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  چکیده

شود. ندي میبهاست که به عنوان دارایی نامشهود طبقهدر ادبیات حسابداري، توانایی مدیریت یکی از ابعاد سرمایه انسانی شرکت
. کنندعریف میشرکت به درآمد تبرخی پژوهشگران توانایی مدیریت را به عنوان کارایی مدیران نسبت به رقبا در تبدیل منابع 

اقعی ثیر توانایی مدیریت بر مدیریت سود وپژوهش حاضر با هدف بررسی تأها با توجه به نقش مهم مدیران در موفقیت شرکت
شرکت طی دوره زمانی  75یرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران به مطالعه بر روي هاي پذو مدیریت ریسک یکپارچه شرکت

جهت و  شده است يگیرزهاندا )2012( ز مدل دمرجیان و همکارانفاده اتی مدیران با اسیتوانا پرداخته است. 1394-1387
طح هاي تولیدي و ساز سه معیار سطح غیرعادي جریان نقدي عملیاتی، سطح غیرعادي هزینهگیري مدیریت سود واقعی اندازه

مدیریت ریسک یکپارچه نیز  از طریق معیارهاي ریسک استراتژي، ریسک عملیاتی،  و  اختیاري استفاده شدهاي غیرعادي هزینه
ایی مدیریت بین توان دادنشان  هاي پژوهشیافته گیري شد.اندازهرعایت قوانین و مقررات مالیاتی ریسک گزارشگري، ریسک 
ا ارتباط هو معناداري وجود دارد و بین توانایی مدیریت و مدیریت ریسک یکپارچه شرکت منفیو مدیریت سود واقعی ارتباط 
  .هاي مالی ناگهانی در اقتصاد سودمند باشدتواند در راستاي کاهش بحرانمی حاضر نتایج پژوهش مثبت و معناداري وجود دارد.

  .مدیریت سود واقعی، مدیریت ریسک یکپارچه ،توانایی مدیریت :واژگان کلیدي
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 مقدمه. 1
تبع آن تجارت جهانی و جهانی ها و جوامع با تحولات شگرف محیطی و تکنولوژي و بهدر جهان پرتلاطم امروزي که سازمان

ن رهگذر رفته است. در ایاي از ابهام فرو رو هستند، توان دستیابی به سطح مطلوب و مورد انتظاري از عملکرد در هالهشدن روبه
  ها را تضمین کند، وجود نظام مدیریتی مقتدر و کارآمد است.تواند حیات بالنده و رو به رشد شرکتآنچه می

 نعتیص و شرکت مورد در بالا داراي توانایی مدیران است. متفاوت دقیق، برآوردهاي و قضاوت در مدیران از یک هر توانایی
 انجام ظورمنبه اطلاعات مناسب ترکیب با چنینهم و باشندمی بیشتري داراي آگاهی هستند، فعالیت به مشغول آن در که

 نظر در را وصولالمطالبات مشکوك ذخیره مثال، کنند. براي گزارش را تريباکیفیت سودهاي توانندمی برآوردهاي قابل اتکا،
 توانایی با دیرم که، صورتی در ببرد، کاربه سوخت شده براي مطالبات را تاریخی نرخ است ممکن ضعیف مدیر یک بگیرید.

 همین دهد. بهمی جامان را تعدیلاتی تاریخی، نرخ در اقتصادي، کلان صنعت و روند شرکت و تغییرات مشتریان اساس بر بیشتر،
 مناسب، حونبه را تعهدي اقلام و برآورد ارزش منصفانه تر،منطقی و تراستهلاك دقیق نرخ توانندمی توانمند مدیران ترتیب

اده ا استفگزارش کنند و نیازي به پنهان اخبار بد ب را تريباکیفیت تواناتر، سودهاي مدیران رود،می انتظار بنابراین .گزارش کنند
 وداشته باشند؛ و از این طریق موجبات بهبود کیفیت گزارشگري مالی را فراهم آورند (دمرجیان از اقلام تعهدي اختیاري را ن

 ).2012همکاران، 

ها، در رویه کارگیري اینه تفسیر و ب ،پذیري ذاتی که در برخی از استانداردهاي حسابداري وجود داردعلت قابلیت انعطاف به
اي متنوع از هها فراهم شده تا با استفاده از تکنیکبسیاري از موارد تابع قضاوت و اعمال نظر مدیران است. این فرصت براي آن

ین سود حسابداري ممکن است عملکرد واقعی ااقلام تعهدي حسابداري، سود گزارش شده را مدیریت نمایند. بنابرجمله 
گرایانه (مدیریت سود) ممکن است بر کیفیت اطلاعات حسابداري شرکت را منعکس ننماید. از آنجایی که این رفتار مداخله

یند آگذاران به فرري اثر داشته باشد، احتمال دارد اعتماد سرمایهگذاها براي تصمیمات سرمایهافشا شده و مفید بودن آن
- گزارشگري مالی را تقلیل داده و گذشته از این ممکن است موجب تخصیص نادرست منابع کمیاب اقتصادي به سمت سرمایه

  .ها با کارایی اندك گرددگذاري
 ساختار رد تغییر اعمال طریق از مدیریت حالت، این در. باشدنمی حسابداري هايدرگیر انتخاب مدیر سود، واقعی مدیریت در
 اريدستک دیگر به عبارت یا ،)مالی تأمین و گذاريسرمایه عملیاتی، از اعم( شرکت هايفعالیت و معاملات بنديزمان و

 فیفاتتخ اعطاي و حد از بیش تولید توسعه، و تحقیق مخارج در دستکاري. کندمی مدیریت را سود واقعی، مالی رویدادهاي
 عملیاتی میماتتص طریق از که دوم شکل تشخیص .است استفاده مورد سود واقعی مدیریت در که هستند اقداماتی نمونه ،قیمتی

 در. شودنمی داده تشخیص قوانین از تخلف عنوان به معمولاً و بوده سخت شرکت از خارج شخص براي گیرد،می صورت
  .گیردمی قرار مد نظر سود مدیریت دوم شکل حاضر پژوهش

د. همه باشپیش فرض اصلی مدیریت ریسک این است که دلیل وجود هر واحد اقتصادي ایجاد ارزش براي ذینفعان خود می
طوري ههاي مدیریت این است که چه مقدار عدم قطعیت را بپذیرد برو هستند و یکی از چالشها با عدم قطعیت روبهشرکت

یابد. عدم قطعیت هم در مورد خطر و هم فرصت، همراه با احتمال از دست دادن یا افزایش ارزش  که ارزش ثروت ذینفعان رشد
هاي وابسته به آن، ها و فرصترغم وجود عدم قطعیت و ریسکسازد علیشود. مدیریت ریسک، مدیر را قادر میمطرح می
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ارزش شرکت را افزایش دهد. ارزش، زمانی حداکثر  واحد اقتصادي را به صورت مؤثر اداره نموده و بدین ترتیب ظرفیت ایجاد
ظیم نهاي مربوط تراهبرد و اهداف را براي ایجاد یک تعادل بهینه بین اهداف رشد و بازدهی با ریسک ،شود که مدیریتمی

ها که در لیتقاب ها وتوانمندي کار گیرد.ه منابع را در جهت دستیابی به اهداف واحد اقتصادي ب طور کارا و اثربخشهنماید، و ب
کند تا به اهداف کمی عملکردي و سودآوري واحد اقتصادي دست ذات مدیریت ریسک وجود دارد به مدیریت کمک می

