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This study has examined the moderating role of managers’ capability in the relationship 
between earnings management and future accrual and cash performance of companies over the 
next three years of the publication. It also looks at the Islamic perspective on earnings 
management. In the present study, data from 132 companies listed on the Tehran Stock 
Exchange between 2010 and 2022 were analyzed. Managerial capability was measured using 
the Demarjian model and data envelopment analysis (DEA), and regression analysis was 
performed using Eviews 12 software. The results show that high managerial capability leads to 
a significant decrease in the level of earnings management and the negative effects of earnings 
management are mainly observed in the short term (first year). Also, capable managers can 
moderate these negative effects on the company’s future performance. Stability tests support 
these findings. From an Islamic perspective, if earnings management is accompanied by 
deception or obtaining illegitimate benefits, it is considered a kind of “fainting in the 
transaction” and is not condemned. However, if it is free from deception, it is acceptable from 
a Sharia perspective. The results of the present study have scientific and practical value. From 
a scientific perspective, it can help provide new perspectives on the role of managers’ capability 
in determining the effects of earnings management on company value. From a practical 
perspective, it can be useful for evaluating managers’ performance and increasing company 
value. It can also help increase the transparency and quality of accounting information and 
improve capital market supervision.  

Keywords: Managers’ capability, future company performance, earnings management, 
real earnings management, Islamic perspective. 
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  ي اسلام هايط يدر مح  يمال  نيم أو ت ي، حسابرسيحسابدار 
 

 

  :   دانشگاه بين المللي امام رضا

  ١٤٠٥   بهار، ٧، شماره  ٣  دوره

https://aafie.imamreza.ac.ir/ e-issn: 2821-2258 

  نوع مقاله: مقاله پژوهشي 

با   ي سود بر عملكرد آت   يواقع  تيريمد  ريتأث   يبررس  ).١٤٠٥استناد به مقاله: نمازي، نويد رضا، نظري، هيراد، عزيزي، پدارم. (
در    يمال  نيو تأم  يحسابرس  ، يحسابدار  ي.اسلام  هاي  سود بر اساس باورها و آموزه  تيريمد  ي: واكاوران يمد  يبر توانمند  ديتأك
 . ١٩٦-١٤٥)، ٧(٣ي، اسلام  طيمح

 
 

بر توانمندي مديران:   د يكأبا ت يسود بر عملكرد آت  ي واقع تيريمد ر يتأث يبررس
  ياسلام  يهاسود بر اساس باورها و آموزه تيريمد يواكاو

  ٣ ، پدرام عزيزي٢هيراد نظري  ،١ نويد رضا نمازي 

  . راني ا راز،ي ش راز،ي دانشگاه ش ، يو علوم اجتماع تيريدانشكده اقتصاد مد  ،ي گروه حسابدار ار ياستاد .١
  . راني دانشگاه تهران، تهران، ا  ت،يريدانشكدگان مد  ،يحسابدار  هورگ  ،يارشد حسابدار يكارشناس. ٢
  .راني ا  راز،يش راز، يدانشگاه ش  ،يو علوم اجتماع تيريدانشكده اقتصاد مد  ،يحسابدار  گروه ، يدكتر ي دانشجو. ٣
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ــود و عملكرد آت  تي ـريمـد  اني ـم  ةتوانمنـدي مـديران در رابط ـ  يكننـدگلي ـنقش تعـد  ،پژوهش  نيا  يسـ
  دگاهيبه د  ينگاه  نيهمچننشــريه را بررســي كرده اســت.    نده يســه ســال آ  يها طشــركت  يو نقد  يتعهد

در بورس تهران    شـده رفتهيشـركت پذ  ١٣٢يهاداده در پژوهش حاضـر،  سـود دارد.   تيريمد  ة اسـلام دربار
ــال   نيب  ــ  ليو تحل اني. توانمندي مديران با مدل دمرجگرديد  ليتحل  ١٤٠١تا    ١٣٨٩  يهاس ــش ها  داده   يپوش
)DEAافزار  با نرم  يونيرگرسـ ـ  ليشــد و تحل  ده ي) ســنجEviews 12  دهد ينشــان م  جيانجام گرفت. نتا  

 تِيريمد  يِمنف  هايو اثر شــوديممنجر  ســود  تيريبه كاهش معنادار در ســطح مد  رانيمد  يبالا  يتوانمند
  هاي اثر نيا  تواننديتوانمند م رانيمد  ن،ي. همچنشــوديمدت (ســال اول) مشــاهده مســود عمدتاً در كوتاه 

ــركت تعـد يرا در عملكرد آت يمنف ــت  هاافتـهي ـ نياز ا  يداري ـپا  يهاكننـد. آزمون  لي ـشـ . از كننـديم  يبانيپشـ
 »غش در معامله«  ينوع  ،كسـب منفعت نامشـروع همراه باشـد اي بيسـود با فر تيرياگر مد ،يمنظر اسـلام

ت  ده يو نكوه  شـوديمشـمرده   نتايج پژوهش  قابل قبول اسـت.  يباشـد، از نظر شـرع  بياما اگر فاقد فر  .اسـ
ــر ــت. يو كـاربرد  يارزش علم  يدارا حـاضـ   بـارةدر دي ـجـد  يهـادگـاه ي ـبـه ارائـه د  توانـديم  ،ياز نظر علم اسـ

ــركت كمك كند. از نظر كاربرد تيريمد  هاياثر  نيينقش توانمندي مديران در تع ــود بر ارزش شـ  ،يسـ
 شيبه افزا  توانديم  ن،يباشــد. همچن ديارزش شــركت مف شيو افزا رانيعملكرد مد يابيارز رايب  توانديم

  .كمك كند ،هينظارت بازار سرما يو ارتقا  ياطلاعات حسابدار  تيفيو ك  تيشفاف 

توانمندي مديران، عملكرد آتي شـركت، مديريت سـود، مديريت سـود واقعي، ديدگاه ها:  كليدواژه 
  اسلامي.
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 ١٤٧  ................................................................................ و همكاران نويد رضا نمازي؛ ديكأ با ت يسود بر عملكرد آت يواقع تيريمد ريتأث يبررس

  مقدمه 
  ، بدون شك  .ديآيشمار مبه  ياقتصاد  يهايري گميمهم در تصم  يامروزه اطلاعات، ابزار

؛  ٢٠٢١  ،١واكومار ي دارد (چن و ش   يبه صحت و دقت اطلاعات موجود بستگ   هامي تصم   ت ي في ك

  ي واحدها  يمنبع اطلاعات   ن يترعنوان مهمبه  يمال  يها راستا، صورت  ن ي ). در هم٢٠٢٣،  ٢بانسال

بالقوه،   گذارانهيسرما يبرا ژهيوبه ، يسازمانكنندگان بروناستفاده  يابر ينقش مهم ،يتجار 

ن  ي ابي در دست ا٢٠٢١و همكاران،    ي(صالح   دن كن يم  فا يا  ازيبه اطلاعات مورد    ن، يب  ن ي). در 

توجه    ،يتجار  يواحدها  يدرباره توان سودآور   دي با ارائه اطلاعات مف   انيصورت سود و ز

  ، ي). از طرف٢٠٢١و همكاران،    ي من يرا به خود جلب كرده است (ا  گذارانهياز سرما  ياري بس

مد را    يسود حسابدار  ياتكا  ت ي قابل  ،ي مال  يهاصورت  يةدر ته   رانياعمال قضاوت توسط 

متحت قرار  همكاران،    يدي(حم  دهديالشعاع  مد٢٠٢١و  چنانچه  طر  راني).  عمال اِ  قياز 

زم  اراتي اخت در  گزارشگر  يحسابدار  يها نش ي گز  ةني خود    يبرا  ييهازهي انگ   ،يمال  يدر 

باشند، همواره احتمال مد  يمال  يهاكنندگان صورتكردن استفادهگمراه  سود    تيريداشته 

  ). ٢٠٢١وجود دارد (گرجد و همكاران،  

 يلگت   ،)٢٠٠٦(  يچودهر  يرومطالعه    شده در زمينة مديريت سود، از جملهمطالعات انجام

) ٢٠٢٣( بانسال   ) و٢٠٢١(كالائو و همكاران  ،  )٢٠١٠(  ن يكوهن و زارو)،  ٢٠٠٩(همكاران    و

مبيّن اين است كه مديران يكي از سه رويكرد موجود را براي مديريت سود واحد تجاري  

هاي  . تغيير در فعاليت٣بندي و  . تغيير در طبقه٢. تغيير در اقلام تعهدي  ١گزينند:  خود برمي

  كنديم  ريي تغ   يسود، فقط ساختار حسابدار  تيريدر دو نوع اول مد ).  ٢٠٢٣واقعي (بانسال،  

با    ،يسود واقع  تيريكه در مدينخواهد شد؛ در حال  جاديا  يآت   ينقد  يهاانيبر جر  يري ثأو ت

و   ردي گيقرار م  ريتحت تأث  يآت  ينقد  انيشركت، جر  يواقع   يهاتي در فعال  ريي تغ (كالائو 

) و ٢٠١٠(  ن يمطالعات كوهن و زارو  ري سود، نظ  تيريمد  اتي ). اغلب ادب٢٠٢١،  ٣همكاران 

اند. پژوهشگران داشته  دي مختلف روش اول و دوم تأك  يها)، بر جنبه٢٠٠٦(  يچودهر  يرو

 
1. Chen and Shivakoumar 
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انجام مطالعات  زم در  در  واقع  تيريمد  ة ني شده  شناسابه  ، يسود  غ  ييدنبال    ي رعادي سطوح 

تجار  يهاتي فعال (لگت   يواحد  همكاران   يهستند  مد ٢٠٠٩،  ١و  واقع  تيري).  اقدام   ،يسود 

ش   ريمد  يِعمد از  انحراف  موجب  كه  بهكسب  ةنيبه  يها وهي است  تغ وكار،  سود    ريي منظور 

در  گزارش م  كيشده  خاص  همكاران،    شوديجهت  و  رو٢٠٢١(كالائو   ، ٢ي چودهر  ي؛ 

  ري شركت تأث   يبر عملكرد آت  يسود واقع  تيريكه مد  دارديم  اني پژوهش ب  اتي ). ادب٢٠٠٦

  ي چودهر  ياند. روقرار داده  ديي فوق را مورد تأ  ةرابط   ،ياري ج مطالعات بسيدارد و نتا  ي منف 

كرد كه    ان ي دارد و ب  يمنف  ريبر عملكرد شركت تأث   يسود واقع   تيري) نشان داد كه مد٢٠٠٦(

شده در  انجام  هاياقدام   رايارزش شركت را كاهش دهد، ز   توانديم  يواقع   يهاتي فعال  ريي تغ

 ندهيآ  يهادر دوره  ينقد  يهاانيبر جر  يمنف  ري تأث   توانديسود، م  ش يافزا  يبرا  يفعل  ةدور

    داشته باشد.

) و بوجراج ٢٠١٠(  ن ي)، كوهن و زارو٢٠٢١)، الماسره و همكاران (٢٠٢٣و همكاران (  يل

ارزش    يمخرب برا  تي فعال  كي  ،يسود واقع  تيري)، نشان دادند كه مد٢٠٠٩و همكاران (

حاكم بر   يرقابت  يدر فضا  گر،ي د  يشركت دارد. از سو  يبر عملكرد آت  يمنف  ري است و تأث

ها  شركت تي موفق  راهبردياز عوامل   يكي  رانيمد  يتوانمندوكار، امروزه  كسب  يهاطي مح

با سطح    يها تا حدودارزش شركت  ن،ي). بنابرا٢٠٢١،  ٣و همكاران  بوتانامي(ا  شوديقلمداد م

؛ ٢٠٢٢،  ٤خورده است (دوان و همكاران   وندي پ  گريكدي و به    استمرتبط    رانيمد  يتوانمند

همكاران   نگيت صالح٢٠٢١،  ٥و  هم   ي ؛  دمرج٢٠٢١  كاران، و  (  اني ).  همكاران  )، ٢٠١٢و 

به رقبا در تبد  رانيمد  يي را كارا  رانيمد  يتوانمند به درآمد  لينسبت  منابع شركت    ،مؤثر 

  ك ياز    ران،يمد  ريتوانمند نسبت به سا  رانيآنها نشان دادند كه مد  ن، ي. همچن كننديم  فيتعر

به بهبود عملكرد    ،رون ي از ا  .آورنديدست مبه  يشتري مجموعه مشخص منابع، درآمد فروش ب

هرشونديممنجر  شركت   (و    سي.  م١٩٨٢هالمستورم  استدلال  شركت  كنندي)  ها  كه 
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 ١٤٩  ................................................................................ و همكاران نويد رضا نمازي؛ ديكأ با ت يسود بر عملكرد آت يواقع تيريمد ريتأث يبررس

  كي  يي و كارا  كننديم  يابيزمان مشاهده و ارز  يو عملكرد او را در ط  ريمد  كي  يتوانمند

تجربه  ريمد مبا  درك  بهتر  توانمند،  و  پژوهش شوديتر  همكاران،    ياري بس  يها.  و  (دوان 

؛  ٢٠١٣،  ٢؛ گودمن و همكاران ٢٠١٣،  ١؛ بانكر و همكاران٢٠٢١و همكاران،    ي؛ صالح٢٠٢٢

همكاران   كيبا ج٢٠١١،  ٣و  ل  ن ي ؛  همكاران ٢٠١١  ،٤ي و  و  كارتر  و  ٢٠١٠،  ٥؛  چانگ  ؛ 

  ة واسط توانمند، به  رانياند كه مدداشته  اني ) ب٢٠٠٦،  ٧؛ راژگوپال و همكاران ٢٠١٠،  ٦همكاران 

وكار شركت را بهتر  كسب  ات ي خود دارند، قادرند عمل يتجار يفضا زكه ا  يشتري شناخت ب 

كه    ؛كنندبلندمدت اخذ    يرا با درنظرداشتن افق زمان   يترقيدق   هايميكنند و تصم  تيريمد

  شركت را بهبود بخشند. يعملكرد آت  تواننديم ب ي ترتن يبد

سبب ايجاد صفتي زائد يا پوشاندن عيبي از جنس (واحد  از ديدگاه اسلام، مديريت سود به

، ٨؛ عبيد و دميخا ١٣٩٤تواند از مصاديق غِشّ در معامله محسوب شود (رضايي،  تجاري) مي

سه٢٠١١ اگر شروط  فقهي،  ديدگاه  از  لذا  صفت  ).  سود  مديريت  و  يابد  تحقق  غِشّ  گانه 

زائدي را براي جنس ايجاد كند كه قوام معامله براساس آن باشد، اصل معامله باطل است و  

شده موجب قوام معامله نباشد، معامله حرام است، اما باطل نيست و خريدار  اگر صفت ايجاد

ه   ١٤٠٨؛ سعدى،  ١٣٩٤؛ رضايي،  ١٩٩٦در صورت عِلم به غشّ، حقّ خيار فسخ دارد (گود،  

، ه ق). همچنين، مديريت سود در جهت پرداخت ماليات كمتر، از ديدگاه  ١٤١٠ق؛ عاملى، 

رواي در  بنابراين،  نيست.  جايز  روزي  فقهي  كسب  و  سود  مديريت  اسلامي،  كتب  و  ات 

مورد   خاطي  شخص  همواره  و  است  ناپسند  و  مذموم  سود  دستكاري  طريق  از  غيرحلال 

مي قرار  و  نكوهش  (كاميابي  كرد  حسن گيرد  به١٣٩٧ي،  نتاج  بنابراين،  بررسي  ).  منظور 

ديدگاه اسلامي در خصوص مديريت سود و تأثير آن بر شفافيت اطلاعات مالي، اين امر بايد  

  بررسي شود. 
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شركت،   عملكرد  و  سود  مديريت  بين  رابطه  درخصوص  قوي  نظريِ  مباني  وجود  با 

  ي برا  يو مفهوم  يچارچوب نظر  كيعنوان  اسلام را به  دگاهيد  پژوهش حاضر در نظر دارد

عنوان  . اسلام بهدسود و توانمندي مديران مورد استفاده قرار ده  تير يمد  ةديپد  ري و تفس   ن ييتب

دارا  ن يد  كي و كامل،  ارزش  ي جامع  آموزهاصول،  و  احكام  م  ييهاها،   توانندياست كه 

الهام و  براهنما  و چالش   حلّ  يرابخش  نه  يحرفه حسابدار  يهامسائل  به  باشند. اسلام  تنها 

به جنبه  تيريمد  يِو تجرب  يفنّ   يهاجنبه بلكه    ي هاسود و توانمندي مديران پرداخته است، 

  ت ي شفاف  ش يافزا  هدف پژوهش حاضر،  توجه دارد.  زي آن ن  يو معنو   ياعتقاد  ،يارزش  ،ياخلاق

  است.  هينظارت بازار سرما يو ارتقا ياطلاعات حسابدار  تي في و ك

  ا يآ  هاي اصليِ پژوهش حاضر اين است كه شده، مسئله و پرسشبا توجه به مطالب بيان

را تحت تأثير قرار دهند؟ آيا  شركت    عملكرد  برسود    تيريمد  اثر  دن توان يممديران توانمند  

هاي منفيِ مديريت سود واقعي آگاهي دارند؟ و اينكه اثرهاي مخرّب  مديران توانمند از پيامد 

