020) نسویسوترنتایج پژوهش تونای و 
گذاران گیرندگان، تحلیلگران مالی و سرمایهبه فعاّلان بازار سرمایه، تصمیمشده با توجه به نتایج حاصل

گذاری نمایند که از سطوح بالای مالکیت هایی سرمایهشود در شرکتبورس اوراق بهادار نیز پیشنهاد می
توانند با حاکمیت شرکتی منافع میها ین شرکتچراکه ا ،ها برخوردار باشندنهادی نسبت به سایر شرکت

 گذاران تعدیل نمایند.مدیران و ذینفعان را در راستای افزایش منافع سرمایه
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یک از  کاری سودجهت تشخیص میزان دست شود درپیشنهاد میمدیران  بهشده با توجه به نتایج حاصل
رم مالی، نقدینگی عملیاتی، رشد فروش و اههای خود استفاده کنند تا میزان در شرکت تحلیلگر مجرب

 .کاری سود مفید واقع گردددست جهت تشخیصسودآوری شرکت در 
صورت کامل انجام شود، باز هم از لحاظ برخی شایان ذکر است هر پژوهشی به هر اندازه که به

های گوناگونی از جمله موضوعی و زمانی، قادر نیست به همه ابعاد موضوع بپردازد و محقق پس محدودیت
ی باشد که قصد تواند راهنمای محققانهای جدیدی روبرو خواهد شد که میاز اتمام پژوهش خود با دیدگاه

 :شودمشابه در آینده، پیشنهاد می هایپژوهشپژوهش مشابه در آینده را دارند، لذا جهت انجام 
 .حاضر مقایسه نمایند پژوهشحاضر را در جوامع آماری دیگر انجام داده و با  پژوهش

 .های حاکمیت شرکتیبندی عوامل مؤثر بر ویژگیشناسایی و اولویت
 .هاشرکت های موجود در استراتژیکدی مؤلفهبنشناسایی و اولویت

 .شرکت یمال یهایژگیارائه و تدوین مدل حاکمیت شرکتی با و
 .سود تیریشرکت با مد ی و حاکمیتیمال یهایژگیورابطه بین بررسی تأثیر پذیرش نوآوری بر 
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