کند تا از گزارشگري و رعایت قوانین و مقررات به صورت ها پیشگیري کند. مدیریت ریسک کمک میدارایی یابد و از زیان
ف از این رو هدکند از تخریب شهرت واحد اقتصادي و پیامدهاي آن اجتناب شود. یاثربخش اطمینان حاصل شود، و کمک م

پذیرفته شده در  هايثیر توانایی مدیریت بر مدیریت سود واقعی و مدیریت ریسک یکپارچه شرکتتأرو بررسی پژوهش پیش 
  است. بورس اوراق بهادار تهران

 
  و پیشینه پژوهش مبانی نظري. 2

این منابع تولید . به درآمد تعریف کرد سبت به رقبا در تبدیل منابع شرکتعنوان کارایی مدیران نتوان بهمی توانایی مدیریت را
ي عملیاتی، هاهاي ثابت، اجارههاي اداري و توزیع و فروش، داراییها، هزینها عبارتند از بهاي موجوديهدرآمد در شرکت

تواند تر میتوانایی مدیریتی بالا. )2012دمرجیان و همکاران، (ود شرکت هنامش هايو توسعه گذشته و داراییق هاي تحقیهزینه
یتی تأثیر هاي مدیرگیريمهاي بحرانی عملیات که تصمیویژه در دوره منجر به مدیریت کاراتر عملیات روزانه شرکت شود، به

گذاري تر سرمایهمثبت بالا صبا ارزش فعلی خال هايزیادي بر عملکرد شرکت دارد. مدیران تواناتر با احتمال بیشتري در پروژه
رو است، هایی که شرکت با بحران روبهافزون بر این، در دوره .آن دارند بکنند و همچنین توانایی بیشتري در اجراي مناسمی

مدیران توانمندتر ). 2017آندرو و همکاران، (با تأمین منابع مورد نیاز دارند  طتري در ارتبابگیري مناسمتصمی ،مدیران تواناتر
تر یده، درك بهتري پیرامون استانداردهاي پیچاقتصادي لانک طوه بر داشتن دانش و آگاهی بیشتر درباره مشتریان و شرایلاع

  .)2013دمرجیان و همکاران، ( ها را به درستی اجرا کننددارند و قادرند آن
  هاي مورد نیاز مدیرانتوانایی

اي ههاي مدیریتی ارائه شده است. پس از بررسی دیدگاههاي گوناگونی از تواناییبنديحال دستهدر ادبیات مدیریت تا به 
اي اصلی ههاي مورد نیاز مدیران، چهار دسته توانایی مدیریتی به عنوان مؤلفهمختلف اندیشمندان مدیریتی در خصوص توانایی

د، شهاي اداري ایران، شامل میهاي مدیریتی سازمانه بهتر نقشهاي مدیران را براي ایفاي هرچترین نیازمنديپژوهش که بیش
  شود.) ارائه می1بندي قرار گرفت. اجزاي این ابعاد به همراه تعریف مختصري از هر جز در شکل (مورد شناسایی و دسته

ذهنی -ريهاي فکتواناییاند، هاي که در ادبیات مدیریت براي مدیران برشمردهیکی از توانایی ذهنی:-هاي فکريتوانایی
ائل غلبه توانند بر مستر باشند، بهتر مییافتهذهنی توسعه-هاي فکريها هرچه مدیران از لحاظ تواناییاست. در واقع در سازمان

  هاي محیطی در راستاي منافع سازمان و کارکنان استفاده کنند.کنند و از فرصت
-انرژي، توانایی انجام کار است. فرآیند آموزشی از سطح فیزیکی آغاز میترین تعریف ساده جسمی:-هاي فیزیکیتوانایی

شود، زیرا منبع اصلی انرژي (شالوده هرم عملکرد عالی) جسم انسان است. در مورد مدیران نیز فشار دائم و روزافزون زندگی 
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اد و فشار جسمی ذهنی و عاطفی بسیار زیها فشار آفرین است. در واقع آنوقفه مشکلکاري مسئله ساز نیست، بلکه یکنواختی بی
  شود.ها میکنند و همین امر (یکنواختی) موجب تضعیف عملکرد آنخیلی کمی به خود وارد می

- طور طبیعی از صحبت کردن در مورد سطح روحی هرم عملکرد در محیطبسیاري از مدیران بهروانی: -هاي روحیتوانایی

هد. دنخیتی با عملکرد عالی نشان نمیروحی موجب بروز عواطف متضادي شده و در ابتدا س هاي شغلی اکراه دارند. در واقع واژه
هاي عمیق و بنیادین فرد و از طریق تعریف، حس منظور از توانایی روحی آن بخش از انرژي است که با تلنگر زدن به ارزش

، شود و منبع قدرتمندي از انگیزششرایط دشوار میکند. این توانایی موجب پایداري فرد در قدرتمندي از هدف ظهور پیدا می
  د سریع را براي فرد به همراه دارد.تمرکز، ثبات قدم و بهبو

امروزه ثابت شده است که برخورداري از توانایی علمی موجب توسعه و رونق در ابعاد مختلف اجتماعی  هاي علمی:توانایی
ها را بر آن داشته است تا نه تنها خود بلکه دیگران را نیز یران، سازمانشود. در واقع درك حقیقت دانش و افزایش علم مدمی

  در مسیر تعالی علوم سازمانی قرار دهند.

  
  هاي مدیریتی مورد نیاز مدیرانالگوي مفهومی پژوهش مربوط به توانایی .1 شکل

  
نند. کو مدیریت واقعی سود استفاده میها براي دستکاري سود از دو روش مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدي مدیران شرکت

 د.پردازدر حالت اول، مدیریت از طریق دستکاري اقلام تعهدي به آرایش ارقام حسابداري مطابق با اهداف مطلوب خود می

منظور ارائه عملکردي بهتر در دوره ها، بهناخت هزینهخیر در شأسیله تسریع در شناخت درآمدها و توهاین روش، مدیر ب در
اري هاي عملیاتی و به عبارت دیگر دستککند. اما در حالت دوم، مدیریت با اتخاذ برخی تصمیمجاري، اقدام به مدیریت سود می

). 1392 ،همکاران(سعیدي و  یابدآورد و به سود مورد نظر خویش دست میهاي واقعی به مدیریت واقعی سود روي میفعالیت
تسریع فروش از طریق  هایی نظیربه روش )2006رویچودري ( )،2000( )، دیچو و اسکینر1995( فادنبرگ و تیرولمطالعاتی نظیر 

هاي اختیاري نظیر مخارج تحقیق و توسعه و تولید بیش از اندازه به اعطاي تخفیفات، تغییر جدول ارسال کالا، کاهش هزینه
  .کنندهاي مدیریت سود واقعی اشاره میعنوان روش

 تیندي اساپردازد. طبق تعریف، مدیریت ریسک فربر خلق یا حفظ ارزش می ثرمؤهاي ها و فرصتسکمدیریت ریسک به ری
ار ایند تدوین راهبرد  و در کل بنگاه به ککنند، در فرکه هیأت مدیره، مدیران و سایر کارکنان واحد اقتصادي آن را محقق می
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د و ریسک را با بگذارنثیر تأتواند بر واحد اقتصادي است که می شدهاي طراحی شود، براي شناسایی رویدادهاي بالقوهبسته می
 دستب ادياقتص واحد اهداف به دستیابی زمینه در معقول اطمینان تا کندمی توجه به اشتهاي ریسک واحد اقتصادي مدیریت