يك از سه سال آتي شركت را تحت تاثير قرار  و منفيِ مديريت سود واقعي، عملكرد كدام

هاي  دهد؟ همچنين، از منظر اسلام، ماهيت مديريت سود و نقش آن بر شفافيت گزارشمي

 تواند يم   هاي مختلف ضرورت دارد وي از جنبهپژوهش  ةمسئل  ن يارفع    مالي چگونه است؟

  بارةدر  ديجد  يهادگاهيبه ارائه د  توانديم  ،يباشد. از نظر علم  يو كاربرد  يارزش علم   يدارا

سود بر ارزش شركت كمك كند. از نظر   تيريمد  هاياثر  نيينقش توانمندي مديران در تع 

سود    تيريمد  يبرا  نه يبه  يها راهبرد  ن ييو تع  رانيعملكرد مد  ي ابيبه ارز  توانديم  ،يكاربرد

اطلاعات    ت ي في و ك   ت ي شفاف   شيبه افزا  توانديم   ن،يباشد. همچن  د ي ارزش شركت مف   شيو افزا

  .كند شاياني  كمكنيز  هينظارت بازار سرما ي و ارتقا يحسابدار

همراه دارد. نتايجي كه از  هايي از نوآوري را بهاين پژوهش براي متون حسابداري جنبه

مديريت سود  دست آمده است، صرفاً به تأثير منفي بين  اغلب مطالعات پيشين در اين زمينه به

اشاره دارد. پژوهش حاضر، در جهت بسط و توسعة مطالعات   شركت آتي عملكرد  وواقعي 

بهپيشين و سهم خود از دانش  و  افزايي، سعي دارد  صراحت مشخص كند كه آثار مخرّب 

هاي اول، دوم و سوم پس از  يك از سالپيامدهاي منفيِ مديريت سود واقعي، عملكرد كدام
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تحت را  شركت  واقعي  سود  تعديلگر  مديريت  نقش  همچنين،  داد.  خواهد  قرار  الشعاع 

؛ ١٣٩٥ي،  مي عظتوانمندي مديران در اين رابطه چگونه است. متمايز از مطالعه (مشايخي و  

گيري از  تر، با بهره) بررسي رابطه مذكور، در يك بازة زماني وسيع١٣٩٥حسيني و بشكوه،  

وابسته،   متغير  جايگاه  در  شركت  آتي  عملكرد  سنجش  براي  نقدي  و  تعهدي  معيار  دو 

ساله براي  گيري مديريت سود واقعي، در نظرگرفتن يك دورة سههاي متفاوت اندازهشاخص

انجام آزمون هاي پايداري جهت قابليت  محاسبة عملكرد آتي شركت و صنعت و همچنين 

با تحليل محتواي مباني نظريِ مديريت  مدّنظر است. همچنين، مطالعة حاضر  نتايج،  اتكاي 

  كند.سود در اسلام، آثار منفي مديريت سود را از ديدگاه اسلامي نيز بررسي مي

پژوهش حاضر از چهار بخش تشكيل شده است. نخست مباني نظري، پيشينة پژوهش و  

مدل و  پژوهش  روش  آماري،  نمونه  ادامه،  در  است.  شده  مرور  آن  رگرسيونيِ  نقد  هاي 

هاي پژوهش ارائه  هاي حاصل از آزمون فرضيهاند. سپس، يافته شده شرح داده شدهاستفاده

  گيري صورت گرفته است. شده است. در نهايت نيز بحث و نتيجه

 مباني نظري و پيشينة پژوهش

فعال  ي واقع  سود  تيريمد عنوان    سود  ريي تغ  منظوربه  ،تيريمد  ي اتي عمل  ي هاتيبه 

  فراتر از ظرفيت   دي تول  قيشده است كه از طر  فيجهت مشخص تعر  كيشده در  گزارش

بهايمنظور  به فروش  ةشدتمام  كاهش  هز   ايرفته  كالاي  مخارج  (  ياري اخت  يهانهيكاهش 

و بازاريابي)    ،و توسعه  ق ي تحق  آيد  دست مي، بهشدهگزارشسود  بهبود    يبراهزينه تبليغات 

همكاران  و  به  .)٢٠٢١،  ١(كو  واقعي،  سود  مديريت  دستكاريدر  عمدي  در  طور  هايي 

تا سود گزارشهاي واقعي شركت صورت ميفعاليت شده را در جهت خاصي تغيير  گيرد 

شود (چودهري  بندي فعاليت يا ساختار معاملات، ايجاد مياين مهم از طريق تغيير زمان  .دهد

اليوا،   دبه).  ٢٠٢١و  واقعي  گر، يعبارت  سود  مد   ،مديريت  ش   يت يرياقدام  كه    ي هاوهي است 

و برخلاف مديريت سودِ مبتني بر اقلام تعهدي، مستقيم    كنديمنحرف م  ي را وكار عادكسب

دهد  گذارد و ارزش شركت را در بلندمدت كاهش ميهاي نقديِ عملياتي تأثير ميبر جريان
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همكاران،   و  (٢٠٢١(بنسال  ژانگ»  و  «توماس  دستكاري  ٢٠٠٢).  پيرامون  شواهدي   (

عبارت ديگر، مديران، بيش از مقدار  دهند. بههاي واقعي از طريق توليد اضافي ارائه ميفعاليت

شدة كنند و از اين طريق بهاي تماملازم براي فروش و سطح عادي موجودي كالا، توليد مي

يابد. اگرچه  شده افزايش ميدهند و در نتيجه، سود گزارشرفته را كاهش ميكالاي فروش

شود و سطح  هايي ميبخشد، شركت متحمل هزينهآوري را بهبود مياين راهكار حاشيه سود

  دهد.  هاي نقدي عملياتي شركت را كاهش ميعادي جريان

  از  سود  مديريت  براي  بيشتري   مديران تمايل  كه   دريافتند)  ٢٠٠٥(«گراهام و همكاران»  

واقعي طريق تعهدي   مديريت سود  اقلام  به  دوامر دست  اين.  دارند  نسبت  .  دارد  دليل   كم 

واقعي نخست،   سود  توسط  به مديريت  كمتر  بررسي   احتمال  قانونگذاران  و    حسابرسان 

نخواهد شد  شود.مي زياد مشخص  احتمال  به  اقلام  مبتني  سود  مديريت  دوم،.  بنابراين،    بر 

  با  مثال،  عنوانبه.  شودمي  محدود  شركتي،درون  حسابداري  پذيريانعطاف  اساس  بر  تعهدي

  در  ها شركت  متهورانة   هايتصميم  و  هاتخمين   تعهدي،  پذيري اقلامبرگشت  ماهيت  به  توجه

.  خواهند شد بعدي هايدوره در مشابه  هايقضاوت و هاتخمين  انجام مانع گذشته، هايدوره

  كه  دريافتند)  ٢٠٠٨(  «كوهن و همكاران»   ؛)٢٠٠٥(  همكاران»   بر اساس پيشنهادهاي «گراهام و

قانون  از  پس   ها شركت از٢٠٠٢(كسلي  آساربنز   تصويب  اقلام    بر  مبتني   سود  مديريت  ) 

  . تغيير روش دادند مديريت سود واقعي به تعهدي

  دارد   تمركز  تحقيق و توسعه  مخارج  دستكاري  بر  ،مديريت سود واقعي  اوليه  هايپژوهش 

)  ٢٠٠٦). روي چودهري (١٩٩١،  ٣دوچو و اسلوان  ؛١٩٩١،  ٢؛ بابر و همكاران١٩٩٨  ،١بوش(

  توسعه  و  تحقيق  مخارج  كاهش   بر  علاوه  را  ديگري  اجرايي  هايفعاليت  مديران،  كه  دريافت

  هاي هزينه  كاهش   و  رفتهشدة كالاي فروشكاهش بهاي تمام  فراتر از ظرفيت براي  توليد  (نظير

. برندكار ميبه  تحليلگران  بينيكردن پيش گمراه   يا  زيان  از گزارش  براي اجتناب)  اختياري

  كاهش   شامل   پيشين  مطالعات  در مديريت سود واقعي    جايگزين   هايفعاليت  افزون بر اين،  
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  ، )١٩٩٣  ،٢بارتو (سودآور    هايدارايي  فروش  ،)٢٠١٠  ،١كوهن و همكاران (  تبليغات  هايهزينه

، ٤و همكاران    هريبار(  سهام  بازخريد  و )  ٢٠٠٠  ،٣جكسون و ويلكوس(  فروش  قيمت  كاهش 

  تصويب  زمان  ازمديريت سود واقعي    از  استفاده  افزايش   به  توجه  با  .اند) مستند شده٢٠٠٦

عملكرد    ومديريت سود واقعي    بين  رابطة  متعددي  مطالعات  )،٢٠٠٢(  قانون ساربنز آكسلي 

بر    ضعيفي  به شواهد ) ٢٠١١«الدنبرگ و همكاران» (.  اندكرده  بررسي  را  شركت  آتي مبني 

)  ٢٠١٧هوانگ و سان (  .دست يافتند  آتي شركت  عملكرد  درمديريت سود واقعي    منفيِ  تأثير

  آتي  واقعي بر عملكرد مديريت سودِ يِمنف ري ث أتبالاتري از درك  توانمند راني مدنشان دادند 

 تيريمد  گري د  يهااز روش  ،مديريت سود واقعي  ي جادارند به  ليتما  بيشتر  شركت دارند و

  . استفاده كنند سود

  ممكنمديريت سود واقعي    از  استفاده  كه  كنندمي  ) استدلال٢٠١٤«آبرناتي و همكاران» (

  و   تحقيق  مخارج  مديران  اگر   مثال،  عنوانبه.  برساند  آسيب  شركت  آتي  عملكرد  به  است

  آتي شركت   است عملكرد   ممكن  دهند،  كاهش   جاري   سال  سود   افزايش  براي   را  توسعه

ببيند  و  تحقيق  هايفعاليت  كاهش   ناشي از  رفتةدستاز  هايعلت فرصتبه .  توسعه، آسيب 

) در اردن نشان داد كه مديريت سود با استفاده از  ٢٠٢١ه و همكاران» (الماسرنتايج پژوهش «

دهد.  ي و تعهدي، عملكرد شركت را تحت تأثير قرار ميسود واقع  تيريمدهر دو شاخص  

توانمندي مديران ) مؤيد آن بود كه  ٢٠٢١هاي حاصل از پژوهش «تينگ و همكاران» (يافته 

  .  گذارديمثبت م  ري بر عملكرد شركت تأث

  :عبارتند ازو عملكرد،  سود  تيريمد بارة ارتباط بيندر  مهم نِي نو يهانظريه

 تيريدر انجام مد رانيفرض استوار است كه مد ن يبر ا نظريه ن ي: اايسود پو تيريمد يةنظرـ 

  نييخود را تع   يري گ مي تصم   ،بلندمدت  يهامدت و هم از جنبهكوتاه  ي هاسود، هم از جنبه

اكننديم از    نظريه   ني.  استفاده  د  كيبا  و    تيف يك  يِزمانهاي  ويژگي  ، يك ي نامي مدل  سود 

گزارش پ  يانحراف  اكنديم  يني ب ش يرا  اصل  ن يهمچن نظريه    ن ي.  جزء  قطع  يدو  عدم    ت ياز 
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  ن يب  ي اطلاعات  يو ناهمخوان   ي ادي بن  ياقتصاد  تي : عدم قطعكنديم  ك ي را تفك  گذارانهيسرما

  ). ٢٠١٩، ١ي (بيير و همكاران انحراف گزارش  ليدلبه گذارانه يو سرما رانيمد

سود،   تيريانجام مد   يبرا  ران يكه مدكند  يان ميب  نظريه  ن ي : ايسود واقع  تيريمد   هينظرـ  

با استفاده    نظريه  ني وجوه نقد شركت دارد. ا  انيبر جر  يمي مستق  ري كه تأث   كننديم   هايياقدام

تعادل  كياز   واقع  تيريمد  ن ي ب  ةرابط  ،يمدل  پ  يسود  ارزش    وهوج  انيجر  ي ن ي بش ي و  نقد، 

  ني همچن نظريه ن ي. اكنديم  يمنابع را بررس صيتخص هايميشركت و تصم سكيشركت، ر

؛ ٢٠١١(فرانسيس و شيپر،  كنديم ييرا شناسا يسود واقع  تي ريو عوامل مؤثر بر مد هازهي انگ

  .)٢٠١٧، ٢ايديري 

نه  تيريمدنظريه،    نيابر اساس    :يسود اخلاق   تيريمد  يةنظرـ   فن   كيتنها  سود  و    ي مسئله 

بلكه    ي تجرب اخلاق   ك ياست،  ارزش   يمسئله  اهست  زي ن   يو  از  نظريه    ني .  استفاده    كيبا 

و   رانيمد  يو اجتماع  ياسود و اخلاق حرفه  تيريمد  ن ي ب  ة رابط  ،ياخلاق  لي چارچوب تحل

و انطباق و تطابق شركت با    نفعانيو رفتار ذ  تياعتبار و اعتماد شركت، رضا  ابداران،حس

سود    تيريبهبود و اصلاح مد  يرا برا  يي كردهايراهكارها و رو  و  يو مقررات را بررس   ن يقوان

 .)٢٠١٧؛ ايديري، ٢٠١١كند (فرانسيس و شيپر، يارائه م ياز منظر اخلاق 

  

  توانمندي مديران و مديريت سود واقعي 
كنند، رو  مي  بررسي  رامديريت سود واقعي    كنندةتعيين   عوامل  كه  مطالعاتي  تعداد  اگرچه

 ناديده  را  و تأثير مديران  دارند  تمركز  شركتي   هايويژگي  بر  مطالعات  اين  اغلب   به رشد است، 

زاروين،به(  گيرندمي و  كوهن  مثال،  چودهري،  ؛٢٠١٠  عنوان    حال، اين   با).  ٢٠٠٦  روي 

  توسعة   و  تحقيق  مثلا (  شركت  اساسي  هايتصميم  كنندمي  پيشنهاد)  ٢٠٠٣(  شوار»   و  «برتراند

اين  .  است  مديريت  مختلف  هايسبك  كنندةمنعكس )  تحصيل  و  ادغام  متهورانه، با  مطابق 

از طرف    .بگذارد  تأثيرمديريت سود واقعي    بر  مديريتي  هايتوانمندي  رودانتظار مي  ادبيات،

مي استدلال  زير  به دلايل  بنا  از  توانمند  مديران  كه  شودديگر،  واقعي    كمتر  مديريت سود 
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از يك مجموعه ثابت منابع، درآمد فروش    توانندمي  توانمند  مديران  اول،.  كننداستفاده مي

به مديريت  كمتر احتمالاً  ها آن بنابراين  ).٢٠١٢، ١دميرجيان و همكاران ( بالاتري داشته باشند

نياز خواهند داشت مديريت   مخرب ارزش  اثرات  متوجه  توانمند  دوم، مديران.  سود واقعي 

  و   كوهن(كنند  و تأثيرهاي منفي آن را درك مي  هستند  آتي شركت  عملكرد  بر  سود واقعي

مديريت سود   از كمتر احتمالاً ها آن ترتيب، اين  به). ٢٠٠٦ روي چودهري،  ؛ ٢٠١٠ زاروين،

  گيري تصميم  مدل  در  مهم  عامل  يك  فرصت  هزينه  نهايت،  در  .استفاده خواهند كردواقعي  

  بيشتر ترجيح   توانمند  مديران  دارند،  محدودي  تلاش  و  زمان  مديران  آنجاكه  از.  است  مديران

مديريت سود   متمركز كنند تا اينكه بخواهند از  عادي  عمليات  انجام  بر  خود را  تلاش  دهندمي

  .  )٢٠٢١، ٢استفاده كنند (اسكويي و سورشجاني  واقعي

  ، با توانمندي بالاتر  رانيمد) به اين نتيجه دست يافتند كه  ٢٠٢١«اسكويي و سورشجاني» (

توانمندي مديران عبارتي، مشخص شد كه  بهكنند.  ياستفاده م   يكمتر  يسود واقع  تيرياز مد

از   ي حاكها پژوهش آن جي نتا ،ني دارد. همچن يو معنادار يمنف ري تأث ي،سود واقع تيريبر مد

را تقويت    يسود واقع  تيري توانمندي مديران بر مد  معكوسِاثر  ي، كه بحران اقتصاد بودآن 

(.  كندمي همكاران»  و  ب)  ٢٠٢١«ايمني  تغ  ن يرابطه  و  مديران  سود    يبندطبقه  ريي توانمندي 

تهران  رفتهيپذ  يها شركت بهادار  اوراق  بورس  بررسي كردندشده در  مطالعه    ن يا  جيتان.  را 

  برتوانمندي مديران    و  داردي  مثبت تأثير  سود    يبندطبقه  ريي تغ   برتوانمندي مديران  داد  نشان  

واقع  تيريمد ب   يمنفتأثير    ي،سود  مد  ن يو  و  مديران    رابطه   تعهدي سود    تيريتوانمندي 

  ران، يا  يعن يدر بازار نوظهور،    دادمطالعه نشان    ن ي ا  جينتا  ن،يوجود ندارد. علاوه بر ا   معناداري

دارا سكسب  ي فضا  ي كه  م  ياسيوكار  توانمندي    انه ي خاورم  يكشورها  ريسا  ان ي در  است، 

خان و    .كندرها   يمال  يو فشارها  ياقتصاد   يهاميرا از تحر  يرانيا  يهابنگاه  توانديمديران م

دادند كه  ٢٠٢١كمال ( نشان  پژوهشي  ه) در  مد  رهيمدئتيتخصص  عامل در  ريو تخصص 

سود  محدودكردن   داردمديريت  فرصو    نقش  مدترفتار  مي  تيريطلبانه  محدود  . كندرا 

  يخوددار   از مديريت سود واقعي توانمند ريمد) نشان دادند كه ٢٠٢١«كومار و گوسوامي» (
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بدين نتيجه دست  سود    تيفيعامل بر كريقدرت مد  ري تأث) با بررسي  ٢٠٢١«شياهو» (  كند.يم

كه مد  يافت  محرياگر  قدرتمند  مبهم  ياطلاعات  طي عامل  مرا  كند،    ي راحت به  تواننديتر 

طور منطقي انتظار بر اين است كه  بنابراين، به  .كنند  ي دستكار  و سود رااطلاعات را پنهان  

هايي كه نسبت به ساير مديران دارند، آثار مخرّب مديريت  واسطة برتريمديران توانمند به

وكار خود، از  كنند و در محيط كسبسود واقعي بر عملكرد آتي شركت را بهتر درك مي

  كنند.  آن استفاده نمي

اساس   توانا٢٠٢٤(  » و همكاران   ماموراي س «  هايپژوهش بر  بر    يمنف   ري تأث  يت يريمد  يي)، 

  »و همكاران  يمياوزا«.  كنديم  في اثر را تضع  ن يبالا ا  يريپذسكيسود دارد، اما ر  تيريمد

و  سود    يواقع   تيريمد  ش يهمزمان موجب افزا  ي ت يريو قدرت مد  يي ) نشان دادند توانا٢٠٢٤(

ب  قدرت  بالستا  اي گارث«.  شوديم  ديشدت  يشتري با  سانچز  و  در٢٠٠٩(  »مكا    ت ي حاكم  افتندي) 

ه  ژهيوبه  ، يقو  يشركت مناسب  ساختار  كاهش    تيريمد  ره،يمدئتيبا  را  ابزار  داده  سود  و 

همچن   يكنترل  همكاران «  ن، ياست.  و  توانمند٢٠٢٤(  »حسن  دادند  نشان  در    يت يريمد  ي ) 

 يبر عملكرد مالو  كندمي لياز آن را تسه تراست و استفاده به  يات ي ح  ياعتبار تجار تيريمد

ا  ري ثأت دارد.  و  جينتا  ن يمثبت  نقش  گزارشگر  رانيمد  يهايژگيبر  در  نظارت  و    يمال  يو 

 ي توانمند نيز )٢٠٢٤( » و گوها دب يبانرج« پژوهش بر اساس  دارند. دي ك أت  يمال هايميتصم

نوظهور را بهبود    يدر گردش در بازارها  هيسرما  تيريمد  ييكارا  ي طور معناداربه  يت يريمد

  گر،يد  ي ا. در مطالعهشوديم منجر  عملكرد و ارزش شركت    شيامر به افزا  ن ي و ا  دبخشمي

همكاران   يصالح« و٢٠٢٤(  » و  كه  دادند  نشان  جمله    ران،يمد  يشناختوانر  يهايژگي)  از 

است و   رگذاري سود تأث  تيريمد  يهابر انتخاب روش  ،يريگ مي و سبك تصم  يريپذسكير

مد  يشتري ب  ليتما  ،تريقو  هايويژگي با    رانيمد برا  تيريبه  مدت  كوتاههاي  هدف  يسود 

ا اهم  ن يدارند.  بر  پژوهش  توانا  تي دو  و  هايينقش  در    رانيمد  يفرد  ي هايژگ يو 

ك  يات ي عمل  ،يمال  يهايري گميتصم تأكشركت  يگزارشگر  تي في و    »ب ي حب«دارند.    دي ها 

ارزش كل شركت و    ،يبر عملكرد مال  ي سود واقع  تيريمد  ري ) در پژوهش خود تأث٢٠٢٤(

سود    تيريمد  نشان داد  هالي تحل  جينتارا بررسي كرد.     يو حكمران  ياجتماع   ،يطي ابعاد مح
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منف به  توانديم  يواقع مح  يطور  عملكرد  حكمران  ياجتماع   ،يطي بر  تأثشركت  يو    ر ي ها 

ز مالكوتاههاي  هدفبه    ياب ي ست منظور د به   رانيمد  رايبگذارد،  ممكن است تمركز    ي،مدت 

  ني به ا  پژوهش  ن يا  ن،يداشته باشند. همچن  ي طي مح ستيو ز  ياجتماع   يهاتي بر مسئول  يكمتر

و    ياجتماع   ،يطي مح   يمانند تعهد به استانداردها  هايژگيو  ي نكته اشاره كرد كه وجود برخ

كند.   ليتعد  ار   ي سود واقع  تيريمد  يِ منف   ري تأث   توانديبلندمدت، م  راهبردهاي و    ي حكمران

نها كه    ت،يدر  داد  نشان  م   يمال  يهاراهبردپژوهش  عملكرد    تواننديهوشمندتر  بهبود  به 

»  و بولو  يرسولخان «ها كمك كنند.  ارزش شركت  ش يو افزا  يو حكمران  ياجتماع  ،يطي مح

دارد    يسود رابطه مثبت   يبا هموارساز  يت يريمد  ييتوانا) در پژوهش خود نشان دادند  ١٤٠٣(

  دهنديسود ارائه م  يهموارساز  قيرا از طر  يترنگرانهندهياطلاعات آ  ،بالا  ييبا توانا  راني و مد

ها بدين  آن  .شونديم  يعملكرد آت  بارةسود در  ياطلاعات   يمحتوا  ش يافزا  سبب  قيطر  ن يو از ا

كه   يافتند  دست  م  رانيمد  يي توانانتيجه  اصل  يك ي  توان يرا  عوامل  به  ياز    يري كارگدر 

در    .اطلاعات شركت به بازار در نظر گرفت  ةمخابربراي    يعنوان ابزار سود به  يهموارساز

  كنندياستفاده م  يكاهش عدم تقارن اطلاعات  برايسود    يتوانمند از هموارساز  رانيمد  ،واقع

  .دهنديبه بازار علامت م م ي رمستقي طور غ به ،قيطر  ن يو از ا

  توانمندي مديران و تأثير مديريت سود واقعي بر عملكرد آتي شركت 
فعاليت طريق  از  را  سود  مديران،  كه  ميهنگامي  دستكاري  واقعي  معمولاً  هاي  كنند، 

). نخست، هنگامي كه  ١٣٩٥كنند (مشايخي و عظيمي،  شركت را دچار آسيب و زيان مي

برآورده ساختن هدف در جهت  را  سود  ميمديران  دستكاري  سود  قراردادها،  هاي  كنند، 

مي ملزم  را  و  شركت  وقت  دوم،  درجه  در  بدهند.  مديران  اين  به  بيشتري  پاداش  تا  كنند 

فعاليتانرژي دستكاري  صرف  مديران  كه  مياي  واقعي  و هاي  وقت  همان  اغلب  كنند، 

هاي توليدي و سودآور كنند. سوم، نتايج پژوهش بار ـ  اي است كه بايد صرف فعاليتانرژي

هاي اقتصادي واقعي را  هاي واقعي، هزينه) نشان داد دستكاري فعاليت٢٠٠٣گيل و ببچاك (

بهبه دارد.  شركتدنبال  ديگر،  پروژهعبارت  است  ممكن  هدف  ها  با  را  كارآمدي  هاي 

حداكثرسازي سود شركت انتخاب نكنند. اين موضوع در مطالعة تجربي «هوجارج و ليبي»  
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هايي  ) تأييد شده است. نتايج اين پژوهش حاكي از آن است كه مديران اغلب پروژه٢٠٠٥(

انتخاب مي اين است كه سود كوتاهرا  بر  باورشان  كه  به حداكثر  كنند  را  قيمت)  (و  مدت 

خواهد رساند. اگر چه مطالعات حاكي از آن است كه مديران عملكرد بلندمدت را قرباني 

به سود كوتاهانگيزه مربوط  اين  مدت ميهاي  دارد كه  كنند، مطالعات تجربي كمي وجود 

مديريت سود   ن يب  دن دهينشان م  ن ي شي مطالعات پطور مستقيم آزمون كرده باشند.  مسئله را به

 ؛ ٢٠٠٦  ،روي چودهري(ي و معنادار وجود دارد  منف  ةرابط  يك  ،شركت  آتي  واقعي و عملكرد

همكاران   گراهام يافته  ) ٢٠٠٥،  ١و  با  (كه  عظيمي»  و  «مشايخي  و  ١٣٩٥هاي  «قرباني  و   (

   ) سازگار است.١٣٩٠همكاران» (

توانند روند توسعة صنعتي و  ) معتقدند مديران توانا بهتر مي٢٠١٢«دمرجيان و همكاران» (

ها و كارمندان را تشخيص دهند. هاي متقاضيان محصولفنّاوري را درك كنند و نيازمندي

مي نتيجه،  قضاوتدر  تصميمتوانند  و  باشند  داشته  بهتري  دقيقهاي  ارتقاي  هاي  براي  تري 

پيش  قبل  از  را  اقدام خود  بلندمدت  اثر  و  اتخاذ  بنابراين، آنعملكرد شركت  كنند.  ها  بيني 

هاي سود در بلندمدت خواهند بود و با دستكاري  دنبال سودآوري بيشتر و دستيابي به هدفبه

رو، از  هاي واقعي، رسيدن به محبوبيت بلندمدت خود را قرباني نخواهند كرد. از اين فعاليت

رود كمتر به مديريت سود واقعي روي آورند و در عملكرد آتي مديران توانمند انتظار مي

) نشان دادند كه مديران توانمند،  ٢٠١٧«هوانگ و سان» (  .شركت تأثير منفيِ كمتري بگذارند

دهند. «حسيني و بشكوه»  تأثير منفي مديريت سود واقعي بر عملكرد آتي شركت را كاهش مي

منفيِ ضعيفي  ١٣٩٥( رابطة  آتي شركت  و عملكرد  واقعي  مديريت سود  بين  ) دريافتند كه 

) ٢٠١٣«هوانگ» (  شود.تر ميوجود دارد كه با دخالت مديران توانمند، ارتباط مذكور ضعيف

هاي مديريت تأثير منفيِ رابطه بين مديريت سود واقعي و عملكرد آتي  دريافت كه توانمندي

مي كاهش  را  پژوهش شركت  طبق  سورشجاني،  دهد.  و  «اسكويي  و    ٢٠٢١هاي  ايمني  ؛ 

» مشخص شده است    ٢٠٢١،  ٣؛ كومار و گوسوامي  ٢٠٢١،  ٢؛ خان و كمال  ٢٠٢١همكاران،  
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كنند. از آنجاكه طبق  ميي استفاده  كمتر  يسود واقع  تيريبا توانمندي بالاتر از مد  رانيمدكه  

تواند بر عملكرد آتي شركت تأثير منفي  شده، مشخص شد كه مديريت سود ميمطالب گفته

ي و هم بر عملكرد آتي  واقع  سود   تيريمدتواند هم بر  داشته باشد و توانمندي مديران نيز مي

ي بر واقع  سود  تيريمدرود توانمندي مديران بتواند تأثير  شركت تأثيرگذار باشد، انتظار مي

  عملكرد آتي شركت را تحت تأثير قرار دهد.  

  

  مديريت سود از ديدگاه اسلام 
بدون   بندگي  از طرفي،  متعال است.  و عبادت خداوند  بندگي  انسان  از آفرينش  هدف 

رعايت حدود و ضوابط الهي ميسَّر نيست. يكي از حدود خداوند متعال كسب رزق حلال  

بن  و  (مرسي  روزيِ  ٢٠١٦،  ١عثمان است  از  انفاق  به  را  مسلمانان  متعال  ). همچنين، خداوند 

، ١٨٧،  ١٧٢هاي  . سوره بقره، آيه٥٦حلال توصيه كرده است (قرآن كريم، سوره ذاريات، آيه  

شود كه نُه درجه از دَه درجه ايمان، كسب رزق  ). اهميت رزق حلال از آنجا روشن مي٢٦٧

). شايد به همين دليل باشد كه امام علي (ع) به تاجران هشدار  ق ه ١٤٠٨ ،نورىحلال است (

كند كه ربا در  دهند كه ابتدا فقه را بياموزند و آنگاه تجارت كنند. ايشان سوگند ياد ميمي

كنند كه اعمال تر از حركت مورچه بر روي سنگ صاف است و تأكيد ميميان امت، مخفي

خود را با صداقت و راستي، مراقبت كنيد. اگر تاجران حق را ندهد و حق را نگيرند، فاسد  

اند: «تا زماني كه قيامت بر پا شود، هر ). امام صادق (ع) فرموده ق  ه  ١٤٠٩  ،حرّ عاملىهستند (

آنچه كه او حلال فرموده، حلال است و هر آنچه كه او حرام فرموده است، حرام خواهد  

  ). ق ه ١٤٠٧ ، كلينىبود.» (

كند  غش در معامله يكي از كارهايي است كه به اقتصاد جامعه آسيب فراواني وارد مي

منع  ١٩٩٦(گود،   اين عمل  از  را  مسلمانان  قرآن  آيات  است.  غير  مال  بارز  مصاديق  از  و   (

تباهي ميمي به  انسان را  زيرا زندگي  ( كند،  نوع  ١٣٩٤يي،  رضاكشاند  لغت هر  در  ). غش 

خيانتفريب مخفيدادن،  و  بركردن  در  را  عيب  (ميكردن  در  ق  ه١٤٠٨  ،سعدىگيرد   .(
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اي  فريب و خدعه  مال ـو    پول اعم از  ـ  اي كه در جنس عوضين  هر معاملهاصطلاح فقهي،  

نامند. در واقع، غش به فروختن چيزي است كه با ديگري مخلوط است  ، آن را غشّ ميباشد

و آن چيز معلوم نباشد و فروشنده نگويد؛ مانند مخلوط كردنِ شير با آب. شايان ذكر است،  

هاي مختلفي از  در روايت  ).١٣٩٤يي،  رضااند (فقها مفهوم غش و تدليس را  مترادف دانسته

معصومين (ع)، غِشّ در معامله نهي شده است. متعدد بودنِ روايات در اين موضوع، بيانگر  

). نبي مكرم اسلام (ص) فرمودند: «هر كس در خريد و ق  ه  ١٤١٣  ي،قماهميت آن است (

فروش به مسلمانى غش كند و هر كس شب را در انديشة غش به برادر مسلمانش سپرى كند،  

). همچنين،  ق  ه ١٤٠٩  ،عاملى  حرّكند تا توبه كند.» (شب را تا به صبح در خشم خدا سپري مي

كند و اگر كسي به برادر مسلمان خود  اند: مسلمان مكر و حيله نميدر جايي ديگر فرموده

، امام كاظم  ). همچنين ق  ه١٤٢٩  ،بروجرىحيله و نيرنگ بزند، جايگاهش آتش جهنم است (
   ).ق ه ١٤١٠ ،اصفهانىفرمايند: هركس غِشّ در معامله نمايد، ملعون است (مي (ع)

  ت ي حاكم  ي هاسازوكاركه چگونه    كردند  يبررس ) در پژوهشي  ٢٠١٦(  »عثمانو بن  يمرس«

  جيبگذارند. نتا  ري تأث  انهي خاورم  ةمنطق   ياسلام   يهاسود در بانك  مديريتبر    تواننديم  يشركت

از جمله    ي عت ينظارت شر  ئتي ه   ة و انداز  ي حسابرس  ةتي وجود كم   ره،يمدئتي ه   ة انداز  دادنشان  

  يِ منف  ري مشكوك تأث   لاتي به تسه   يده در گزارش   رانيمد  يار ي هستند كه بر رفتار اخت  يعوامل

(  دارند.  يمعنادار ويدياني»  و  پژوهشي  ٢٠١٩«پوترا  در  دستكار  گرفتند  جهينت)  سود    يكه 

عمل    كيسود    ي. دستكارست ي سازگار ن  ياسلام  يهابا ارزش  ي،سنت   يموجود در حسابدار

است.    بي و مخالف ارزش حلال ط   ثار يظالمانه است كه با ارزش صداقت، مخالف ارزش ا

  فيدر انجام وظا  ياز اصول و مقررات اسلام  ديشركت با  رانيكه مد  كننديم  شنهادي پ  آنان

پ   ) ٢٠٢٢«علم» (  .رندي الهام بگ  ياسلام  يو اجتماع  ياخلاق   يها كنند و از ارزش  يروي خود 

  يدي موضوعات كل،  سال گذشتهيسدر طول    ي اسلام  يحسابدار  نهيدر زم  اتي مرور ادبپس از  

در    اطلاعات  يافشا  ن،ي و اطاعت از قوان  مي كه شامل تنظ   است  كرده  ييحوزه شناسا ن يرا در ا

حاكم   هاي گزارش اسلام  ي شركت   ت ي سالانه،  حسابدار  ، يو  مسائل    ت،ي جنس  ،يحرفه 

  زكات است.  تيريوقف و مد  يو كنترل، حسابدار تيريمد ي حسابدار ،ييپاسخگو
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و نامشروع است كه با اصول    ست يعمل ناشا  كياسلام،    دگاهيسود از د  طور كلي، مديريتبه