  .آید
  

 ریسک مدیریت اجزاي

یان و (رحیم از عبارتند شوندمی ادغام مدیریت فرایند در که ءاجزا این. است مرتبط هم به جزء هشت شامل ریسک مدیریت
 ):1393 فرد،زمانی

 واحد کنانکار توسط ریسک به پرداختن و نگرش نحوه براي را مبنایی و است سازمان فضاي برگیرنده در :داخلی محیط
 که تاس محیطی و اخلاقی هايارزش و کاريدرست ریسک، اشتهاي و ریسک مدیریت فلسفه شامل و زندمی رقم اقتصادي
 .کنندمی فعالیت آن در کارکنان

 شناسایی را هاآن به دستیابی بر مؤثر بالقوه رویدادهاي مدیریت که باشند داشته وجود زمانی از پیش باید اهداف :گذاريهدف
 رسالت از دهبرگزی اهداف و کندمی مستقر اهداف تعیین براي را فرایندي مدیریت، که دهدمی اطمینان ریسک مدیریت. کندمی

 .است سازگار آن ریسک اشتهاي با و سوهم آن با و کندمی پشتیبانیرا  اقتصادي واحد

 و هاکریس به شناسایی، باید اقتصادي واحد اهداف به دستیابی بر مؤثر خارجی و داخلی رویدادهاي :رویدادها شناسایی
  .شوند کانالیزه مدیریت، گذاريهدف یا راهبردگذاري فرایندهاي پشتیبانی با هافرصت و تفکیک هافرصت

-مدیریت گونگیچ تعیین براي مبنایی عنوان به ها،آن تأثیرگذاري میزان و احتمال گرفتن نظر در با ها،ریسک :ریسک ارزیابی

 .شوندمی ارزیابی ماندهباقی و ذاتی برمبناي هاریسک. شوندمی تحلیل شان

 از ايجموعهم بسط و شرح با را) توزیع یا کاهش پذیرش، اجتناب، شامل( ریسک به هاواکنش مدیریت، :ریسک به واکنش
 .گزیندبرمی اقتصادي واحد ریسک اشتهاي و ریسک تحمل با هاریسک کردن سوهم براي هاکنش

 به واکنش شود حاصل اطمینان ها،آن کمک به تا شوندمی اجرا و وضع که است هاییرویه و هامشیخط :کنترلی اقدامات
  .گیردمی صورت اثربخشی با ریسک

 تا ودش )رسانی اطلاع( ابلاغ و گردآوري، شناسایی، زمانی چارچوب و قالب در باید مربوط اطلاعات :ارتباطات و اطلاعات
 .سازد توانا شانمسئولیت انجام در را کارکنان

 مستمر، دیریتیم هايفعالیت با پایشگري. شود تعدیل ضرورت، صورت در و پایش باید ریسک مدیریت کلیت :پایشگري
  .رسدمی انجام به دو هر یا جداگانه هايارزشیابی

  
  پژوهش پیشینه

لها نهایی که با بحران مواجه هستند، تأثیر بسزایی دارد. آشرکت ) دریافتند که توانایی مدیران بر عملکرد2012ریس (ورتی و گ
مورد بررسی قرار داده و نتیجه گرفتند که توانایی مدیران ارتباط معکوس با  1989-2000شرکت بیمه را در دوره زمانی  2300
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 هارت وم ورشکسته هايکه مدیران شرکتطوريمدت زمان باقی ماندن شرکت در بحران مالی و احتمال ورشکستگی دارد؛ به
  ها دارند.توانایی کمتري نسبت به مدیران سایر شرکت

 مورد در ارشد مدیران که بیان کردند و پرداختند سود کیفیت بر مدیریتی بررسی نقش توانایی به )2013همکاران ( و دمرجیان
  است. رمراتب، بالات به هم سود کیفیت بنابراین، و ترندبرآوردهاي آگاهانه و هاقضاوت داراي خود، واحد تجاري وکارکسب

 مجدد خرید مکانیزم به عنوان مدیریت سود و مالی هايمحدودیت بین رابطه به بررسی پژوهشی ) در2014همکاران ( و فارل
 دارد؛ وجود مثبتی رابطه تعهدي اقلام سود مدیریت با مین مالیتأ محدودیت بین که داد نشان هاآن پرداختند. نتایج سهام

  دارد. وجود منفی رابطه واقعی سود و مدیریت مالی محدودیت بین همچنین
ها نشان نآ تی پرداختند. نتایج پژوهشادر پژوهشی به بررسی تأثیر توانایی مدیریت بر اجتناب مالی) 2016کوستر و همکاران (

-اتژيتوانند تصمیمات تجاري را با استرها دارند، میکردي شرکتلعمك بالایی که از محیط داد که مدیران توانمند به دلیل در

شارکت ها به شواهد قابل اعتمادي مبنی بر مریزي مالیاتی مؤثر را شناسایی کنند. آنهاي برنامهسو کرده و فرصت هاي مالیاتی هم
  .نددست یافت )دهدها را کاهش میکه پرداخت مالیات نقدي شرکت( هاي اجتناب مالیاتیمدیران توانمند در فعالیت

ا هتوانایی مدیریت بر مدیریت سود واقعی پرداختند. نتایج پژوهش آنثیر تأ) در پژوهش خود به بررسی 2017هوانگ و سان (
منفی ثیر تأ ،کنند و همچنین مدیران با توانایی برترنشان داد که هرچه مدیران توانمندتر باشند کمتر اقدام به مدیریت سود می

  دهند.می آینده شرکت کاهشمدیریت سود را بر عملکرد 
 دو ن بدین منظورایشا سود پرداختند. کیفیت بر توانایی مدیریتی تأثیربررسی  ) به پژوهشی با هدف1393همکاران (نیا و ایزدي
-1387اي هزمانی سال دوره در تهران بهادار اوراق بورس در شده تولیدي پذیرفته هايشرکت بین از اينمونه و تدوین فرضیه
 یکی وانعنبه زیان)، و (سود مالی هايصورت ارائه بر مدیریتی ها نشان داد که تواناییانتخاب نمودند. نتایج پژوهش آن 1381

 داشت واهندخ کمتري مالی هايصورت مجدد ارائه تواناتر، مدیران که معنی بدین دارد؛ منفی تأثیر کیفیت سود، معیارهاي از
 بر مدیریتی اییتوان پذیرش تأثیر خصوص در کافی شواهد ها نشان دادند کهچنین آندارند. هم بالاتري سود کیفیت در نتیجه و

  ندارد. وجود سود، کیفیت از معیاري عنوانبه سود پایداري
 هايو جریان تعهدي اجزاي تفکیک به سود پایداري و مدیریت توانایی رابطه بررسی ) به1394زاده (بزرگ اصل و صالح

 توانایی بین مثبت رابطه وجود مؤید تحقیق نتایج اند.پرداخته تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته هايشرکت در نقدي

 توانایی بین رابطه ولی است، سود نقدي و تعهدي اجزاي پایداري و توانایی مدیریت همچنین و سود پایداري و مدیریت

  است. ترقوي نقدي بخش به نسبت بخش تعهدي پایداري و مدیریت
 سبد انتخاب در معیاري عنوان به هاي مالینسبت و مدیران توانایی اطلاعات نقش و اهمیت ) به بررسی1394نمازي و غفاري (

 ها) پرداختند. نتایجداده پوششی تحلیل از استفاده تهران (با بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته هايدر شرکت سهام بهینه

 اختلاف اما ندارد. وجود دوم و اول سهام سبد بازدهی میانگین بین دارياختلاف معنی که داد نشان پژوهش هايفرضیه تحلیل

 تحلیل ارزش و اهمیت مسئله این است. دارمعنی آماري نظر از جداگانه طوربه دوم و اول سبدهاي با سهام سوم سبد بین

 به دستیابی و کارا گذاريسرمایه منظوربه مالی هاينسبت اطلاعات مکمل عنوان به را مدیران توانایی با مرتبط اطلاعات

  دهد.می نشان تهران اوراق بهادار بورس در مناسب بازدهی
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 پذیرفته هايشرکت واقعی سود بر مدیریت مدیران اطمینانی بیشثیر تأ بررسی به در پژوهشی) 1395ابراهیمی و احمدي مقدم (
 اطمینانی بیش بین که داد نشان ها آن نتایج تحقیق پرداختند. 1388-1393 هايسال طی تهران بهادار اوراق در بورس شده

  .دارد وجود معناداري و مثبت رابطه واقعی، مدیریت سود معیارهاي و مدیریت
ریسک  مدیریت عامل رفتاري اطمینان بیش از حد مدیران بر اثربخشیثیر تأدر پژوهشی به بررسی ) 1397قادري و همکاران (

گذاري بیش از حد به عنوان گذاري و سرمایه، از سه معیار خطاي تخمین سود، مخارج سرمایهبراي این منظور پرداختند.
زارشگري و انطباق جهت محاسبه وري، گهاي اطمینان بیش از حد مدیران و همچنین از چهار عامل استراتژي، بهرهشاخص

أثر از هاي مدیریت ریسک سازمانی متشیوه بیانگر آن بود کهاست. نتایج پژوهش  بخشی مدیریت ریسک استفاده شدهاثر
ن ااطمینانی مدیران بوده و اثربخشی خود را از دست خواهد داد، لذا اثر اطمینان بیش از حد مدیرهاي رفتاري و بیشسوگیري

  د.شوبر مدیریت ریسک پذیرفته می
  
  پژوهش هايفرضیه .3

مون دارد. شود و قابلیت آزصورت جمله خبري بیان میعالمانه در خصوص ارتباط بین متغیرها است که بهفرضیه، یک حدس 
شود. در ه میاي قابل آزمون ارائصورت گزارهعبارت دیگر، فرضیه دربرگیرنده یک رابطه احتمالی بین متغیرها است که بهبه

یه شود. فرضهاي آماري، تأیید یا رد میس از آزمون با روشهاي پژوهش است که پواقع، فرضیه پاسخی موقتی به پرسش
وهش، باشد. در پژوهش حاضر، با توجه به مسئله، مبانی نظري و پیشینه پژهاي پیشین میبرگرفته از مبانی نظري و نتایج پژوهش

 گردد.هاي زیر مطرح میفرضیه

 معناداري وجود دارد.، ارتباط توانایی مدیریت و مدیریت سود واقعیفرضیه اول: بین 

 ، ارتباط معناداري وجود دارد.هاتوانایی مدیریت و مدیریت ریسک یکپارچه شرکتفرضیه دوم: بین 
  

  شناسی تحقیقروش .4
هجري  1394تا  1387طی سال هاي شده در بورس اوراق بهادار تهران  رفتهیپذ شرکت 75شامل پژوهش حاضر،  يجامعه آمار
 :گرددهاي مورد مطالعه در این تحقیق با توجه به معیارهاي زیر انتخاب میباشد. نمونهشمسی می

 اسفند باشد. 29ها منتهی به منظور قابل مقایسه بودن اطلاعات، پایان سال مالی شرکت .1

 هاي مورد مطالعه تغییر سال مالی نداده باشند.در سال .2

  دسترس باشد.اطلاعات مربوط به متغیرهاي انتخاب شده در این تحقیق در  .3
  هاي مالی، هلدینگ، بانک، بیمه و لیزینگ نباشند.گريگذاري، واسطههاي سرمایهدر گروه شرکت .4

 
-افزار رههاي اطلاعاتی از قبیل نرمها، بانکهاي مالی سالانه شرکتآوري اطلاعات از صورتبراي جمع پژوهشدر این 

آوري شده از طریق هاي جمعهاي معتبر استفاده شد. دادهسایت و دیگر tsetmc ،codal، irbourseهاي آوردنوین، سایت
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 Max DEA افزارنرمو   Eviews 9افزار اقتصادسنجی بندي شده و تجزیه و تحلیل نهایی نیز به کمک نرمافزار اکسل طبقهنرم

  انجام شده است. 6.13
  

  متغیرهاي پژوهش .5
  متغیر مستقل

 گیرياندازه منظوربه و شودعنوان متغیر مستقل در نظر گرفته میتوانایی مدیریت به حاضر در پژوهش ):MAتوانایی مدیریت (
 تشرک کارایی گیرياندازه از استفاده با الگو، این در شود.می استفاده )2012( و همکاران دمرجیان الگوي از مدیریت توانایی
 مدیریت واناییت شرکت، هاي ذاتیویژگی کنترل و وابسته متغیر عنوانبه چندمتغیره خطی رگرسیون در آن کردن وارد و سپس
ها استفاده داده پوششی تحلیل ) از الگوي2012شرکت، دمرجیان و همکاران ( کارایی گیرياندازه منظوربه گردد.می محاسبه
ها) با ها (سازماندهیاي از پدها تکنیکی ناپارامتریک براي سنجش و ارزیابی کارایی نسبی مجموعهتحلیل پوششی داده کردند.
از  یک واحدها، یک ترکیب فعلیبهجاي استفاده از مقایسه یک ها بهتحلیل پوششی داده .هاي قطعی استها و خروجیورودي

. مدل فارل شامل یک ورودي و یک بیان کرد "فارل"ها را اولین مدل تحلیل پوششی داده کند.واحدها را با هم مقایسه می
دیدگاه فارل را توسعه داده و مدلی را  "چارنز، کوپر و رودز" توجه به مشکلاتی که در مدل فارل وجود داشتخروجی بود. با 

رائه ا را مدل این ،رودز و کوپر چارنز، که آنجا از گیري با چندین ورودي و خروجی را دارا بود.ارائه نمودند که توانایی اندازه
 و گیرياندازه هدف، مدل، این در معروف گردید. است، شده تشکیل فوق فرد سه نام اول حروف از که CCRمدل  به کردند

 روديو که چندین است غیره و هاشهرداري بانک، شعب ها،مدارس، بیمارستان سازمانی مانند واحدهاي نسبی مقایسه کارایی
 که BCCنام  مدلی به آن در که کردند منتشر ايمقاله "کوپر و چارنز بنکر،" 1984به هم دارند. سپس در سال  شبیه خروجی و

محور تقسیم محور و خروجیها به دو دسته وروديهاي تحلیل پوششی دادهمدل ، مطرح گردید.است ایشان اسامی مخفف
    ).1389جهانشاهلو و همکاران، شوند (می

  
ܨܨܧ = ߆	ݔܽܯ =

ݏ݈݁ܽܵ
ܵܩ݋ܥଵݒ + ܣ&ܩଶܵݒ + ܧܲܲݐଷܰ݁ݒ + ܦ&ସܴݒ + ݈݈݅ݓ݀݋݋ܩହݒ + ݐ݊ܽݐ݊ܫ଺ݒ

 
  

CoGS بهاي تمام شده کالاي فروش رفته طی سال؛ :SG&Aهاي عمومی، اداري و فروش طی سال؛ : هزینهNetPPE خالص :
: سرقفلی در پایان سال؛ Goodwill: هزینه تحقیق و توسعه در طی سال؛ R&Dآلات و تجهیزات در ابتداي سال؛ اموال، ماشین