شركت    رانيكه مد  مبناست  ن ي . اسلام بر ا)٢٠٢٢(علم،    ستي سازگار ن  ياسلام  ي هاو ارزش

خود عمل كنند و از    فيدر انجام وظا  يريپذتيعدالت و مسئول  ، يبا صداقت، امانتدار  ديبا

؛ حسين و همكاران،  ٢٠١١(عبيد و دميخا،    كنند  زي و ظلم پره  عيي تض  ب،يهرگونه تقلب، فر

  نفعانيخود و ذ  ي برا  بيحلال و ط  يكسب روز   بر  ديشركت با  رانيمد  ،ن ي. همچن ) ٢٠١٤

  ي اسلاممنابع  حلال و ناپاك اجتناب كنند.  ري غ   يشركت اهتمام داشته باشند و از كسب روز

گناه بزرگ است كه موجب خشم خداوند و عذاب آخرت    كيسود    ي دستكارند  معتقد

  . )٢٠١٦عثمان، (مرسي و بن  شوديم

  عملكرد آتيِ   وواقعي    مديريت سودِ   بين   رابطة  متعددي  كه مشخص شد، مطالعاتچنان

  مبني بر تأثير   ضعيفي  به شواهد )٢٠١١«الدنبرگ و همكاران» (.  اندكرده  بررسي  را  شركت

)  ٢٠١٧«هوانگ و سان» (  .دست يافتند  آتي شركت  عملكرد  درمديريت سود واقعي    منفيِ

  آتي  مديريت سود واقعي بر عملكرد يِمنف ري ث أتبالاتري از درك  توانمند راني مدنشان دادند 

 تيريمد  گري د  يهااز روش  ،مديريت سود واقعي  ي جادارند به  ليتما  بيشتر  شركت دارند و

كنند  سود «استفاده  پژوهش  نتايج  (الماسر.  و همكاران»  با ٢٠٢١ه  مديريت سود  داد  نشان   (

ي و تعهدي، عملكرد شركت را تحت تأثير قرار  سود واقع  تيريمداستفاده از هر دو شاخص  

توانمندي  ) مؤيد آن بود كه ٢٠٢١هاي حاصل از پژوهش «تينگ و همكاران» (دهد. يافتهمي

. نتايجي كه از اغلب مطالعات پيشين در اين  گذارديمثبت م ري مديران بر عملكرد شركت تأث 

  شركت  آتي   عملكرد  ومديريت سود واقعي  دست آمده است، اغلب به تأثير منفي بين  زمينه به

توانمندي  تأثير  مربوط به    اتيادب  ة از نظر توسعهاي پيشين،  اشاره دارد. همچنين، در پژوهش 

ضعف  مديران مذكور،  رابطة  داردبر  وجود  جدي  پژوهش.  هاي  پيشينهمچنين،  از    هاي 

  ت ي تجربه و جنس  لات، يمانند سن، تحص ،توانمندي مديران ي ري گاندازه يبرا يسنت ي ارهاي مع

كرده معاند  استفاده  از  پ  دتريجد  ي ارهاي و  و همكاران»    تر دهي چيو  «دمرجيان  مدل  همچون 

  . انداستفاده نكرده) ٢٠١٣(

افزايي، سعي دارد  پژوهش حاضر، در جهت توسعة مطالعات پيشين و سهم خود از دانش 
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واقعي، عملكرد  به مديريت سود  منفيِ  پيامدهاي  و  آثار مخرب  صراحت مشخص كند كه 

هاي اول، دوم و سوم پس از مديريت سود واقعي شركت را تحت تأثير قرار  يك از سالكدام

خواهد داد. همچنين، نقش تعديلگرِ توانمندي مديران در اين رابطه چگونه است. متمايز از  

) بررسي رابطه مذكور، در  ١٣٩٥) و «حسيني و بشكوه» (١٣٩٥ي» (مي عظ مطالعة «مشايخي و  

گيري از دو معيار تعهدي و نقدي براي سنجش عملكرد آتي  تر با بهرهيك دورة زماني وسيع

گيري مديريت سود واقعي، در  هاي متفاوت اندازهشركت در جايگاه متغير وابسته، شاخص

سه دورة  يك  همچنين،  نظرگرفتن  است.  مدّنظر  شركت،  آتي  عملكرد  محاسبه  براي  ساله 

مطالعة حاضر آثار منفي مديريت سود را از ديدگاه اسلامي نيز در مباني نظري موجود بررسي  

كند. با وجود مباني نظريِ قوي دربارة رابطة بين مديريت سود و عملكرد شركت، پژوهش  مي

و    ن يي تب   يبرا  يو مفهوم  يچارچوب نظر  كيعنوان  اسلام به  دگاهيداز    حاضر در نظر دارد

  كند. استفاده   ،سود و توانمندي مديران تيريمد ةديپد ري تفس

  

  هاي پژوهش فرضيه 
نظريه ن،  نظارتهاي  مطابق  و  ، ميتعادلو    تي حسن  مديران  توانمندي  بين  ارتباط  توان 

بالاتر،   يبا توانمند  ران يكه مد  كنديم  اني نظارت ب  مديريت سود واقعي را تشريح كرد. نظرية

خود،    ةبا استفاده از دانش و تجرب  تواننديم  رايز  كنند،ياستفاده مي  سود واقع  تيريكمتر از مد

اطلاعات گمراه ارائه  به  و  بهبود بخشند  انياز  كننده  عملكرد شركت را  با    نظريه  ن يندارند. 

ب  يةفرض منافع  (نظر  رانيمد  ن يتعارض  و    دارد  ي) همخوانيندگينما  يةو سهامداران  (ايمني 

نظرية  ٢٠٢١همكاران،   مطابق  ن). همچنين،  توانمند  رانيمد،  تيحسن  ب  يبا   از  شتري بالاتر، 

سهامداران    يرا برا  يدتري اطلاعات مف   خواهنديم  رايز  كنند،ياستفاده مي  سود واقع  تيريمد

  نيمنافع ب  يِجهتهم  يةبا فرضنظريه    ن يوفادار عمل كنند. ا  ي هاندهيعنوان نماارائه دهند و به

 ). در نهايت نيز، مطابق٢٠٢٢،  ١(پوترا   دارد  ي ) همخوانتيحسن ن  هيو سهامداران (نظر  رانيمد

و    ياقتصاد   طي، بسته به شرايسود واقع   تير يمد توانمندي مديران و  ن يب  ةرابط   ،تعادل  نظرية

 
1. Poutra 
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وجود    يةبا فرضنظريه    نيباشد. ا  يمنف  ايممكن است مثبت  ،  و عوامل حاكم بر شركت  يمال

و هم نوع تعارض  دو  ب  يجهت هر  و    دارد  يو سهامداران همخوان   رانيمد  ن ي منافع  (هوآنگ 

سورشجاني،  ٢٠١٧،  ١سان و  اسكويي  به٢٠٢١؛  اول  فرضية  نتيجه،  در  مطرح ).  زير  شرح 

  شود: مي

  .داردتأثير منفي و معناداري مديريت سود واقعي  بر  ،توانمندي مديران  فرضية اول:
تمي  توانمند  رانيمد سودِ   يِمنف  ري ث أتوانند  عملكرد  مديريت  بر  را    آتي   واقعي  شركت 

دهند.    ر يز  ليدلابه همكاران   «دميرجيان،  نخستكاهش  نشان  ٢٠١٢(  » و   ران يمد  دادند) 

سازد  يها را قادر مكه آناجرايي آن دانش بيشتري دارند  طيشركت و مح  توانمند، نسبت به

،  ن ي هماهنگ سازند. بنابرا  ي مال  يگزارشگر  ي هاراهبردها را با  شركت  اجرايي   هاي ميتصم

كنند،    تيريرا با استفاده از مديريت سود واقعي مد  سود  رندي بگ  مي تصم   توانمند  رانياگر مد

خواهند داشت كه  مديريت سود واقعي  نسبت به ساير مديران، توانمندي بيشتري در انتخاب  

را كمتر تخريب كند پ  كيمديريت سود واقعي  ،  . دومارزش  ن  دهي چ ي كار  مند  ازي است كه 

شناسا  آتي   سود   ي ن يبش ي پ و  بين   يي شركت  آستانه  نشدهمديريت   يآت   سود  اختلاف    ي هاو 

،  توانمند  راني). با توجه به درك بهتر مد٢٠٠٦،  روي چودهري(توسط مديريت است    آلدهيا

نسبت به ساير مديران، تخمين بهتري از سود و اين اختلاف داشته باشند. ها آنرود انتظار مي

مديريت هاي بيشتري خواهند داشت و كمتر احتمال دارد كه  مديران توانمند انتخاب  ،ن يبنابرا

ي  بهتر  يري گميو تصم  شتريب  يآگاه  توانمند  رانياگر مدپرهزينه را انتخاب كنند.    سود واقعي

را رقم خواهند زد كه به عملكرد آتي  طلبانه  فرصت  ياز رفتارها  يترن ييسطح پا  ،باشند  داشته

قويايده انساني  منابع  مديريت  و  انتظار  ال  نتيجه،  در  شد.  منتج خواهد  براي شركت،  تري 

  بر عملكرد آتيِ شركت راواقعي    مديريت سودِ  يِمنف   ري ثأتواند تب ها  آن  هايمي تصم   رودمي

  شود:ارائه مي شرح زيردوم به يةفرض در همين راستا، كاهش دهد.

    

 
1. Houang and Son  
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دوم: مديران  فرضيه  آتي    توانمندي  عملكرد  و  واقعي  سود  مديريت  بين  رابطه  بر 

  . شركت تأثير معنادار دارد
از آنجاكه براي بررسي مديريت سود در ديدگاه اسلام صرفاً از مرور و تحليل محتواي  

شود، به طرح فرضيه در اين خصوص  مباني نظري موجود استفاده و مطالب غالب ارائه مي

آيا   اينكه  بر  مبني  سؤال  يك  قالب  در  صرفاً  و  نيست  مديريت    يدستكارنياز  با  و  سود 

 شود.است يا خير، واكاوي ميسازگار   ياسلام يهاارزش

  شناسي پژوهشروش 
پژوهش  از  بسياري  دادهدر  با  كه  حسابداري  و  مالي  حوزة  كار  هاي  سرو  تركيبي  هاي 

بين متغيرها ميدارند، سال بر روابط  اثر خاصّ خود را  گذارند و قابليت اتكاي  ها و صنايع 

كارگيري  رو، پژوهش حاضر با بهكنند. از اين نتايج را تا حد قابل توجهي دستخوش تغيير مي

روش مجلهجديدترين  بين شناسي  كرده هاي  كنترل  را  و صنعت  سال  ثابت  اثرهاي  المللي، 

) نمونه آماري،  Yearهاي () و سالIndگونه است كه به تعداد صنايع ( است. شيوة كار اين 

) به مدل رگرسيوني افزوده شده است تا اثرهاي خاصّ هر صنعت و هر  ١يا  ٠متغير مجازي (

به بهسال  برازش مدل  و  كنترل شود  اثرهاي  نحو مطلوبي  پذيرد. زماني كه  درستي صورت 

ميسال كنترل  مدل،  در  صنايع  و  بهها  به  نيازي  ديگر  آزمونشود،  رويكرد  هاي  كارگيري 

انتخاب مناسب برآورد مدل و همچنين بررسي مفروضات كلاسيك رگرسيون نيست. ليكن،  

هم ايجاد  به عدم  است،  اهميت  حايز  بسيار  رويكرد  اين  تحت  مدل  متغيرهاي  بين  -خطي 

هاي  خطي كامل، از اولين متغير مجازي سال و صنعت در مدلكه براي اجتناب از همطوري

براي رفع    ١پوشي شده است. افزون بر اين، از خطاي استاندارد نيرومند ها چشمآزمون فرضيه

  ).  ٣٤٢: ١٣٩٧ناهمساني واريانس و خودهمبستگي سريالي استفاده شده است (افلاطوني،

    

 
1. White Period 
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  نمونه آماري پژوهش 
اي و آرشيوي  در پژوهش حاضر به منظور تدوين مباني و مفاهيم نظري، از روش كتابخانه

شده در بورس  هاي پذيرفتهشركت  استفاده شده است. نمونه آماري اين پژوهش شامل كليه

اند و شرايط  در بورس فعال بوده  ١٤٠١تا    ١٣٨٩اوراق بهادار تهران است كه از ابتداي سال  

  زير را دارا هستند:

، پايان سال مالي هاشركتسازي شرايط انتخابي  سنجي و همسانمنظور افزايش هم. به١

  اسفند است.  ٢٩ها شركت

گذاري،  ها (نظير شركت سرمايهدليل متفاوت بودن ماهيت اقتصادي برخي شركت. به٢

شركتواسطه ساير  از  ليزينگ)  و  بانك  هلدينگ،  مالي،  اين شركتگري  نمونه  ها،  از  ها 

  اند.حذف شده

هاي توضيحي)  ي مالي و يادداشتها صورت. اطلاعات مورد نياز متغيرهاي پژوهش (٣

  در دسترس باشد.

فعاليت داشته و دورة مالي خود را طي ساليان    ها شركت.  ٤   ١٤٠١  -١٣٨٩نبايد توقف 

  .تغيير داده باشند

عنوان  شركت ـ سال) به ١٧١٦شركت ( ١٣٢تعداد  ها،در نهايت، پس از اعمال اين شرط

شده  آوريهاي جمعاند. سپس، دادهها در نظر گرفته شدهنمونه انتخاب و براي آزمون فرضيه

افزار آنلاين  وتحليل نهايي با نرمبندي گرديد و تجزيهاصلاح و طبقه  Excelافزار  از طريق نرم

DEA وEviews 12   .صورت پذيرفت  

ها در  شركت  يسود بر عملكرد آت تيريمد هاياثر  يبا توجه به هدف پژوهش كه بررس

  ها لي تحل   يِزمان  سود است، قلمروِ  تيريدو و سه سال پس از اعمال مد  ك،ي  يزمان  يهاافق

  ي رهاي ، متغt  ةسال در دورـ    شركت  ةهر مشاهد  يدر نظر گرفته شده است. برا  هيفراتر از سال پا

ساختار به پژوهش اجازه    ن ياند. ااستخراج شده  زي ن  t+3و    t+1  ،t+2  يهادر دوره  يعملكرد

پ  دهديم به  تيريمد   مدتاني مدت و مكوتاه  يامدهاي تا    كند.  يبررس   قي صورت دقسود را 

  ت يمحدود  لي دل به  ن،يشده است. بنابرا  يآورجمع   ١٤٠١سال    انياطلاعات خام پژوهش تا پا
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پس    يهاتعداد مشاهدات در دوره  نده،يآ  يهاسال  يبه اطلاعات عملكرد  يرس در دست   يزمان

) تعداد كل  t(  هيطور مشخص، در سال پااست. به  افتهيكاهش    يج يصورت تدربه  ه ياز سال پا

  t+3و در    ١٤٥٢به    t+2، در  ١٥٨٤به    t+1تعداد در دوره    ن ي مورد بوده كه ا  ١٧١٦مشاهدات  

كه    ييهاشركت  ياز آن است كه برا  يكاهش ناش  ن ي. استا  افتهيمشاهده كاهش    ١٣٢٠به  

در دسترس    ل ي دل) قرار دارند، به١٤٠١و    ١٤٠٠  يها(مانند سال  ي دوره بررس  يانيپا  يهادر سال

به دوره  يرهايمتغ   ةامكان محاسب  ،ي آت  يهادر سال  ينبودن اطلاعات عملكرد   ي هامربوط 

ا با  است.  نداشته  وجود  طول ن يبعد  ساختار  بهداده  يِحال،  داده  يخوب ها  و  شده  از  حفظ  ها 

  مختلف برخوردارند. يزمان يها در افق هاهيآزمون فرض يلازم برا  تيكفا

  

  هاي پژوهشهاي آزمون فرضيهمدل
پژوهش  (مطابق  همكاران»  و  «لي  (٢٠٢٣هاي  منشا»  و  «بوآچي   ،(٢٠٢٢» و  و  الماسر)  ه 

هاي مربوط به  ) پژوهش حاضر داراي دو فرضية اصلي است. در ادامه، مدل٢٠٢١همكاران» (

  شود. ها معرفي ميآزمون فرضيه

 H1) براي سنجش فرضيه ١مدل شماره (

مدل  

١(  

𝑅𝑀௜,௧ = 𝛿଴ + 𝛿ଵMANAGERIAL ABILITY 𝑰,𝒕 +

𝛿௡𝐶𝑂𝑁𝑇𝑅𝑂𝐿𝑆 + 𝑌𝐸𝐴𝑅 𝐹𝐼𝑋𝐸𝐷 𝐸𝐹𝐹𝐸𝐶𝑇𝑆 +
𝐼𝑁𝐷𝑈𝑆𝑇𝑅𝑌 𝐹𝐼𝑋𝐸𝐷 𝐸𝐹𝐹𝐸𝐶𝑇𝑆 + 𝜀ூ,௧  

   RMPROD  ،RMDISX ،RMAGGREGATE) از سه شاخص١در مدل شماره (

 عنوان معيارهاي سنجش مديريت سود واقعي در جايگاه متغير وابسته استفاده شده است.به

  H2) براي سنجش فرضيه ٢مدل شماره (

مدل  

٢(  

Future Performance୧,୲ା୬ = θ଴ + θଵRM୧,୲ +

θଶMANAGERIAL ABILITY ୧,୲ + θଷRM୧,୲ ×

MANAGERIAL ABILITY ୧,୲ + θ୬CONTROLS୧,୲ +

YEAR FIXED EFFECTS + INDUSTRY FIXER EFFECTS +
ε୧,୲ା୬  
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  گيري متغيرها تعريف عملياتي و اندازه 

آتي   عملكرد  وابسته؛  مطالعات .(Future performance)متغير  با  و   گونايو«  مطابق 

(مورواننگسار (٢٠٢٢ي»  سان»  و  «هوانگ   ،(٢٠١٧) «گاني»  و  دارايي٢٠١٠)  بازدة  از  ها  ) 

)ROA_FP(    نقد عملياتي  و جريان وجه)CFO(  عنوان معيارهاي تعهدي و نقدي سنجش  به

  گيري هر يك به شرح زير است:  عملكرد آتي شركت استفاده شده است. نحوة اندازه

ROA_FPt+1  حاصل تقسيم سود خالص سال :t+1  هاي ابتداي سال  بر مجموع دارايي

  مورد بررسي.  

ROA_FPt+2  حاصل تقسيم سود خالص سال :t+2  هاي ابتداي سال  بر مجموع دارايي

  مورد بررسي. 

ROA_FPt+3  حاصل تقسيم سود خالص سال :t+3  هاي ابتداي سال  بر مجموع دارايي

  مورد بررسي. 

CFOt+1  سال عملياتي  نقد  وجوه  تقسيم جريان  حاصل   :t+1  دارايي مجموع  هاي  بر 

  ابتداي سال مورد بررسي. 

CFOt+2  سال عملياتي  نقد  وجوه  تقسيم جريان  حاصل   :t+2  دارايي مجموع  هاي  بر 

  ابتداي سال مورد بررسي. 

CFOt+3  سال عملياتي  نقد  وجوه  تقسيم جريان  حاصل   :t+3  دارايي مجموع  هاي  بر 

  ابتداي سال مورد بررسي. 

واقعي سود  مديريت  مستقل؛  اندازه )REM(  متغير  براي  حاضر،  پژوهش  در  گيري : 

هاي اختياري غيرعادي و از  مديريت سود واقعي، از سه معيار بهاي توليد غيرعادي، هزينه

اندازه نحوة  است.  شده  گرفته  بهره  تجميعي  معيار  زير  يك  شرح  به  يك  هر  است: گيري 
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؛ كوتاري و   ٢٠١٧؛ هوانگ و سان،  ٢٠٢١كالائو و همكاران،  ؛ ٢٠٢١ه و همكاران، سر(الما

  ).٢٠٠٦؛ و روي چودهري،   ٢٠١٢؛ زانگ،  ٢٠١٦همكاران، 

گيري بهاي توليد غيرعادي، از  : براي اندازه (RMPROD)الف) بهاي توليد غيرعادي  

(الماسر«  مدل همكاران»  و  (  )،٢٠٢١ه  همكاران»  و  چودهري»  ٢٠١٦«كوتاري  «روي  و   (

)، بهاي توليد غيرعادي است. ارزش بيشتر  ٣) استفاده شده است. پسماند مدل شماره (٢٠٠٦(

اين متغير مبيّن اين مطلب است كه مديران براي افزايش سود دورة جاري، از توليد بيش از  

  كنند.حد (اندازه) استفاده مي

مدل  

٣ (  

୔ୖ୓ୈ౟౪

୅ୗୗ୉୘ୗ౟,౪షభ
= Kଵ

ଵ

୅ୗୗ୉୘ୗ౟,౪షభ
+ Kଶ

ୗ୅୐୉ୗ౟౪

୅ୗୗ୉୘ୗ౟,౪షభ
+

Kଷ
∆ୗ୅୐୉ୗ౟,౪

୅ୗୗ୉୘ୗ౟.౪షభ
+ Kସ

∆ୗ୅୐୉ୗ౟,౪షభ

୅ୗୗ୉୘ୗ౟,౪షభ
+ ε୧,୲  

PROD୧,୲  بهاي توليد شركت :i    در پايان سالt  شده كالاي  كه برابر است با بهاي تمام

  رفته + تغييرات موجودي كالا؛ فروش

  : ∆Sales୧,୲ିଵ تغييرات فروش شركتi  در پايان سالt-1  ؛  

:Sales୧,୲  فروش شركتi  در پايان سالt ؛  

:∆Sales୧,୲  تغييرات فروش شركتi  در پايان سالt  ؛  

Assets୧.୲ିଵهاي شركت : جمع داراييi  در پايان سالt-1  ؛  

هايي كه مديريت بتواند با تغيير هزينه:  (RMDISX)هاي اختياري غيرعادي  ب) هزينه

هايي نظير  شوند. هزينههاي اختياري ناميده ميها را كنترل كند، هزينههاي شركت آنبرنامه

هاي حمل  هزينه آگهي و تبليغات، مخارج تحقيق و توسعه، هزينه بازآموزي كاركنان، هزينه

هاي اختياريِ غيرعادي برشمرد. با توجه به اينكه  عنوان هزينهتوان بهو نقل و نگهداري را مي
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هاي اداري، عمومي و فروش ماند، در اين پژوهش، هزينههزينه غيراختياري ناچيزي باقي مي

هاي اختياري غيرعادي، از مدل گيري هزينهكنيم. براي اندازههاي اختياري تلقي ميرا  هزينه

تأخيري    تابع  يك  را  اختياري  هاي) استفاده شده است كه هزينه٢٠١٦«كوتاري و همكاران» (

هاي  كنيم كه بيانگر هزينه) ضرب مي-١) را در عدد (٤داند. پسماند مدل شماره (مي  فروش  از

اختياري غيرعادي است. ارزش بالاتر اين متغير بيانگر اين مطلب است كه مديران بيشتر در 

  كنند.هاي اختياري براي افزايش سود جاري، مشاركت ميكاهش هزينه

مدل  

٤ (  
ୈ୍ୗଡ଼౟,౪

୅ୗୗ୉୘ୗ౟,౪షభ
= Kଵ

ଵ

୅ୗୗ୉୘ୗ౟.౪షభ
+ Kଶ

ୗ୅୐୉ୗ౟,౪షభ

୅ୗୗ୉୘ୗ౟,౪షభ
+ ε୧,୲  

 DISX୧,୲هرينه شركت  :  غيرعادي  اختياري  سال    iهاي  مجموع    tدر  با  است  برابر 

  هاي عمومي، فروش و اداري تشكيلاتي؛ هزينه

Assets୧.୲ିଵهاي شركت : جمع داراييi  در پايان سالt-1  ؛  

: Sales୧,୲ିଵ  فروش شركتi  در پايان سالt-1.  

هزينه و  غيرعادي  توليد  بهاي  تجميع  غيرعادي  ج)  اختياري  هاي 

)(RMAGGREGATE  : مطالعات    اآوري اثرهاي كلّ دو روش فوق، مطابق ببراي جمع

مديريت سود    معيار تجمعي  كي) از  ٢٠١٧(  «هوانگ و سان»   ) و٢٠٢١ه و همكاران» (الماسر«

تركيب  را    ي عادري غ  ياري اخت  يهانهيو هز  ي عادري غ  دي تول   بهايكه    استفاده شده استواقعي  

كند. هرچه مقدار اين معيار بالاتر باشد، احتمال بيشتري دارد كه مديران در زمينة مديريت مي

  سود واقعي اقدام كرده باشند. نحوه محاسبه آن به شرح زير است: 

مدل  

٥(  
RMAGGREGATE = RMPROD + RMDISX   

مديران    توانمندي  تعديلگر؛  به)Managerial Ability(متغير  اندازه:  گيري  منظور 
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ارائه الگوي  از  مديران،  (توانمندي  و همكاران»  «دمرجيان  توسط  استفاده شده  ٢٠١٣شده   (

الگو، در دو گام صورت مي اين  از  استفاده  با  مديران  توانمندي  گيرد. گام  است. سنجش 

  BCCو الگوي  )DEA(ها نخست، كارآيي شركت با استفاده از روش تحليل پوششي داده

هاي اداري، عمومي و فروش  )، هزينهCGSرفته (شده كالاي فروشبا درنظرگرفتن بهاي تمام

)SG&Aهاي ثابت مشهود ()، داراييPPE) اجارة عملياتي ،(Ops  Lease  مخارج تحقيق ،(

) توسعه  داراييR&Dو  و   () نامشهود  فروش به )Intanهاي  و  ورودي  متغيرهاي  عنوان 

)Saleشود.  عنوان متغير خروجي سنجيده مي) بهDEA  ها  يك مرز كارايي را براي شركت

كند، يك عدد بين صفر و يك است. توليد مي  DEA) كه  كند. اندازة كارايي (فراهم مي

هايي كه  هايي هستند كه بسيار كارآ بوده و شركتهايي با نمرة كارايي يك، شركتشركت

ها  ها كمتر از يك است، زير مرز كارآيي قرار دارند و بايد با كاهش هزينهامتياز كارآيي آن

به عدم افشاي مناسب اجاره عملياتي   با توجه  به مرز كارآيي برسند.  با افزايش درآمدها  يا 

هاي ايراني، اين متغير از مدل زير كنار گذاشته شده است. براي سنجش كارآيي  براي شركت

  شود:  ها، از رابطة زير استفاده ميشركت

MAX୷θ =  
SALES

VଵCGS +  VଶSG&A +  VଷPPE +  VସR&D +  VହIntan
 

محاسبه كارآيي  دوم،  شركتگام  ويژگيشدة  از  عامل  دو  از  متأثر  و  ها  شركتي  هاي 

توانمندي مديران است. بنابراين، بايد اين دو عامل از يكديگر تفكيك شوند. در اين راستا،  

هاي شركتي  ها را با ويژگيشود كه ارتباط كارايي شركتابتدا از يك رگرسيون استفاده مي

  دهد.نشان مي

Firm Efficiency = α0 +  α1 LN(Total Assets)  +
 α2 Market Share +  α3 Free Cash Flow +  α4 LN(Age)  +
 α5 Foreign Currency Indicator +  ε  

دهندة امتياز توانمندي مديران شركت است.  ماندة حاصل از مدل، نشانپسماندهاي باقي

  در رابطة فوق: 
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)Total Assets(  LNدارايي طبيعي  لگاريتم  با  است  برابر  كه  شركت  اندازه  هاي  : 

  شركت.  

Market Shareنشان زير  :  رابطه  از  و  است  صنعت  از  شركت  بازار  سهم  دهندة 

  شود:  گيري مياندازه

Market Share =  
௧مقدار فروش  در پايان سال

௧ جمع  كل فروش  صنعت  در پايان سال
 

Free Cash Flow  :هاي نقدي آزاد مثبت است. اگر شركتي جريان نقدي نماد جريان

هاي نقدي آزاد برابر يك و در غير اين صورت برابر صفر  مثبت داشته باشد، شاخص جريان

  شود:  هاي نقدي آزاد به شرح زير محاسبه ميخواهد بود. جريان

FCF  = (OP-TAXP-CIP-DPP) / TA 

CIP                                    ،هزينه بهره پرداختي :OP ،سود عملياتي قبل از استهلاك :  

TAXP                                       ،ماليات پرداختي :DPP ،سودهاي سهام پرداختي :  

TAها در دوره قبل،                     : جمع كل دارايي)Age( LN  .عمر شركت :  

Foreign Currency Indicator  :  اين متغير مجازي بيانگر ارز خارجي است. چنانچه

شركت مورد نظر صادرات داشته باشد، مقدار اين متغير برابر يك و در غير اين صورت صفر  

  خواهد بود.  

با پژوهش متغيرهاي كنترلي:   )، «كومار و گوسوامي»  ٢٠٢١هاي «خان و كمال» (مطابق 

)٢٠٢١» (الماسر)،  و همكاران»  (٢٠٢١ه  و سان»  «هوانگ  و همكاران»  ٢٠١٧)،  «كوتاري   ،(

)٢٠١٦) همكاران»  و  «آبرناتي   ،(٢٠١٤) زاروين»  و  «كوهن  چودهري»  ٢٠١٠)،  «روي   ،(

تواند بر مديريت سود واقعي و عملكرد آتي شركت تأثير داشته  ) متغيرهايي كه مي٢٠٠٦(

ها بيان شده  اند، كه در ادامه نحوة محاسبة آنعنوان متغير كنترلي در نظر گرفته شدهباشند، به
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  است.  

SIZEهاي شركت.: لگاريتم طبيعي مجموع دارايي  

MTB تعداد سهام    ×هاي رشد است و  برابر است با (قيمت بازار سهام  : معرف فرصت

  . جمع حقوق صاحبان سهاممنتشر شده) تقسيم بر 

DIFROA:    شركت    ي هادارايي  ةبازدتفاوتi    در سالt    با متوسط بازدة دارايي صنعت

  براي همان سال.

CEO_TENUREهايي كه مدير عامل در پايان سال انتخاب  : لگاريتم طبيعي تعداد سال

  شده است. 

BIGو در    ١هاي حسابرسي داراي رتبه «الف» باشند، مقدار  : سازمان حسابرسي و مؤسسه

  شود. در نظر گرفته مي ٠غير اين صورت مقدار 

AUDIT_TENUREطور متوالي  هايي كه حسابرس، شركت را به: لگاريتم تعداد سال

  سال (طبق استاندارد حسابرسي) رسيدگي كرده است. ٤تا سقف 

NOAشود  هاي عملياتي شركت است و به اين طريق محاسبه مي : معرف خالص دارايي

حقوق    -دوره+ (اوراق بهادار قابل داد و ستد+ وجوه نقد)    يدر ابتدا  هاي(مجموع بدهكه  

  شود. هاي دوره قبل تقسيم مي ) بر مجموع دارايي صاحبان سهام

ACCRUALS  اگر اقلام تعهدي اختياري بالاتر از ميانة اقلام تعهدي اختياري سال ـ :

گيري  شود. براي اندازهدر نظر گرفته مي  ٠و در غير اين صورت مقدار  ١صنعت باشد، مقدار  

) استفاده  ٦) به شرح مدل شماره (٢٠٠٥اقلام تعهدي اختياري، از مدل «كوتاري و همكاران» (

  شده است: 

مدل  

٦(  

DisAcc୧,୲ =
்஺೔,೟

஺௦௦௘௧௦೔,೟షభ
− ൬𝛽଴ ൬

ଵ

஺௦௦௘௧௦೔,೟షభ
൰ +

𝛽ଵ ൬
∆ௌ௔௟௘௦೔,೟ି∆ோ௘௖೔,೟

஺௦௦௘௧௦೔,೟షభ
൰ + 𝛽ଶ

௉௉ா೔,೟

஺௦௦௘௧௦೔,೟షభ
൰ + 𝜀௜,௧  

  كه در آن:

TA୧,୲نشانگر جمع كل اقلام تعهدي؛ :  
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A୲ିଵهاي شركت در دوره قبل (ابتداي سال)؛ : نشانگر جمع دارايي  

∆Sales୧,୲ نشانگر تغييرات درآمدهاي فروش سال جاري؛ :  

∆REC୧,୲هاي دريافتي سال جاري و سال قبل و : نشانگر تغييرات حساب  

: PPE୧,୲  هاي ثابت)  نيز نشانگر جمع ناخالص اموال، ماشين آلات و تجهيزات (دارايي

  است.

ها ابتداي  ) براي استانداردشدن متغيرها، همة متغيرهاي مدل بر جمع كلّ دارايي٦در مدل (

شده  )A୲ିଵ(سال   كل  تقسيم  تعهدي  اقلام  (  (TA)اند.  شماره  رابطة  طريق  محاسبه  ٧از   (

  شود: مي

  TA=EARN-CFO  ) ٧رابطه 

) رابطه  و    EARN)،  ٧در  خالص  سود  از    CFOبيانگر  حاصل  نقد  وجه  جريان  نيز 

) بيانگر اقلام تعهدي  ٦مانده حاصل از تخمين مدل (هاي عملياتي است. مقادير باقيفعاليت

  . اختياري است

SALES_GROWTH  :  تفاوت درآمد فروش سال جاري از درآمد فروش سال قبل

  تقسيم بر درآمد فروش سال قبل.

CAPES_GROWTH  :سرمايه مخارج  داراييتفاوت  خالص  در  (افزايش  هاي  اي 

 اي سال قبل. اي سال قبل تقسيم بر مخارج سرمايهثابت) سال جاري از مخارج سرمايه

 
  هاي پژوهشيافته

  آمار توصيفي
توص در    يرهاي متغ  يف يآمار  ب١(  نگارهپژوهش  كه  است  شده  درج    ي پارامترها  انگري ) 

متغ  يبرا  يف يتوص مجزاست.    ري هر  صورت  (به  نگاره  از  حاصل  مي ١نتايج  نشان  با  )  دهد 

هاي (نقدي و  عنوان شاخصها بهجريان نقد عملياتي و بازدة دارايي  ميانگين گذشت زمان،  
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افزايش است. همچنين، از مقايسة ميانگين معيارهاي   به  تعهدي) عملكرد آتي شركت، رو 

هاي اختياري  مديريت سود واقعي مشخص شده است كه در اغلب مشاهدات از شاخص هزينه

به  مديريتغيرعادي براي   هايي نظير هزينه  هزينهعبارتي، مديريت  سود استفاده شده است. 