Intant :هاي نامشهود در پایان سال؛ خالص داراییSales فروش طی سال و :EFFکارایی شرکت؛ :  
اي پذیرفته هآوري اطلاعات مربوط به هزینه اجاره عملیاتی، هزینه تحقیق و توسعه و سرقفلی براي شرکتبا توجه به اینکه جمع

ا هباشد، این متغیرها از الگوي تحلیل پوششی دادهرو میشده در بورس اوراق بهادار تهران تا حد زیادي با محدودیت روبه
  شوند. حذف می
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ها بر خروجی در نظر گرفته شده است. زیرا اثر همه ورودي vدر الگوي فوق براي هر یک از متغیرهاي ورودي ضریب خاص 
رایی برابر ر کاحداکث گیرد کهیکسان نیست. مقدار محاسبه شده براي کارایی شرکت در محدوده صفر تا یک قرار می) (فروش

 تر است. هدف از محاسبه کارایی شرکت، سنجشتر باشد، یعنی کارایی شرکت پاییندست آمده کمبا یک و هرچه مقدار ب
وان توانایی تهاي ذاتی شرکت نیز دخالت دارند، نمیتوانایی مدیریت است و از آنجا که در محاسبات مربوط به کارایی، ویژگی

ود. دمرجیان و شتر از مقدار واقعی محاسبه میتر یا کمها، بیشگیري کرد. زیرا متأثر از این ویژگیدرستی اندازهمدیریت را به 
هاي ذاتی شرکت در الگوي خود، کارایی را به دو بخش جداگانه، یعنی کارایی منظور کنترل اثر ویژگی) به2012همکاران (

اتی ها این کار را با استفاده از کنترل پنج ویژگی ذاند. آنیریت تقسیم کردههاي ذاتی شرکت و توانایی مدبر اساس ویژگی
شرکت (اندازه شرکت، سهم بازار شرکت، جریان نقد آزاد شرکت، عمر پذیرش شرکت در بورس و فروش خارجی (صادرات) 

صمیمات ند به مدیریت کمک کنند تا تتوانهاي ذاتی شرکت، میعنوان ویژگیاند. هر یک از این پنج متغیر بهشرکت) انجام داده
بهتري اتخاذ نماید یا در جهت عکس عمل کرده و توانایی مدیریت را محدود کنند. در الگوي زیر که توسط دمرجیان و 

  اند.) ارائه شده، این پنج ویژگی کنترل شده2012همکاران (
  

௜௧ܨܨܧ = ଴ߚ + ௜௧݁ݖଵܵ݅ߚ + ܯଶߚ ௜ܵ௧ + ௜௧ܨܥܨଷߚ + ௜௧݁݃ܣସߚ + Ԑ௜௧  
  

EFF کارایی شرکت؛ :Size اندازه شرکت؛ :MS سهم بازار شرکت؛ :FCF جریان نقد آزاد؛ :Age عمر پذیرش شرکت در :
  : جملات خطا؛Ԑ : مؤلفه دوره زمانی؛t: مؤلفه شرکت؛ iبورس؛

  شود.عنوان توانایی مدیریت در نظر گرفته میجملات خطاي مدل رگرسیونی فوق به
  هاي شرکت.برابر است با لگاریتم طبیعی جمع دارایی: )Size(اندازه شرکت 

  برابر است با نسبت فروش شرکت به فروش کل صنعت. :)MSسهم بازار شرکت (
متغیري مجازي است؛ که اگر شرکت جریان نقد آزاد مثبت داشته باشد یک و در غیر این صورت  :)FCFجریان نقد آزاد (

  شود.نقد آزاد شرکت از رابطه زیر محاسبه می شود. جریانصفر در نظر گرفته می
  

it) / TAitCSDIV – itPSDIV – itINTEXP – itTAX – it= (INC itFCF 
  

FCF جریان نقد آزاد؛ :INC سود عملیاتی قبل از استهلاك؛ :TAX مالیات پرداختی؛ :INTEXP هزینه بهره پرداختی؛ :
PSDIV وجود)؛ : سود پرداختی سهامداران ممتاز (در صورتCSDIV سود پرداختی سهامداران عادي؛ :TAها؛ : جمع دارایی

i مؤلفه شرکت؛ :tمؤلفه دوره زمانی؛ :  
هایی که شرکت در بورس اوراق بهادار تهران برابر است با لگاریتم طبیعی تعداد سال :)Ageعمر پذیرش شرکت در بورس (

  پذیرفته شده است.
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که اگر شرکت صادرات داشته باشد برابر با یک و در غیر این صورت برابر با متغیري مجازي است  :)FCفروش خارجی (
  شود.صفر در نظر گرفته می

  
  وابسته هايمتغیر

  .نداهاي وابسته در نظر گرفته شدهمدیریت سود واقعی و مدیریت ریسک یکپارچه به عنوان متغیر ،در پژوهش حاضر
  

  )REM( سود واقعیمدیریت 
و  )2006ري (یچودمانند تحقیق روهباشد. در پژوهش حاضر سود واقعی به عنوان متغیر وابسته می در پژوهش حاضر مدیریت

هاي واقعی از سه معیار سطح غیرعادي جریان نقدي گیري سطح دستکاري فعالیتجهت اندازه )2008( کوهن و همکاران
  شود.اختیاري استفاده میهاي هاي تولیدي و سطح غیرعادي هزینهعملیاتی، سطح غیرعادي هزینه

رسیون ها جز باقیمانده معادله رگشود و در همه آنهاي رگرسیون زیر استفاده میگیري این سه معیار به ترتیب از مدلبراي اندازه
  باشد.دهنده سطح غیرعادي متغیر برآورد شده مینشان

CFOit / Assetsit-1 = α0 (1 / Assetsit-1) + α1 (Salesit / Assetsit-1) + α2 (ΔSalesit / Assetsit-1) + Ԑit 
PROUDit / Assetsit-1 = α0 (1 / Assetsit-1) + α1 (Salesit / Assetsit-1) + α2 (ΔSalesit / Assetsit-1) + α3 
(Salesit-1 / Assetsit-1) + Ԑit 
DiscExpit / Assetsit-1 = α0 (1 / Assetsit-1) + α1 (Salesit / Assetsit-1) + Ԑit 
 

:CFO ؛جریان نقد عملیاتی :PROUD ؛هاي تولیديهزینه DiscExp  :؛هاي عمومی و اداري و فروشهزینه :Sales ؛فروش 
:Assets ؛هاجمع دارایی i  مؤلفه شرکت وt د.باشمؤلفه دوره زمانی می  

واقعی،  سود براي بدست آوردن متغیر مدیریت )2008و کوهن و همکاران،  2006ري، یچودرو( هاي پیشینهمانند پژوهش
دست واقعی ب دسو کنیم تا متغیر مدیریت) بالا را استاندارد کرده و با یکدیگر جمع میƐء باقیمانده سه معادله رگرسیون (جز

  آید.
  

  )ERisk( مدیریت ریسک یکپارچه
 براي گسترش مدیرت ریسک ارزیابی معیارهاي فراگیر از ايمجموعه ایجاد مدیریت ریسک، ارزیابی فرایند در گام اولین

  .اي استهاي سرمایهپروژه و سازمان، عملیات تجاري، هايبخش در سراسر کارگیريبه و
در محاسبه مدیریت ریسک یکپارچه در گام اول محاسبه اجزاي آن که شامل مدیریت ریسک استراتژي، مدیریت ریسک 

  گیرد.صورت می مالیاتی یسک رعایت قوانین و مقرراتعملیاتی، مدیریت ریسک گزارشگري، مدیریت ر
ERiskit = SRit + ORit + RRit + CRit 

ERisk: ؛مدیریت ریسک یکپارچه SRمدیریت ریسک استراتژي؛ : ORمدیریت ریسک عملیاتی؛ : RR مدیریت ریسک :
  .رعایت قوانین و مقررات مالیاتی: مدیریت ریسک CR گزارشگري؛
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  استراتژيمدیریت ریسک 
- اي سرمایهههاي فروش و مدیریت ریسک استراتژيبراي محاسبه مدیریت ریسک استراتژي، ابتدا مدیریت ریسک استراتژي

  شود.گذاري به صورت مجزا محاسبه و سپس مجموع این دو، به عنوان مدیریت ریسک استراتژي در نظر گرفته می
SRit = SR1it + SR2it 
SR1it = ୗୟ୪ୣୱ	–	ஜୱୟ୪ୣୱ

ஔୱୟ୪ୣୱ
     ;     SR2it = ୼ஒ	–	ஜ୼ஒ

ஔ୼ஒ
 

βit = ஼ை௏(ோ೔,ோ೘)
	ஔమ(ୖౣ)

 
SR1 ؛: مدیریت ریسک استراتژيSR2 هاي فروش؛: مدیریت ریسک استراتژيSRهاي سرمایه: مدیریت ریسک استراتژي-

  فروش صنعت: میانگین μSales صورت دوره سه ساله؛: انحراف معیار فروش شرکت بهδSales؛ : فروش Sales؛گذاري
iR؛: بازده سالانه سهام شرکت mR بازده سالانه بازار؛ در محاسبه :βصورت دوره سه ساله ، محاسبه واریانس و کواریانس به

  انجام شد.
  

  مدیریت ریسک عملیاتی
مجزا  ها و ریسک بکارگیري منابع انسانی به صورتبراي محاسبه مدیریت ریسک عملیاتی، ابتدا ریسک بکارگیري دارایی

  شود.محاسبه و سپس مجموع این دو، به عنوان مدیریت ریسک عملیاتی در نظر گرفته می
ORit = OR1it + OR2it 
OR1it = ଡ଼	–	ஜ୶

ஔ୶
     ;     OR2it = ଢ଼	–	ஜ୷

ஔ୷
 

Xit = ௌ௔௟௘௦
	୘୅୲ିଵ

     ;     Yit = ௌ௔௟௘௦
	୒୉

 
OR1 ؛: مدیریت ریسک عملیاتیOR2 ها؛: ریسک بکارگیري داراییORریسک بکارگیري منابع انسانی؛ : Salesفروش؛ : 

1-tTA :؛ها در ابتداي سالجمع دارایی NEتعداد کارکنان :.  
  

  مدیریت ریسک گزارشگري
مدل تعدیل "و مدیریت سود  2009در سال  "گوردون" از روش گزارشگري مالیمدیریت ریسک گزارشگري براي محاسبه 

  .شوداستفاده می 1995در سال  ،"دیچاو"و   "شده جونز
RRit = RR1it + RR2it 
RR1it = ୑	–	ஜ୫

ஔ୫
     ;     RR2it = ୏	–	ஜ୩

ஔ୩
 

M = AudOp + Restatement     ;     K =  |୒୅େେ|
|୒୅େେ|ା|୅୆୅େେ|

 
TACCit/TAt-1 = α0(1/TAit-1) + β1(ΔREVit-ΔRECit)/TAt-1 + β2(PPEit/TAit-1) + εit 

 
RRمدیریت ریسک گزارشگري :  

AudOp: صفر عدد غیر این صورت در و یک باشد، عدد اظهارنظر عدم و مردود مشروط، حسابرس اظهارنظر هرگاه 

  شود. می داده انتساب
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Restatement : ،غیر  در و یک عدد ،باشدبااهمیت شده  ارائه تجدید مالی هايصورت هرگاهمتغیر مجازي دو ارزشی است
  شود. م داده انتساب صفر عدد این صورت

TACC 1 ؛اقلام تعهدي: جمع-tTA؛ها در ابتداي سال: جمع دارایی ΔREV؛: تغییرات درآمد سال جاري نسبت به سال قبل  
ΔREC؛هاي دریافتنی سال جاري نسبت به سال قبل: تغییرات حساب PPE؛آلات و تجهیزات: اموال، ماشین NACC جمع :

  .: جمع اقلام تعهدي غیراختیاريABACC ؛اقلام تعهدي اختیاري
 

  مالیاتی مدیریت ریسک رعایت قوانین و مقررات
 مالیاتی ثرمؤمالیاتی و روش وجه نقد نرخ  ثرمؤمالیاتی از روش نرخ  براي محاسبه مدیریت ریسک رعایت قوانین و مقررات

  شود.) استفاده می2010 (هانلون و هیتزمن،
CRit = CR1it + CR2it 
CR1it = ୉୘ୖ	–	ஜ୉୘ୖ

ஔ୉୘ୖ
     ;     CR2it = େ୉୘ୖ	–	ஜେ୉୘ୖ

ஔେ୉୘ୖ
 

ETR = 
مالیات	ابرازي

ቚمالیات	کسرازقبل	زیان	و	سودቚ
     ;     CETR = 

وجه	نقد	پرداخت	شده	بابت	مالیات

ቚمالیات	کسرازقبل	زیان	و	سودቚ
 

CR1 ؛مالیاتی : مدیریت ریسک رعایت قوانین و مقرراتCR2 ؛: ریسک نرخ مؤثر مالیاتCRریسک نرخ مؤثر نقدي مالیات :  
  

  کنترلیمتغیرهاي 
  هاداراییهاي عملیاتی به جمع برابر است با نسبت جریان نقد ناشی از فعالیت :)CFO( جریان نقد عملیاتی

  هاها به جمع داراییبرابر است با نسبت جمع بدهی :)LEV( اهرم مالی
  هاخالص به جمع دارایی (زیان) برابر است با نسبت سود :)ROA( هابازده دارایینرخ 

  هاي شرکتبرابر است با لگاریتم طبیعی جمع دارایی :)Size( شرکتاندازه 
  
  هاي پژوهشیافته. 6

  آمار توصیفی متغیرها. 1,6
ل ها، شامهاي توصیف دادهشوند. شاخصهاي رگرسیون ارائه میهاي توصیفی براي متغیرهاي مدلدر تحقیق حاضر آماره

اسبه تک متغیرهاي تحقیق محباشند که براي تکشکل توزیع میهاي هاي پراکندگی و شاخصهاي مرکزي، شاخصشاخص
  .کنندها را ارائه میتک متغیرهاي مدلها شماي کلی از تکشوند. این آمارهمی

  
  پژوهش متغیرهايآمار توصیفی  .1جدول 

  ضریب چولگی  انحراف معیار  کمینه  بیشینه  میانه  میانگین  متغیر نام
-0004/0 توانایی مدیریت  009/0-  404/0  336/0-  139/0  312/0  

-0003/0 مدیریت سود واقعی  002/0  515/0  512/0-  208/0  027/0  
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  ضریب چولگی  انحراف معیار  کمینه  بیشینه  میانه  میانگین  متغیر نام
779/0 مدیریت ریسک یکپارچه  599/0  353/8  883/5-  126/3  277/0  