بازآموزي كاركنان و هزينه هاي حمل و  آگهي و تبليغات، مخارج تحقيق و توسعه، هزينه 

نقل و نگهداري، سهم بيشتري را از مديريت سود واقعي داشته است. همچنين نتايج نشان داد 

تنها   رتبه  درصد شركت  ٤٧كه  داراي  مؤسسات حسابرسي  و  حسابرسي  سازمان  توسط  ها 

اند. افزون بر ها توسط ساير مؤسسات، حسابرسي شدهحسابرسي شده و ساير شركت«الف»  

ي بيشترين ميزان انحراف معيار را داشته است كه  اهيتفاوت مخارج سرمااين، مشخص شد  

مي امر  آماري  اين  نمونه  صنايع  ماهيت  تفاوت  از  ناشي  بهتواند  نهايت،  در  علت  باشد. 

هاي اول، دوم و  محدوديت صفحات مقاله، از ارائه نتايج متغيرهاي توضيحي به تفكيك سال

  پوشي شده است. سوم چشم

  . آمار توصيفي متغيرهاي پژوهش ١نگاره 
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ريشبه آزمون  از  پژوهش،  متغيرهاي  پايايي  آزمون  تلفيقي  ةمنظور  شده    واحد  استفاده 

آمده براي همة متغيرها  دستبه  p-valueبر اساس آزمون «لوين، لين و چو» مقادير  است.  

بوده است. بنابراين، تمامي متغيرهاي وابسته و توضيحي در دورة پژوهش در    ٠/ ٠٠٠٠برابر

  باشند. سطح پايا مي

  آزمون فرضيه اول 
) تأثير توانمندي مديران بر  ١دهد. مدل () نتايج آزمون فرضيه اول را نشان مي ٢نگاره (

مي آزمون  را  واقعي  سود  (مديريت  ستون  غيرعادي  ١كند.  توليد  بهاي   ((RMPROD)،  

) هزينه٢ستون  غيرعادي  )  اختياري  (  (RMDISX)هاي  ستون  در  تجميعي  ٣و  معيار  از   (

)RMAGGREGATE( عنوان معيارهاي مديريت سود واقعي، استفاده شده است. به  

  . نتايج حاصل از آزمون فرضيه اول ٢نگاره 

  متغيرهاي توضيحي 

 ) ٣ستون (  ) ٢ستون (  ) ١ستون (

RMPROD   RMDISX  RMAGGREGATE  

-p  ضريب
value 

-p  ضريب  
value 

 p-value  ضريب  

  ٢٥٦٧/٠  - ٠٢٩٦/٠    ٣٩٠٤/٠  - ٠٠٥٦/٠    ٣٥٤٩/٠  - ٠٢٣٩/٠  عرض از مبدأ 

MANAGERIAL 
ABILITY 

٠٤٣٧/٠  - ٠٢٣٣/٠    ٠٥٨١/٠  - ٠١٢٤/٠    ٠٤٢٣/٠  - ٠١٠٨/٠  

BIG ٧٩٩٧/٠  - ٠٠١٧/٠   ٩٩١٧/٠  - ١/ ٨٩٠    ٨٠٣٧/٠  - ٠٠١٧/٠  

AUDIT-
TENURE 

٢١٥٣/٠  - ٠١٢٧/٠    ٤١٤١/٠  - ٠٠١٩/٠    ١٦٠١/٠  - ٠١٤٦/٠  

NOA ٠٤٧٤/٠  ٠١١٠/٠    ٠٤٨٠/٠  ٠٠٦٢/٠    ٠٤٨٩/٠  ٠٠٤٨/٠  

DIFROA ٠١٢٣/٠  - ٠٨٥٦/٠    ٨٩٣٣/٠  - ٠٠٠٨/٠    ٠١٤٢/٠  - ٠٨٦٥/٠  

SIZE ٠٥٨٧/٠  ٠٠٠٦/٠    ٠٠٣٤/٠  ٠٠٠٩/٠    ٠٥٣٥/٠  ٠٠١٥/٠  

MTB ٠١٩٢/٠  - ٠/ ٥٦٠    ٠١٣٢/٠  - ٠/ ٥٧٨    ٠١٩١/٠  - ٠/ ٦٧٠  

  )٠/ ٠٠٠٠( ٣/ ٣٥٤    )٠/ ٠٠٠٠( ٣/ ٦٦٥    )٠/ ٠٠٠١( ٢/ ٤٣٨  )F )Probآماره 

CONTROL 
VARIABLES  INCLUDED   INCLUDED   INCLUDED 

INDUSTRY 
F.E.'s 

Yes   Yes   Yes 

YEAR F.E.'s Yes   Yes   Yes 
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FIRM FIXED 
EFFECTS 

Yes   Yes   Yes 

N  ١٧١٦   ١٧١٦   ١٧١٦ 

Adj. R-squared  ٠/ ٤٤٣   ٠/ ٢٤٩   ٠/ ٣٢٧ 

برآورد  دستبه  p-valueسطح   در  مديران  توانمندي  متغير  براي   آمده 

RMPROD)و ٠/ ٠٤٢٣  ( RMAGGREGATE )كه  ٠٤٣٧/٠ است  مطلب  اين  مبيّن   (

توانمندي مديران بر دو معيار مديريت سود واقعي (بهاي توليد غيرعادي و معيار تجميعي)،  

اطمينان   سطح  با  ٩٥در  امر  اين  كه  دارد  معناداري  منفي  تأثير  دارد.   H1درصد  مطابقت 

)  RMDISXهاي اختياري غيرعادي (دهد توانمندي مديران بر هزينههمچنين، نتايج نشان مي

طور كلي، نتايج بيانگر آن است كه  درصد دارد. به  ٩٠تأثير منفي معناداري در سطح اطمينان  

مديران توانمند به اثرها و پيامدهاي مخرب مديريت سود واقعي واقف هستند و اغلب كمتر  

  از مديريت سود واقعي استفاده خواهند كرد.

  آزمون فرضية دوم 
نشان مي  ٣نگاره   را  فرضيه دوم  پيش نتايج آزمون  فرضية دو  در  شود كه  بيني ميدهد. 

دهد.  توانمندي مديران تأثير منفي مديريت سود واقعي بر عملكرد آتي شركت را كاهش مي

Panel A, B, C  فرضيه  به نتايج آزمون  توليد غيرعادي    H2ترتيب  بهاي  از  استفاده  با  را 

)RMPROD(هزينه غيرعادي  ،  اختياري  تجميعي  RMDISX(هاي  معيار  و   (

)RMAGGREGATE( دهد.مديريت سود واقعي نشان مي  

  . نتايج حاصل از آزمون فرضيه دوم٣نگاره 

  متغيرهاي توضيحي 

Panel A: RMPROD as REM proxy 

 ) ٦ستون ( ) ٥ستون ( ) ٤ستون ( ) ٣ستون ( ) ٢ستون ( ) ١ستون (

ROA_FPt+1 CFOt+1 ROA_FPt+2 CFOt+2 ROA_FPt+3 CFOt+3 

P-value  
  (ضريب)

P-value 
  (ضريب)

P-value 
  (ضريب)

P-value 
  (ضريب)

P-value 
  (ضريب)

P-value 
  (ضريب)

 عرض از مبدا
٠/ ٧٥٢٠  

)٠/ ٠١٣٧- (  

٠/ ٩١٢٦  

)٠/ ٠٠٧٢- (  

٠/ ٥٣٣١  

)٠/ ٠٣٧٧ (  

٠/ ٣٨٢٧  

)٠/ ٠٧٢٥- (  

٠/ ٢٧٣٣  

)٠/ ١١١٢ (  

٠/ ٢٥٠٠  

)٠/ ١٤٢١- (  
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MANAGERIAL 
ABILITY 

٠/ ٠١٨٤  

)٠/ ٠٧٢٦ (  

٠/ ٠١٤٤  

)٠/ ٠٤١٤ (  

٠/ ٠٠٤٥  

)٠/ ٠١٢٤ (  

٠/ ٠٠٤١  

)٠/ ٠١٥٨ (  

٠/ ٠١٢٥  

)٠/ ٠٠٦٩ (  

٠/ ٠٠٠٥  

)٠/ ٠١٣٥ (  

RMPROD 
٠/ ٠١٤٢  

)٠/ ٠٤١٧- (  

٠/ ٠٢٩١  

)٠/ ٠٧٩٩- (  

٠/ ١٩٣٤  

)٠/ ٠٩١٥- (  

٠/ ٦٠٤٦  

)٠/ ٠٣٦٥- (  

٠/ ١٦٢٤  

)٠/ ٢٢٣٦- (  

٠/ ١١٥٣  

)٠/ ٣١٥٣- (  

MANAGERIAL 
ABILITY× 
RMPROD 

٠/ ٠١٨٧  

)٠/ ٠٠٦٤ (  

٠/ ٠٠٠٢  

)٠/ ٣٠١٦ (  

٠/ ٤٣٢٣  

)٠/ ٢٤٨٢ (  

٠/ ٨٦٥٨  

)٠/ ٠٦٠١ (  

٠/ ٣٥٥٤  

)٠/ ٥٠٦٩ (  

٠/ ٢٥٥١  

)٠/ ٥٨٨٥ (  

DIFROA 
٠/ ٠٠٠٠  

)٠٣٥/١ (  

٠/ ٠٠٠٠  

)٠/ ٦٦٠٦ (  

٠/ ٠٠٠٠  

)١٦٧/١ (  

٠/ ٠٠٠٠  

)٠/ ٨٤٣٣ (  

٠/ ٠٠٠٠  

)٣٥٤/١ (  

٠/ ٠٠٠٠  

)٠/ ٩٨٨٣ (  

SIZE 
٠/ ٠٢٤١  

)٠/ ٠٠٢٨ (  

٠/ ٠٤٩٨  

)٠/ ٠٠٩٥ (  

٠/ ٠٤٢٦  

)٠/ ٠٠٠٨ (  

٠/ ٠٥٧٣  

)٠/ ٠١١٥ (  

٠/ ٠٢٠٧  

)٠/ ٠٠٥٧ (  

٠/ ٠٤٩٠  

)٠/ ٠١٧٨ (  

MTB 
٠/ ٠٠٠٠  

)٠/ ٠٠٠٦ (  

٠/ ٠٠٠٠  

)٠/ ٠٠١٢ (  

٠/ ٠٠٠٠  

)٠/ ٠٠١٤ (  

٠/ ٠٠٠٠  

)٠/ ٠٠١٥ (  

٠/ ١٤٣٨  

)٠/ ٠٠٦٣ (  

٠/ ٠٣٠٨  

)٠/ ٠٠٩٥ (  

ACCRUALS 
٠/ ٠٠٠١  

)٠/ ٠٣٠٣- (  

٠/ ٢٧٢٠  

)٠/ ٠١٢٩- (  

٠/ ٠٠٠١  

)٠/ ٠٥٠٥- (  

٠/ ٣٨٠٤  

)٠/ ٠١٤٦- (  

٠/ ٠٠٠٠  

)٠/ ٠٩٠٥- (  

٠/ ٠٤٣٩  

)٠/ ٠٤٣٥- (  

SALES-

GROWTH 

٠/ ٠١٠٦  

)٠/ ٠٣٢٤ (  

٠/ ٠٦١٢ 

)٠/ ٠١٩٥ (  

٠/ ٠٩٤٤  

)٠/ ٠١٨٩ (  

٠/ ٠٦٠٨  

)٠/ ٠٢٤٠ (  

٠/ ٥٨٧٦  

)٠/ ٠٠٦٤ (  

٠/ ٥٨٨٥  

)٠/ ٠٠٦٣ (  

CAPES-

GROWTH 

٠/ ٥٠٩١  

)٧٣٠/٢- (  

٠/ ٣٣٤٦  

)٨٠٠/٧ (  

٠/ ١٤٣٦  

)٠/ ٠٠٠١- (  

٠/ ٨٢٤٤  

)٠٤٠/٣- (  

٠/ ٠١٢٥  

)٠/ ٠٠٠٢- (  

٠/ ٢١٨٥  

)٧٥٠/٩- (  

  ) F )Prob آماره
٢٦٥/٧٥  

)٠/ ٠٠٠٠ (  

٠٢٠/١٨  

)٠/ ٠٠٠٠ (  

٧٩٠/٤٤  

)٠/ ٠٠٠٠ (  

٩٥٨/١٥  

)٠/ ٠٠٠٠ (  

٥٧٣/٣٦  

)٠/ ٠٠٠٠ (  

٢٣٣/١٢  

)٠/ ٠٠٠٠ (  

Adj. R-squared  ٢٣٨/٠  ٤٩٧/٠  ٢٧١/٠  ٥٢١/٠  ٢٧٩/٠  ٦٢٨/٠  

CONTROL 
VARIABLES  INCLUDED INCLUDED INCLUDED 

INDUSTRY 
F.E.'s 

Yes  Yes  Yes  

YEAR F.E.'s  Yes  Yes  Yes  

FIRM FIXED 
EFFECTS 

Yes  Yes Yes 

N ١٣٢٠  ١٤٥٢  ١٥٨٤  

Panel Aكند. عنوان شاخص مديريت سود واقعي استفاده مي، از بهاي توليد غيرعادي به

) جريان  ٢) و  ROA_FPها () بازدة دارايي١با استفاده از دو معيار عملكرد آتي:    H2فرضية  

)  ١،٣،٥هاي فرد () براي سه سال آينده بررسي شده است. نتايج ستونCFOنقد عملياتي (وجه

معيار   از  استفاده  با  را  شركت  آتي  سال  ROA_FPعملكرد  در    t+1  ،t+2  ،t+3هاي  در 

مي نشان  وابسته  متغير  نتايج ستونجايگاه  كه  است  حالي  اين در  (دهد.  بيانگر ٢،٤،٦هاي   (

نقد عملياتي در سه سال آتي است. مطابق  عملكرد آتي شركت با استفاده از معيار جريان وجه  
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مثبت و معناداري بر تمامي شش  تأثير  دهد توانمندي مديران،  با ادبيات پيشين، نتايج نشان مي

معيار عملكرد آتي شركت دارد. اين امر مبيّن اين مطلب است كه مديران با توانمندي بالا،  

  شوند.سبب عملكرد آتي بهتر شركت مي

رابطه معناداري بين اثر تعاملي توانمندي مديران    ٦الي    ٣هاي  بر اين، نتايج ستونعلاوه   

حد   از  بيش  توليد  معيارهاي     (MANAGERIAL ABILITY× RMPROD)و  با 

ROA_FP    وCFO  دهد. نتايج در ستون  هاي دوم و سوم بعد از توليد را نشان نميدر سال

)١) و  متغير  ٢)  بين  معناداري  و  مثبت  رابطة  كه  است  آن  از  حاكي   (

دارايي   (MANAGERIAL ABILITY× RMPROD)تعاملي بازدة  جريان  و  و  ها 

تأثير معناداري از توانمندي    Panel Aوجود دارد. در مجموع،    t+1نقد عملياتي در سال  وجه

سال   در  تنها  را  حد  از  بيش  توليد  خصوص  در  مي  t+1مديران  اين منعكس  با  حال،  كند. 

از   كه  استفاده ميبه  CFOهنگامي  آتي شركت  براي عملكرد  نتايج  عنوان شاخصي  شود، 

با شدت    (MANAGERIAL ABILITY× RMPROD)دهد كه اثر تعاملي  نشان مي

كوتاه عملكرد  بر  (سال  بيشتري  بهt+1مدت  است.  تأثيرگذار  نشان )  نتايج  اين  كلي،  طور 

كوتاهمي عملكرد  تنها  واقعي،  سود  مديريت  منفي  پيامدهاي  و  مخرب  آثار  كه  مدت  دهد 

دهد كه با حضور مديران توانمند، اثرهاي رابطه  ) را تحت تأثير قرار ميt+1شركت (سال  

مي كاهش  و  شده  منفعل  متقاطع مذكور  ضرب  معناداري  و  ضريب  همچنين،  يابد. 