-036/0 مدیریت ریسک استراتژي  184/0-  540/3  834/2-  362/1  229/0  

-002/0 مدیریت ریسک عملیاتی  286/0-  457/4  711/2-  579/1  677/0  

103/0 مدیریت ریسک گزارشگري  056/0-  351/3  755/2-  275/1  299/0  
  مدیریت ریسک رعایت
771/0 قوانین و مقررات مالیاتی  663/0  597/3  432/1-  965/0  317/0  

142/0 جریان نقد عملیاتی  111/0  764/0  263/0-  166/0  899/0  

608/0 اهرم مالی  620/0  964/0  089/0  194/0  298/0-  
هابازده دارایینرخ   142/0  104/0  681/0  276/0-  166/0  689/0  

493/27 اندازه شرکت  302/27  270/32  320/24  436/1  819/0  
600 :تعداد مشاهدات  

  
هاي توصیفی شامل تعداد مشاهدات، میانگین، میانه، کمینه ، بیشینه، انحراف شود، آمارهطور که در جدول فوق مشاهده میهمان

ن، متوسط اند. میانگیهاي آمار توصیفیترین شاخصترین و در عین حال پرمصرفباشند که معروفچولگی میمعیار، ضریب 
الب با توجه به مطها نسبت به توزیع نرمال است. دهنده وضعیت آنها و نشاندهد. چولگی شاخص تقارن دادهها را نشان میداده

یب با مقادیر ترتبه مدیریت ریسک یکپارچهو  اندازه شرکتبین متغیرها، در که توان دریافت فوق و با نگاهی به جدول، می
زیع متغیر شود که توبا درنظر گرفتن انحراف معیار متغیرها مشخص می د.نباشترین میانگین میداراي بیش 779/0و  493/27

ا متغیرها برخوردار است و این بدان معنتري نسبت به توزیع سایر ، از پراکندگی بیش126/3با مقدار  مدیریت ریسک یکپارچه
ود که شاست که این متغیر نوسانات شدیدتري نسبت به سایر متغیرها دارد. با در نظر گرفتن ضریب چولگی متغیرها مشخص می

 کاملاًرن معنا است که توزیع این متغیاز چولگی به سمت چپ (چولگی منفی) برخودار هستند؛ این بدااهرم مالی  توزیع متغیر
. براي سایر است ده بزرگتر از مقدار میانگین آنهاي مشاهده شتري از دادهمتقارن نبوده و در مقایسه با توزیع نرمال، حجم بیش

  کند.متغیرها چولگی به سمت راست (چولگی مثبت) بوده و عکس موارد ذکر شده دلالت می
  

  خطی چندگانههم. 2,6
، معمولاً ايطور قابل  ملاحظهین مقدار بهگردد. اگر ااستفاده می )VIF(خطی چندگانه از عامل تورم واریانس براي بررسی هم

ا در هخطی شدید چندگانه شک کرد. نتایج عامل تورم واریانس براي متغیرهاي کل فرضیهباشد، باید به وجود هم 10بیش از 
  جدول زیر آمده است.
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 نتایج عامل تورم واریانس .2جدول 
 VIF متغیر

019/1 توانایی مدیریت  
540/1 جریان نقد عملیاتی  

743/1 اهرم مالی  
هابازده دارایینرخ   094/2  

060/1 اندازه شرکت  
  خطی چندگانه وجود ندارد.همتوان نتیجه گرفت که ، می)2با توجه نتایج جدول (

  
  مانایی متغیرهاي پژوهش. 3,6

گیرد. مانایی متغیرهاي پژوهش بدین هاي ترکیبی مورد بحث قرار میهاي آن در دادهقسمت مانایی متغیرها و آزموندر این 
یجه، هاي مختلف ثابت بوده است؛ در نتمعنی است که میانگین و واریانس متغیرها در طول زمان و کواریانس متغیرها بین سال

شود. بدین منظور در این پژوهش، از آزمون لوین و وجود آمدن رگرسیون کاذب نمیاستفاده از این متغیرها در مدل، باعث به
پیدا است، تمام  )3(ارائه شده است. همان طور که از جدول  )3(شود. نتایج آزمون مانایی در جدول لین و چو استفاده می

  متغیرهاي پژوهش در سطح مانا هستند.
  نتایج آزمون مانایی .3جدول 

  نتیجه  احتمال tآماره   متغیر نام
-928/15 توانایی مدیریت  000/0  مانا 

-451/10 مدیریت سود واقعی  000/0  مانا 
-563/9 مدیریت ریسک یکپارچه  000/0  مانا 

-763/14 جریان نقد عملیاتی  000/0  مانا 
-877/10 اهرم مالی  000/0  مانا 

هابازده دارایینرخ   851/10-  000/0  مانا 
-977/14 اندازه شرکت  000/0  مانا 

  
 هاآزمون فرضیه. 4,6

  آزمون فرضیه اول
اي آزمون این بر ، ارتباط معناداري وجود دارد.توانایی مدیریت و مدیریت سود واقعیبین  کند کهفرضیه اول تحقیق بیان می

تر صورت معناداري بزرگبه 1αچه بعد از برآورد مدل، شود. چنانصورت زیر است استفاده می) که به1( فرضیه از مدل
  شود.از صفر باشد، فرضیه اول تأیید می

REM it = α0 + α1MAit + α2 CFOit + α3 LEVit + α4 ROA it + α5SIZEit + εit 
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  آزمون فرضیه دوم
  وجود دارد. ، ارتباط معناداريهاتوانایی مدیریت و مدیریت ریسک یکپارچه شرکتبین کند که فرضیه دوم تحقیق بیان می

صورت به 1αچه بعد از برآورد مدل، شود. چنانصورت زیر است استفاده می) که به2( براي آزمون این فرضیه از مدل
 شود.تر از صفر باشد، فرضیه دوم تأیید میمعناداري بزرگ

ERisk it = α0 + α1MAit + α2 CFOit + α3 LEVit + α4 ROA it + α5SIZEit + εit  
 

  هافرضیهآزمون نتایج . 5,6
 )1نتایج برآورد مدل ( .4جدول 

  احتمال  tآماره   ضریب متغیر نام
C 418/5  479/10  000/0 

-183/0 توانایی مدیریت  196/3-  002/0  

-193/0 جریان نقد عملیاتی  760/2- 006/0  
046/0 اهرم مالی  473/0  636/0 

-195/0 هابازده دارایینرخ   044/2-  041/0  

-196/0 اندازه شرکت  529/10-   )000/0(  
 F986/134 )000/0(  هاسمن  032/3 )000/0(  لیمر  

  893/1  دوربین واتسون  341/0  ضریب تعیین
  ضریب تعیین

 تعدیل شده 
241/0  

فیشر  Fآماره 
 (احتمال)

)000/0(411/3  

  
 )2نتایج برآورد مدل ( .5جدول 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  احتمال  tآماره   ضریب متغیر نام
C 866/103-  686/13-  000/0  

917/2 توانایی مدیریت  469/3  001/0  
012/2 جریان نقد عملیاتی  957/1  051/0  

-743/2 اهرم مالی  929/1-  054/0  

هابازده دارایینرخ   624/6  725/4  000/0  
823/3 اندازه شرکت  983/13  000/0  

 F215/205 )000/0(  هاسمن  094/3 )000/0(  لیمر  
  797/1  دوربین واتسون  370/0  ضریب تعیین
  ضریب تعیین

 تعدیل شده 
274/0 

فیشر F آماره 
 (احتمال)

)000/0(866/3  
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که بیانگر این است که  است 000/0و  411/3برابر با ترتیب فیشر و احتمال مربوط به این آماره، به Fمقدار آماره  فرضیه اول، در
تغییرات متغیر از   % 1/34ی است، یعن 341/0تعیین برابر مدل رگرسیون برآورد شده در کل معنادار است. در این مدل، ضریب 

که آماره با توجه به این، است 893/1مدل برابر وابسته توسط متغیرهاي مستقل قابل توضیح است. مقدار دوربین واتسون در این 
دست ب tها است. ضریب آماره بستگی سریالی بین باقیمانده، بیانگر عدم وجود خودهمقرار دارد 5/2تا  5/1دامنه دست آمده در ب

بین ادعا کرد که  تواناست. بنابراین می 002/0 آماره آنشد و احتمال بامی -183/0ا برابر ب توانایی مدیریت متغیر آمده براي
 و معناداري وجود دارد. منفیارتباط  سود واقعیمدیریت و  توانایی مدیریت

که بیانگر این است که  است 000/0و  866/3برابر با ترتیب فیشر و احتمال مربوط به این آماره، به Fمقدار آماره  فرضیه دوم، در
تغییرات متغیر از   % 37است، یعنی  370/0تعیین برابر مدل رگرسیون برآورد شده در کل معنادار است. در این مدل، ضریب 

که آماره با توجه به این، است 797/1مدل برابر وابسته توسط متغیرهاي مستقل قابل توضیح است. مقدار دوربین واتسون در این 
ست بد tها است. ضریب آماره بستگی سریالی بین باقیمانده، بیانگر عدم وجود خودهمقرار دارد 5/2تا  5/1دامنه دست آمده در ب

بین توانایی ادعا کرد که  تواناست. بنابراین می 001/0 آماره آنشد و احتمال بامی 917/2ا برابر ب توانایی مدیریتاي متغیر آمده بر
  و معناداري وجود دارد. مثبتارتباط  ریسک یکپارچهمدیریت و مدیریت 

 
  و پیشنهادات گیرينتیجه .7

 دلایل دنبال به محققان بیشتر کهطوريبه است؛ کرده جلب خود به را محققان از بسیاري توجه سود، مدیریت مقوله امروزه
 براي. واقع شود ثرمؤ مالی هايصورت کنندگاناستفاده رفتار برواند تمی سود مدیریت هستند. سود مدیریت هايانگیزه و

 ؛هستند برخوردار سودآوري ثابت از روند که کنند گذاريسرمایه هاییشرکت در دهندمی ترجیح گذارانسرمایه اغلب مثال،
 بالاتري ریسک از دارند، همواري سود که هاییشرکت با در مقایسه کنندمی گزارش پرنوسان سودهاي که هاییشرکت زیرا

بر  کیدتأ است گرفته صورت سود، مدیریت بر ثرمؤ عوامل تبیین هدف با تاکنون که هاییاغلب پژوهش در .هستند برخوردار
 از یکی را مدیران هاي شخصیتیویژگی اخیر، هايپژوهش که است حالی در این است؛ بوده هاشرکت خاص هايویژگی

   .کندمی بررسی سود هموارسازي بر ثرمؤ عوامل ترینمهم
 استراتژي انتخاب. آورند ارمغان به هابراي شرکت را عملکرد بهترین مناسب، هاياستراتژي مدیران همواره سعی دارند با انتخاب

هاي مناسب براي راهبري شرکت تحلیل فضاي موجود و انتخاب روش در مدیر فردي هايتوانایی به زیادي حدود مناسب، تا
 این آنگاه د،نمای برآورده را ازسودآوري شرکت سهامداران انتظارات نتواند مدیر توسط انتخابی هاياستراتژي اگر گردد.بر می
ار موردانتظ حد به شرکت سودآوري رساندن در سعی سود، مدیریت از استفاده با شدکه خواهد مدیر ایجاد براي انگیزه

  .تأثیر بگذارد شرکت سود برکیفیت تواندمی شرکت راهبري در مدیر هايتوانایی بنابراین سهامداران نماید.
واري رقابت و دش تحولات عمده در محیط کسب و کار، مثل جهانی شدن و سرعت بالاي تغییرات در فناوري، باعث افزایش

ی را در هاي ذاتها نیازمند مدیرانی هستند که این پیچیدگیهاي پیچیده، سازمانها گردیده است. در محیطمدیریت در سازمان
شان لحاظ و تفکیک کنند. مدیریت ریسک مؤثر که بر مبناي اصول مفهومی معتبر قرار دارد، بخش هاي مهمگیريزمان تصمیم

توان گفت مدیریت ریسک، فرآیند شناسایی، ارزیابی و انجام اقدامات دهد. میگیري را تشکیل مید تصمیممهمی از این فرآین
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ایی است که مشخصاً پیشامدهاي ممکن آن، خسارت یا عدم تغییر در وضع موجود هاي اتفاقی بالقوهو اصلاح ریسک کنترلی
ثروت مالکان آن است، نیل به این هدف در گروي مدیریت بهینه سازي باشد. از آنجایی که هدف اصلی واحد تجاري بیشینهمی

تواند نتایج تصمیمات را از تخریب به ارزش و یا از ها است. اثري که توانایی مدیریت بر مدیریت ریسک دارد، میریسک
بر  ثرمؤوامل ترین عهمبا اتکا به مبانی نظري، تلاش شد تا یکی از م حاضر پژوهشارزش به تخریب تبدیل کند. از این رو، در 

 مرجیاند الگوي از گیري توانایی مدیریتدر این پژوهش براي اندازه ها معرفی شود.شرکتمدیریت ریسک  سود و مدیریت
سطح غیرعادي جریان نقدي عملیاتی، سطح  از طریق سه معیار مدیریت سود واقعی شد؛ همچنین استفاده )2012( و همکاران

 معیارهاي از طریق مدیریت ریسک یکپارچه گیري شد و اندازه هاي اختیاريتولیدي و سطح غیرعادي هزینههاي غیرعادي هزینه
با توجه به  د.گیري شاندازهرعایت قوانین و مقررات مالیاتی ریسک استراتژي، ریسک عملیاتی، ریسک گزارشگري، ریسک 

که بین توانایی مدیریت و مدیریت سود واقعی ارتباط منفی و معناداري وجود  شواهد نشان داد ،نتایج حاصل از آزمون فرضیات
 ارتباط مثبت و معناداري وجود دارد.دارد و بین توانایی مدیریت با مدیریت ریسک یکپارچه 

جه کافی تو هاشود درانتخاب مدیران خود به توانایی آنهاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران توصیه میبه شرکت
به بررسی توانایی ودانش حسابداري مدیران توجه ویژه داشته باشند. با توجه به  هابراي تعیین مدت دوره تصدي آنو  داشته

یرانی براي شودکه مدپیشنهاد می کند،ها فراهم میترین اطلاعات رابراي مدیریت شرکتبا اهمیت ترین واینکه حسابداري مهم
 پیشنهاد پژوهشگران بهلازم براي کاربست اطلاعات فراهم شده را داشته باشند.  حسابداري تخصص هها انتخاب شوندکشرکت

 پژوهش، نتایج از بیشتر چه هر و استفاده هامدیریت سود و مدیریت ریسک شرکت بر ثرمؤ عوامل بهتر درك براي شودمی
  :دهند قرار توجه مورد را زیر موضوعات

 هابر مدیریت سود واقعی و مدیریت ریسک یکپارچه شرکتبیش اطمینانی مدیران ثیر تأ  
  هامدیریت سود واقعی بر کیفیت سود و بازده آتی شرکتثیر تأبررسی 
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