(MANAGERIAL ABILITY× RMPROD)  ) است،  ٢ستون  مطلب  اين  مبيّن   (

شدت حمايت  شود، فرضيه دوم بهبراي عملكرد آتي استفاده مي  CFOكه از شاخص  زماني

  شود. مي

  . نتايج حاصل از آزمون فرضية دوم ٣نگاره ادامة 

  متغيرهاي توضيحي 

Panel B: RMDISX as REM proxy 

 ) ٦ستون ( ) ٥ستون ( ) ٤ستون ( ) ٣ستون ( ) ٢ستون ( ) ١ستون (

ROA_FPt+1 CFOt+1 ROA_FPt+2 CFOt+2 ROA_FPt+3 CFOt+3 

P-value  
  (ضريب)

P-value 
  (ضريب)

P-value 
  (ضريب)

P-value 
  (ضريب)

P-value 
  (ضريب)

P-value 
  (ضريب)

  ٠/ ٢١٩٢  ٠/ ٣٤٧١  ٠/ ٣٦٦٣  ٠/ ٥٧٨١  ٠/ ٩٣٦١  ٠/ ٨٤٤٩ عرض از مبدأ



 ١٨١  ................................................................................ و همكاران نويد رضا نمازي؛ ديكأ با ت يسود بر عملكرد آت يواقع تيريمد ريتأث يبررس

)٠/ ٠٠٥١(  ) -٠/ ٠٠٨٣ -

(  

)٠/ ٠٧٤٣(  ) ٠/ ٠٣٤٢ -

(  

)٠/ ١٥٥٢(  ) ٠/ ١٠١٢ -

(  

MANAGERIAL 
ABILITY 

٠/ ٠٠٨٢  

)٠/ ٠٨٢٢ (  

٠/ ٠٠٥٩  

)٠/ ٠٤٠٤ (  

٠/ ٠٤٣٩  

)٠/ ٠٢٥٩ (  

٠/ ٠١١٥  

)٠/ ٠١٥٢ (  

٠/ ٠٠٨١  

)٠/ ٠٠٩٤ (  

٠/ ٠٠٢١  

)٠/ ٠٢٣١ (  

RMDISX 
٠/ ٠١٢٩  

)٠/ ٤٩٩٨- (  

٠/ ٠٠٥٥  

)٠/ ٠٨٨٤ -

(  

٠/ ٤٣٦٨  

)٠/ ٣٦٦٠- (  

٠/ ٧٨٤١  

)٠/ ٠٨٧٥ -

(  

٠/ ٩٤٧٨  

)٠/ ٠٤٠٠- (  

٠/ ٩٠٧٨  

)٠/ ٠٦٤٨ -

(  

MANAGERIAL 
ABILITY× 
RMDISX 

٠/ ٠٤٨١  

)٠/ ٦٥٧٤ (  

٠/ ٠٠٥٤  

)٠/ ٧٥٦٩ (  

٠/ ٢٧٥٦  

)٠٧٢/٢ (  

٠/ ٨٧٢٦  

)٠/ ٢٦٤٥ (  

٠/ ٦٦٦٠  

)١٤٧/١ (  

٠/ ٧٠٠٠  

)٠/ ٨٩٨١ (  

DIFROA 
٠/ ٠٠٠٠  

)٠٣٢/١ (  

٠/ ٠٠٠٠  

)٠/ ٦٧٣٩ (  

٠/ ٠٠٠٠  

)١٥٢/١ (  

٠/ ٠٠٠٠  

)٠/ ٨٣٩٢ (  

٠/ ٠٠٠٠  

)٣٢٨/١ (  

٠/ ٠٠٠٠  

)٠/ ٩٤٩٠ (  

SIZE 
٠/ ٠٠٩٢  

)٠/ ٠٠٣١ (  

٠/ ٠٤٩٨  

)٠/ ٠٠٩٤ (  

٠/ ٠٣٤٣  

)٤٦٠/٨ (  

٠/ ٠٥٥٧  

)٠/ ٠١١٥ (  

٠/ ٠٩٩٣  

)٠/ ٠٠٥٣ (  

٠/ ٠٥١٢  

)٠/ ٠١٨٠ (  

MTB 
٠/ ٠٠٠٠  

)٠/ ٠٠٠٦ (  

٠/ ٠٠٠٠  

)٠/ ٠٠١٢ (  

٠/ ٠٠٠٠  

)٠/ ٠٠١٤ (  

٠/ ٠٠٠٠  

)٠/ ٠٠١٥ (  

٠/ ١١٥٤  

)٠/ ٠٠٧٠ (  

٠/ ٠٥٨١  

)٠/ ٠٠٨٧ (  

ACCRUALS 
٠/ ٠٠٠٢  

)٠/ ٠٣٠١- (  

٠/ ٢٢٠٢  

)٠/ ٠١٤٤ -

(  

٠/ ٠٠٠١  

)٠/ ٠٤٩٢- (  

٠/ ٣٩١٧  

)٠/ ٠١٤٢ -

(  

٠/ ٠٠٠٠  

)٠/ ٠٨٨١- (  

٠/ ٠٦٥١  

)٠/ ٠٣٩٥ -

(  

SALES-GROWTH 
٠/ ٠٣٣٩  

)٠/ ٠٢٥٦- (  

٠/ ٠٨٦٧  

)٠/ ٠١٨٨ -

(  

٠/ ٠٠٨٣  

)٠/ ٠١٤٨- (  

٠/ ٠٦٣٥  

)٠/ ٠٢٥٣ -

(  

٠/ ٠٥٦٦  

)٠/ ٠٠٤٩- (  

٠/ ٠٣٣٧  

)٠/ ٠٠٣٨ -

(  

CAPES-GROWTH 
٠/ ٠٤٤٠  

)٣١٠/٣- (  

٠/ ٠٧١٥  

)٧٧٠/٦- (  

٠/ ٠٨٨٩  

)٠/ ٠٠٠١- (  

٠/ ٨٠٩٣  

)٤٤٠/٣- (  

٠/ ٠٠١١  

)٠/ ٠٠٠٢- (  

٠/ ٠٣٢٩  

)٠/ ٠٠٠١ -

(  

  ) F )Prob آماره
٢٨٢/٧٦  

)٠/ ٠٠٠٠ (  

٨٤٨/١٧  

)٠/ ٠٠٠٠ (  

١٣٣/٤٥  

)٠/ ٠٠٠٠ (  

٩٤٧/١٥  

)٠/ ٠٠٠٠ (  

٩١٣/٣٥  

)٠/ ٠٠٠٠ (  

٥١٧/١١  

)٠/ ٠٠٠٠ (  

Adj. R-squared  ٢٢٦/٠  ٤٩٢/٠  ٢٧١/٠  ٥٢٣/٠  ٢٧٧/٠  ٦٣١/٠  

CONTROL 
VARIABLES  INCLUDED INCLUDED INCLUDED 

INDUSTRY F.E.'s Yes  Yes  Yes  

YEAR F.E.'s  Yes  Yes  Yes  

FIRM FIXED 
EFFECTS 

Yes Yes Yes 

N ١٣٢٠  ١٤٥٢  ١٥٨٤  

Panel B  عنوان دومين شاخص مديريت سود واقعي  هاي اختياري غيرعادي را بههزينه

عملكرد   شاخص  دو  از  استفاده  با  را  دوم  فرضية  و  ارزيابي    ) ROA_FP, CFO(آزمون 
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متغير  تأثير    ٣نگاره    Panel Bكند.  مي تعاملي  اثر  معنادار  و   MANAGERIAL)مثبت 

ABILITY× RMDISX)    را براي هر دو معيارROA_FP    وCFO  ) در سال اولt+1  (

به ساير مديران، نشان مي نسبت  بالا  توانمندي  با  مبيّن آن است كه مديران  نتايج  اين  دهد. 

بازدة آتيِ  توانمندي بهتري در جهت كاهش اثرهاي منفيِ هزينه هاي اختياري غيرعادي بر 

جرياندارايي و  سطح  ها  همچنان  دارند.  عملياتي  نقد  براي  دستبه  p-valueهاي  آمده 

نبودِ    ٦الي    ٣هاي  ستون از  در  تأثير  نشان  عملكرد شركت  بر  واقعي  مديريت سود  معنادار 

  است.  t+2و t+3هاي سال

  . نتايج حاصل از آزمون فرضيه دوم ٣نگاره ادامه 

  متغيرهاي توضيحي 

Panel C: RMAGGREGATE as REM proxy 

 ) ٦ستون ( ) ٥ستون ( ) ٤ستون ( ) ٣ستون ( ) ٢ستون ( ) ١ستون (

ROA_FPt+1 CFOt+1 ROA_FPt+2 CFOt+2 ROA_FPt+3 CFOt+3 

P-value  
  (ضريب)

P-value 
  (ضريب)

P-value 
  (ضريب)

P-value 
  (ضريب)

P-value 
  (ضريب)

P-value 
  (ضريب)

 عرض از مبدأ
٠/ ٧٦٢٢  

)٠/ ٠١٣٠- (  

٠/ ٩١٤٢  

)٠/ ٠٠٧٠ -

(  

٠/ ٥٢٧٦  

)٠/ ٠٣٨٢ (  

٠/ ٣٨٢٠  

)٠/ ٠٧٢٦ -

(  

٠/ ٢٥٩٩  

)٠/ ١١٤٩ (  

٠/ ٢٦٨٥  

)٠/ ١٣٧٥ -

(  

MANAGERIAL 
ABILITY 

٠/ ٠١٧٠  

)٠/ ٠٧٣٨ (  

٠/ ٠٠٧٠  

)٠/ ٠٣٩٨ (  

٠/ ٠٠٨٠  

)٠/ ٠١٣٧ (  

٠/ ٠٢١٢  

)٠/ ٠١٦١ (  

٠/ ٠٣٦٥  

)٠/ ٠٠٨٣ (  

٠/ ٠٠٤١  

)٠/ ٠١٢٢ (  

RMAGGREGATE 
٠/ ٠٢٤٨  

)٠/ ٠١٥٤- (  

٠/ ٠٠٧٤  

)٠/ ٠٧٢٨ -

(  

٠/ ١٦٠٤  

)٠/ ١٠٩٨- (  

٠/ ٦٧٧٤  

)٠/ ٠٣١٣ -

(  

٠/ ٠٩٩٠  

)٠/ ٢١٩٥- (  

٠/ ٠١١٢  

)٠/ ٣٠٩٤ -

(  

MANAGERIAL 
ABILITY× 

RMAGGREGATE 

٠/ ٠٤٣٨  

)٠/ ٣٢٨٠ (  

٠/ ٠٠٠٠  

)٠/ ٤٠٦٤ (  

٠/ ٦٢٨٨  

)٠/ ١٤٧٢ (  

٠/ ٩٠٢٧  

)٠/ ٠٤٧٢ (  

٠/ ٣٨٦٠  

)٠/ ٤٥٢٧ (  

٠/ ٢٢٠١  

)٠/ ٦٥٣٤ (  

DIFROA 
٠/ ٠٠٠٠  

)٠٣٩/١ (  

٠/ ٠٠٠٠  

)٠/ ٦٦١٢ (  

٠/ ٠٠٠٠  

)١٧١/١ (  

٠/ ٠٠٠٠  

)٠/ ٨٤٢٣ (  

٠/ ٠٠٠٠  

)٣٥٢/١ (  

٠/ ٠٠٠٠  

)٠/ ٩٨٢٦ (  

SIZE 
٠/ ٠٠٠٠  

)٠/ ٠٠٢٨ (  

٠/ ٠٣١٩  

)٠/ ٠٠٩٤ (  

٠/ ٠١٩٩  

)٠/ ٠٠٠٧ (  

٠/ ٠٥٦٧  

)٠/ ٠١١٥ (  

٠/ ٠٤٨٠  

)٠/ ٠٠٥٨ (  

٠/ ٠٥٠٥  

)٠/ ٠١٧٧ (  

MTB 
٠/ ٠٠٠٠  

)٠/ ٠٠٠٦ (  

٠/ ٠٠٠٠  

)٠/ ٠٠١٢ (  

٠/ ٠٠٠٠  

)٠/ ٠٠١٤ (  

٠/ ٠٠٠٠  

)٠/ ٠٠١٥ (  

٠/ ١٣٧٦  

)٠/ ٠٠٦٤ (  

٠/ ٠٣٣٦  

)٠/ ٠٠٩٤ (  

ACCRUALS 
٠/ ٠٠٠١  

)٠/ ٠٣٠٩- (  

٠/ ٢٦٩٠  

)٠/ ٠١٢٩ -

(  

٠/ ٠٠٠١  

)٠/ ٠٥١٠- (  

٠/ ٣٨٣٣  

)٠/ ٠١٤٥ -

(  

٠/ ٠٠٠٠  

)٠/ ٠٩٠٣- (  

٠/ ٠٤٩٧  

)٠/ ٠٤٢٧ -

(  

SALES-GROWTH ٠/ ٤١٥٧  ٠/ ٤٨٣٠  ٠/ ٠٦١٤  ٠/ ١٠٧٤  ٠/ ٠٥٨٥  ٠/ ٠١١٤  
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)٠/ ٠٠٩٢(  ) -٠/ ٠٠٨٢(  ) ٠/ ٠٢٣٧(  ) ٠/ ٠١٧٧(  ) ٠/ ٠٢٠٣(  ) ٠/ ٠٣٢٦ -

(  

CAPES-GROWTH 
٠/ ٤٨٧١  

)٨٣٠/٢- (  

٠/ ٣٢٣٨  

)٩٩٠/٧ (  

٠/ ١٢٢٩  

)٠/ ٠٠٠١- (  

٠/ ٨١٧٧  

)١٧٠/٣- (  

٠/ ٠١٠٧  

)٠/ ٠٠٠٢- (  

٠/ ٢٢٩٢  

)٥٥٠/٩- (  

  ) F )Prob آماره
٢٥٢/٧٥  

)٠/ ٠٠٠٠ (  

٠١٥/١٨  

)٠/ ٠٠٠٠ (  

٨٨٤/٤٤  

)٠/ ٠٠٠٠ (  

٩٥٤/١٥  

)٠/ ٠٠٠٠ (  

٥٤٨/٣٦  

)٠/ ٠٠٠٠ (  

٢١٥/١٢  

)٠/ ٠٠٠٠ (  

Adj. R-squared  ٢٣٧/٠  ٤٩٧/٠  ٢٧١/٠  ٥٢٢/٠ ٢٧٩/٠  ٦٢٨/٠  

CONTROL 
VARIABLES  INCLUDED INCLUDED INCLUDED 

INDUSTRY F.E.'s Yes  Yes  Yes  

YEAR F.E.'s  Yes  Yes  Yes  

FIRM FIXED 
EFFECTS 

Yes Yes Yes 

N ١٣٢٠  ١٤٥٢  ١٥٨٤  

Panel C  دهد هنگامي كه از متغيرنشان مي ٣نگاره (RMAGGREGATE)عنوان  به

مي استفاده  واقعي  سود  مديريت  همانند  شاخص  نتايج  ارتباط    Panel Aشود،  و  است 

متغير   بين  و   (MANAGERIAL ABILITY× RMAGGREGATE)معناداري 

وجود ندارد. اين در حالي است كه    t+3و    t+2هاي  در سال  CFO, ROA_FPمعيارهاي  

متغير   بين  معناداري  و  مثبت   ×MANAGERIAL ABILITY)رابطة 

RMAGGREGATE)    و معيارهايCFO, ROA_FP    در سالt+1    يافت شد كه حاكي

  از آن است كه شواهدي مبني بر ردّ فرضية دوم وجود ندارد. 

دهد پيامدهاي مخرب و منفيِ مديريت سود نشان مي  ٣در نهايت، نتايج حاصل از نگاره  

دهد كه مديران با  ) واحد تجاري را تحت تأثير قرار ميt+1واقعي، تنها عملكرد سال اول (

منفيِ   اثرهاي  كاهش  به  توجهي  قابل  كمك  خود،  همتايان  ساير  به  نسبت  بالا  توانمندي 

كوتاه آتي  عملكرد  بر  واقعي  سود  ميمديريت  از  مدت شركت  كه  زماني  كنند. همچنين، 

CFO  شود، فرضية دوم قوّت  بيني عملكرد شركت استفاده ميعنوان شاخصي براي پيش به

    گيرد. بيشتري مي
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  فرضيه اول   ١پايداري  آزمون
پژوهش (  هايدر  ميلبورن  نظير  به٢٠٠٣پيشين  مديرعامل  دورة تصدي  از  معيار  )  عنوان 

اين  از  است.  شده  استفاده  مديران  دقيقتوانمندي  بررسي  براي  حاضر  پژوهش  در  تر رو، 

به مديرعامل  تصدي  دورة  از  اندازهموضوع،  معيار  استفاده  عنوان  مديران  توانمندي  گيري 

  شود تا دو فرضية پژوهش دوباره بررسي شود. مي

  . ارتباط بين دورة تصدي مديرعامل و مديريت سود واقعي ٤نگاره 

Panel A: H1 robustness check with CEO Tenure 

  متغيرهاي توضيحي 

  ) ٣ستون (  ) ٢ستون (  ) ١ستون (

RMPROD  RMDISX RMAGGREGATE 

P-Value 
  (ضريب) 

P-Value 
  (ضريب) 

P-Value 
  (ضريب) 

C 
٦٥٣٦/٠  

)٠/ ٠٠٤٦-(  

٠٠٠٠/٠  

)٠/ ٠١١٠-(  

١٢٩٠/٠  

)٠/ ٠١٥٦-(  

CEO_TENURE  
٠٣٥٠/٠  

)٠/ ٠٠٢٢-(  
-  -  

CEO_TENURE -  
٠٨٤٤/٠  

)٠/ ٠٠٠٣-(  
-  

CEO_TENURE -  -  
٠٤٤٧/٠  

)٠/ ٠٠٢٦-(  

  )٠/ ٠٠٠٠( ٣/ ٥٠٩  )٠/ ٠٠٠٠( ٤/ ٣٤٨  )٠/ ٠٠١٤( ٢/ ٣٥٣  )F )Prob آماره 

Adj. R-squared  ٠/ ٢٣٤ ٠/ ٣٤٥  ٠/ ٤١٩  

CONTROL 
VARIABLES 

INCLUDED INCLUDED INCLUDED 

INDUSTRY 
F.E.'s 

Yes Yes Yes 

YEAR F.E.'s  Yes Yes Yes 
FIRM FIXED 

EFFECTS 
Yes Yes Yes 

N ١٧١٦  ١٧١٦  ١٧١٦  

 
1.Robust check 
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جاي  تنها با اين تفاوت است كه به ٢و  ١هاي بيانگر نتايج حاصل از برآورد مدل  ٤ نگاره

(بهبه مديرعامل  تصدي  دورة  از  مديران،  توانمندي  معيار  توانمندي  كارگيري  معيار  عنوان 

، نتايج مربوط به تأثير دورة تصدي مديرعامل ٤نگاره    A  panelمديران) استفاده شده است.  

طور كلي، نتايج حاكي از آن است كه دورة تصدي  دهد. بهبر مديريت سود واقعي را نشان مي

هاي اختياري غيرعادي و معيار تجميعي تأثير منفيِ  مديرعامل بر بهاي توليد غيرعادي، هزينه

علت محدوديت تعداد  همسوست. گفتني است، به  ٢هاي نگاره  معنادار دارد كه اين امر با يافته

 صرف نظر شده است.  ٤ صفحات، از ارائه نتايج متغيرهاي كنترلي در نگاره

  پايداري فرضيه دوم  آزمون 
B  Panel    و    ،٤نگاره مديرعامل  مديريت در دورة تصدي  نقش  پژوهش دربارة  نتايج 

مطابق با ادبيات پيشين،  دهد.  ارتباط مديريت سود واقعي و عملكرد آتي شركت را نشان مي

مثبت و  تأثير  عنوان معيار توانمندي مديران)  دهد دورة تصدي مديرعامل (بهنتايج نشان مي

دارد.   شركت  آتي  عملكرد  بر  از  معناداري  استفاده  با  نتايج  صرفاً  شدن،  خلاصه  براي 

CFOt+1 عنوان شاخصي براي عملكرد آتي شركت، گزارش شده است. به  

. ارتباط بين مديريت سود واقعي و عملكرد آتي شركت با نقش تعديلي دورة  ٤ادامه نگارة 
 تصدي مديرعامل

Panel B: H2 robustness check with CEO Tenure  

  متغيرهاي توضيحي 

  ) ٣ستون (  ) ٢ستون (  ) ١ستون (

CFOt+1 CFOt+1 CFOt+1 

P-Value 
  (ضريب) 

P-Value 
  (ضريب) 

P-Value 
  (ضريب) 

C  
٠٠٠٠/٠  

)٠/ ٠٩٧٧(  

٠٠٠٠/٠  

)٠/ ١١٦٣(  

٠٠٠٠/٠  

)٠/ ٠٩٦٧(  

CEO_TENURE  
٠٠٩٦/٠  

)٠/ ٠١٢٧(  
-  -  

RMPROD  
٠٤٨٢/٠  

)٠/ ١٩٨٦-(  
-  -  
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CEO_TENURE× 
RMPROD 

٠٤١٦/٠ 

)٠/ ٠٨٢٦(  
-  -  

CEO_TENURE -  
٠١٤٤/٠  

)٠/ ٠١٧٥(  
-  

RMDISX -  
٠٤١٣/٠  

)٠/ ٤٠٠٦-(  
-  

CEO_TENURE× 
RMDISX 

-  
٠٢٠١/٠  

)٠/ ٣٣٢٣(  
-  

CEO_TENURE -  -  
٠٠٧٦/٠  

)٠/ ٠١٣٢(  

RMAGGREGATE -  -  
٠١٠٧/٠  

)٠/ ١٧٤١-(  

CEO_TENURE× 
RMAGGREGATE 

-  -  
٠٠٠٣/٠  

)٠/ ٠٧٢٥(  

  ) ٠٠٠٠/٠( ١٨/ ٨٥٧  )٠/ ٠٠٠٠( ٩/ ١٣٦  ) ٠٠٠٠/٠( ١٩/ ٢١٠  )F )Prob آماره 

Adj. R-squared ٠/ ٢٣٣  ٠/ ٤٢١  ٠/ ٢٣٧  

CONTROL VARIABLES INCLUDED INCLUDED INCLUDED 

INDUSTRY F.E.'s Yes Yes Yes 

YEAR F.E.'s  Yes Yes Yes 

FIRM FIXED EFFECTS Yes Yes Yes 

N ١٥٨٤  ١٥٨٤  ١٥٨٤  

بين متغير تعاملي    نشان داد   ٤نگاره    Panel Bنتايج حاصل از   رابطة مثبت و معناداري 

)CEO_TENURE × REM  عنوان شاخص نقدي عملكرد  نقد عملياتي (به) و جريان وجه

توان بيان كرد كه  عنوان يك نتيجه، مي در نهايت، بهوجود دارد.    t+1آتي شركت) در سال  

دورة تصدي مديرعامل اثرهاي مخربِ مديريت سود واقعي بر عملكرد آتي شركت را در  

  كند.  مدت تضعيف ميكوتاه

مند منابع نظري مرتبط با مديريت سود در اسلام هاي حاصل از مرور نظامدر انتها نيز يافته

جمله:   كر(از  الذار  م،يقرآن  آ؛  ٥٦  هيآ  ات،يسوره  البقره،    ؛ ٢٦٧،  ١٨٧،  ١٧٢  يهاهيسوره 
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اصفهانى،    ؛ق  ه  ١٤٠٩حرّ عاملى،    ؛ق  ه١٤٠٨سعدى،    ؛ق  ه  ١٤٠٨نورى،    ؛ق  ه  ١٤٠٧كلينى،  

و   ن ي ؛ حس٢٠١١عبيد و دميخا،  ٢٠٢٢علم،  ؛١٣٩٤ ،ييرضا؛ ق ه١٤٢٩بروجرى، ؛ ق ه  ١٤١٠

) حاكي از  ٢٠٢٢؛ علم،  ٢٠١٩؛ پوترا و ويدياني،  ٢٠١٦  عثمان،و بن   يمرس  ؛٢٠١٤همكاران،  

.  ستي سازگار ن   ياسلام  يهابا ارزش  يسنت  يسود موجود در حسابدار  يدستكار  آن است كه

مغايرت    ب ي و حلال ط  ثار،ي عمل ظالمانه است كه با ارزش صداقت، ا  كيسود    يدستكار

اگر شرايط غش وجود داشته باشد، حكم كليِ معاملات عبارت است از، اگر دست    .دارد

مديريت كاري سود سبب ايجاد صفتي در جنس شود و آن صفت قوام و علت معامله باشد،  

اصل معامله باطل است؛ ولي اگر تغييرات ايجادشده علت و قوام معاملات نباشد، اصل معامله  

ه و در صورتي كه خريدار مطلع شود، حق خيار فسخ دارد  صحيح است ولي معامله حرام بود

طور كلي،  ). همچنين، كاهش سود براي فرار مالياتي از نظر فقها، جايز نيست. به١٩٩٦(گود،  

به يا پوشاندن عيبِ جنس، ميمديريت سود  تواند از مصاديق  خاطر ايجاد صفتي در جنس 

كند يا موجب بطلان معامله  غش در معاملات باشد و از ديدگاه فقهي، يا معامله را حرام مي

گيرد، از ديدگاه شود. همچنين، در مواردي كه مديريت سود با كاهش سود صورت ميمي

فقها جايز نيست. در پايان، اگر شرايط غش، در خصوص مديريت سود تحقق نيابد، معاملات  

شده بر مبناي آن صحيح، و حرام نيست ولي اگر شروط غش در مورد مديريت سود  انجام

محقق شود يا سبب حرام شدن معامله، يا باطل شدنِ اصل معامله را در پي دارد، اين عمل  با  

اين  اي  رو، مديريت سود براي جامعة مسلمان، امر پسنديده رزق حلال سازگاري ندارد. از 

  نيست. پس بايد از انجام آن پرهيز كرد.

  گيري بحث و نتيجه 
تأثير   همچنين  و  واقعي  سود  مديريت  بر  مديران  توانمندي  تأثير  مطالعه،  اين  در 

بر رابطة مديريت سودِ واقعي و عملكرد تعهدي و نقديِ تعديل كنندگي توانمندي مديران 

سالِ آتي شركت بررسي شده است. در پژوهش حاضر، محاسبه مديريت سود واقعي با  سه

) «رويچودهري»  مدل  از  (٢٠٠٦استفاده  همكاران»  و  «كوتاري  و  پذيرفته  ٢٠١٦)  ) صورت 

مي نشان  اول  فرضية  آزمون  از  حاصل  نتايج  توليد  است.  بهاي  بر  مديران  توانمندي  دهد 
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هزينه تأثير  غيرعادي،  واقعي،  سود  مديريت  تجميعي  معيار  و  غيرعادي  اختياري  منفيِ  هاي 

دارد كه اين امر در تأييد با فرضيه اول است. اين بدان معناست كه مديران توانمند   معناداري

را رقم   واقعي كمتري  مديريت سود  و  دارند  منفي  ديدگاه  واقعي،  مديريت سود  به  نسبت 

يافتهمي با  كه  «زنند  سورشجان  يياسكوهاي  «)٢٠٢١(  ي» و  همكاران  يمن يا،  و  )  ٢٠٢١(  » و 

گوسوام  كومار« مطالعات  ٢٠٢١(  ي»و  تجربي  شواهد  و  پژوهش  ادبيات  دارد.  همخواني   (

مي بيان  و  پيشين  منفي  تأثير  تجاري  واحد  آتي  عملكرد  بر  واقعي  سود  مديريت  كه  دارد 

كنندگي  تعديل  نقشمعكوسي دارد. در آزمون فرضية دوم سعي بر آن بود كه رابطة مذكور با  

توانمندي مديران بررسي شود. پژوهش حاضر درصدد بررسي تأثير مخرب و پيامدهاي منفيِ  

هاي اول، دوم و سوم پس از مديريت سود  مديريت سود واقعي به تفكيك بر عملكرد سال

هاي پژوهش، مشخص شد كه پيامدهاي  واقعي برآمده است. با توجه به نتايج حاصل از يافته 

كوتاه عملكرد  صرفاً  واقعي،  سود  مديريت  شركت  منفيِ  قرار    )t+1(مدت  تأثير  تحت  را 

دهد كه مديران توانمند با نقش تعديلي خود، اثرهاي منفيِ مديريت سود واقعي بر عملكرد مي

دهند. همچنين، زماني كه از  كنند و آن را كاهش ميمدت شركت را منفعل ميآتيِ كوتاه

CFO  بيشتري    فرضية دوم با قوّتشود،  عنوان شاخص عملكرد آتي شركت استفاده ميبه

) و «حسيني  ٢٠١٣)، «هوانگ» (٢٠١٧هاي «هوانگ و سان» (اين نتايج با يافته  گردد.تأييد مي

) پژوهش ١٣٩٥بشكوه»  نتايج  با  حدودي  تا  و  همسو   (» همكاران هاي  و  )،  ٢٠٢٢(  » دوان 

) ٢٠٢١» (و همكاران   يصالح«  )،٢٠٢١» (و همكاران  نگيت)، «٢٠٢١» (الماسره و همكاران«

) در تضاد است. شايان ذكر است، نتايج  ١٣٩٥هاي «مشايخي و عظيمي» (سازگار و با يافته

كند و  خوبي حمايت ميهاي اول و دوم بههاي اولية فرضيهحاصل از آزمون پايداري از يافته

  بخشد.ها را قوّت ميهاي حاصل از آزمون فرضيهپايداري نتايج و تحليل

با مديريت سود در روايت مباني نظري مرتبط  و منابع اسلامي، مشخص شد  با مرور  ها 

مديريت سود و كسب روزي غير حلال از طريق دستكاري سود، امري مذموم و ناپسند است 

مي نكوهش  همواره  موجود در حسابدار  يدستكارشود.  و شخص خاطي  با    يسنت  ي سود 

ن  ياسلام  يهاارزش دستكارستي سازگار  ارزش    كيسود    ي.  با  كه  است  ظالمانه  عمل 
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به.  مغايرت دارد  ب ي و حلال ط   ثار،يصداقت، ا خاطر ايجاد  از ديدگاه اسلام، مديريت سود 

تواند از مصاديق غِشّ در معامله  صفتي زايد يا پوشاندن عيبي از جنس (واحد تجاري) مي

گانه غِشّ تحقق يابد و مديريت سود  رو، از ديدگاه فقهي، اگر شروط سهشمرده شود. از اين 

صفت زائدي را براي جنس ايجاد كند كه قوام معامله براساس آن باشد، اصل معامله باطل 

است و اگر صفت ايجادشده موجب قوام معامله نباشد، معامله حرام است اما باطل نيست و  

سود   مديريت  همچنين،  دارد.  فسخ  خيار  حق  غشّ،  به  عِلم  صورت  در  در جهت  خريدار 

  پرداخت ماليات كمتر، از ديدگاه فقهي جايز نيست. 

  شود مطابق نتايج پژوهش حاضر، پيشنهادهاي كاربردي زير ارائه مي
واحد سهامداران  تجاري  به  ميهاي  (اعضاي  پيشنهاد  خود  مديران  انتخاب  در  شود 

بههيئت بيشتري  دقت  مديرعامل)  و  سطح مديره  در  توانمند  مديران  حضور  و  دهند  خرج 

هايي كه نسبت  واسطة توانمنديها را در اولويت گزينش خود قرار دهند، زيرا آنان بهشركت

اي كه شركت را در  طلبانهبه ساير همتايان خود دارند، قادرند از بسياري از رفتارهاي فرصت

دهد، جلوگيري كنند و عملكرد بهتري را براي آيندة شركت رقم  معرض ريسك قرار مي

 خواهند زد. 

سرما  ش يافزا  يبرا مد  گذارانهياعتماد  شركت،  به  سهامداران  با  رانيو  از   ديتوانمند 

كار   نيارائه دهند. ا ياشفاف و صادقانه  يمال هاي كنند و گزارش ي سود خوددار يدستكار

سرما  ش ي افزاسبب    توانديم جذب  و  شركت  برا  ديجد  يهاهيارزش  كاهش    يشود. 

شركت   يدستكار باسود،  روش   ديها  ب  يحسابدار  يهااز  قبول  قابل  و    ي المللن ياستاندارد 

كاهش    بهتواند  ي كار م  ن يكنند. ا   زي مشكوك و نامشروع پره  يهااستفاده و از انجام تراكنش 

  شود. منجر  يو حقوق  ي حسابدار يهاسكير

مد  يبرا شركت،  بلندمدت  عملكرد  با  رانيبهبود  رو  ديتوانمند    تيف يك  ش يافزا  يبر 

ها تمركز آن   يارزش افزوده برا  جاديو ا  انيمشتر  يتمنديرضا  يمحصولات و خدمات، ارتقا

  ها شود. يي دارا ةو بازد يات ي وجه نقد عمل انيجر ش يافزا  سبب توانديكار م ن ي كنند. ا

  ي ارهاي از مع  ديبا  يابيو ارز  ينظارت   يهاتوانمند، سازمان  رانيعملكرد مد  يابيارز  يبرا
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تواند يكار م  ن يسود قضاوت نكنند. ا  مديريتاستفاده كنند كه تنها بر اساس    يق يمناسب و دق

  ارائه عملكرد بهتر شود. يتوانمند برا رانيمد ق يو تشو يبخش زهي انگسبب 

اسلام  جيترو  يبرا مد  يحسابدار  ةدر حوز  يفرهنگ  با  رانيمد  ت،يريو  از   ديتوانمند 

اسلام مقررات  و  وظا  ي اصول  انجام  پ  فيدر  ارزش   يروي خود  از  و  و    ي اخلاق  يهاكنند 

ا رندي الهام بگ  ياسلام  ياجتماع  م   ن ي.  اعتبار و شهرت شركت در    ش ي افزاسبب  تواند  يكار 

  .دشو يمردم و مؤسسات اسلام  اني م

در   پژوهش  حسابرسي  و  حسابداري  محققان حوزة  به  پژوهش حاضر،  نتايج  اساس  بر 

  شود: هاي زير پيشنهاد ميزمينه

الگور  استفاده شركتمرتب  يبرا  ياسهيمقا  يسازمرتب  يهاتمياز  اساس  كردن  بر  ها 

الگورو يا    سود و توانمندي مديران  مديريت  زاني م   ي اسهيمقا  يجستجو  يهاتمياستفاده از 

مشخص    ة باز  كيها در  سود و توانمندي مديران آن  مديريتكه    ييهاكردن شركتداي پ  يبرا

م همچنين،  ردي گيقرار  پ  تيريمد  ري تأث   ي بررس.  بر  در    يني بش يسود  با  شركت  عملكرد 

م نقش  حسابرس  ي انجي نظرگرفتن  دانش،  اطلاعات  انتقال  و  ايجاد  در  مديران  توانمندي  ي، 

ا  يها شركت  يهايژگيو در  ميپژوهش،    ن ي همتا.  مع   شود پيشنهاد  انداز  يي ارهاي از    ة مانند 

مدت حسابرسحسابرس،  حسابرس   ر ي خأ ت  ،ي زمان  گزارش  تغ   يحسابرس   ت ي في ك  ،يدر    ر يي و 

برا از    شودپيشنهاد مي  ،ن ي. همچن شود  ستفادها  ياطلاعات حسابرس  يري گاندازه   يحسابرس 

بن   تيريمختلف مد  يهامدل  . در  شوداستفاده    ش يبن   ةشدليمدل تعد  و  شي سود مانند مدل 

و   يگذارهيمانند سود هر سهم، رشد فروش، بازده سرما  ييارهاي از مع  توانيپژوهش، م  ن يا

 .كردهمتا استفاده   يها عملكرد شركت يري گاندازه يبرا يي بازده دارا
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