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                                                                                                                                                                                  چکیده

تداوم سود است. جامعه آماری این تحقیق کلیه بر  هدف از انجام این تحقیق بررسی تاثیر مدیریت سود فرصت طلبانه و واقعی، استقلال و اندازه هیئت مدیره

شرکت است. دوره زمانی  116نمونه آماری بر اساس روش حذف سیستماتیک برابر با شرکتهای فعال دارای محدودیت مالی بورس اوراق بهادار تهران است و 

و به روش همبستگی مورد  8است و اطلاعات به دست آمده با استفاده از نرم افزار ایویوز نسخه   1400تا  1396جمع آوری اطلاعات مربوط به سالهای 

آمده از تجزیه و تحلیلهای آماری مشخص شده است که استقلال هیئت مدیره و هر دو شکل تجزیه و تحلیل قرار گرفته است. بر اساس نتایج به دست 

 مدیریت سود، تاثیر مثبت و معناداری بر تداوم سود دارند در حالیکه اندازه هیئت مدیره فاقد تاثیر معنادار بر تداوم سود است.

 ری سودپایدا مدیریت سود، استقلال و اندازه هیئت مدیره، کلمات کلیدی:

 

 مقدمه -1

بر  آینده سودهای برآورد که شد. آنها به این نتیجه رسیدند در سطح بازار سرمایه مطرح مالی جانب کارگزاران بورس و مشاوران از بار اولین سود کیفیت تئوری 

 مقوله دشواری حسابداری، اطلاعات سنجش فراوان درضعفهای  نقطه جهت به ها شرکت مالی های تحلیل صورت و تجزیه همچنین و شده گزارش نتایج پایه

 (.2020است )آرایسی و همکاران، 

 و رشد سود بالقوه زمینه سود، کیفیت از کنند. منظور سود هم باید توجه کیفیت به بلکه سود، علاوه بر کمیت شرکت، ارزش برآورد و تحلیل در مالی تحلیلگران

 ضریب و آوری سود قدرت شرکت، ه آیند ما از انتظار به ا آتی سودهای به وقوع پیوستن احتمال باشد. مقدارمی آتی سودهای به وقع پیوستن احتمال مقدار

 و نامطلوب مطلوب های ویژگی ترکیب به سود انداز مالی به جهت برآورد صحیح تر چشم تحلیلگران دارد. در عین حال بستگی آتی سودهای به اطمینان نسبت

و  اقلام این فاقد شرکت در برابر است، خویش و زیان سود صورت در پایدار و با دوام عناصر دارای اقلام و شرکتی که به عنوان نمونه، توجه خواهند داشت.  سود

با دقت برآورد  را شرکت هآیند سود دهد محققان و اندیشمندان این حوزه امکان می به است. همین مسئله برخوردار بهتر و مطلوب تری سود از کیفیت عناصر،

 (.1392بالاتری تخمین بزنند )قائمی و توجکی، 

 گزارش شده سود عموماً مالی تحلیلگران .شود می نظر گرفته در افراد سوی از گیری تصمیم هنگام در که مهمی است مالی اطلاعات جمله از شده، گزارش سود

 اطلاعات خود بر گذاری سرمایه تصمیمات برای گذاران ، سرمایه همچنین . دهند می قرار مدنظر خود قضاوتهایو  ها بررسی در ای برجسته عامل عنوان به را

 پرداخت ، نوسان سود دارای با مقایسه در ثابت سود معتقدند آنها .کنند اتکا می شده گزارش سود ویژه به اقتصادی، مالی واحدهای های درصورت مندرج مالی

 از هموارتر سود دارای لذا شرکتهای شود، می قلمداد شرکت کلی ریسک مهم عنوان معیار به سود نوسانهای که آنجا از .کند می را تضمین بالاتری تقسیمی سود
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 سرمایه برای مناسبتری محل آنها نظر از گذاران بوده، سرمایه علاقه مورد بیشتر هستند، سود همواری دارای که شرکتهایی کمتری برخوردارند. بنابراین، ریسک

افزایش  آنها اصلی انگیزه .آورند دست به را بیشترین منافع تا کنند دستکاری را حسابداری سود ممکن است مدیران ، دیگر طرف از .شوند می گذاری محسوب

 (.1392حسابداری است )مشکی و نوردیده،  سود افزایش طریق از خود فعلی پاداش

 و به وسیله مدیران که است از سر آگاهی عمل نوعی سود تداوم و پایداری است.  شده گزارش سود تداوم دستکاری نمودن روند گزارش سود، هدف های از یکی

بیان می کند که  انجام می شود. به عبارت بهتر ادبیات موجود  سود کم کردن تلاطم و نوسانات برای در حسابداری به خصوصی شیوه ها و ابزار از بهره گیری با

اهداف  مدیریت سود شیوه و روال مدیرانی است که از اقلام تعهدی اختیاری در حسابهای متعددی به جهت تعدیل سود پس از کسر مالیات به دلیل حصول

(.  این 2014باشد )مینی و سیرگر، خویش بهره می گیرند. در حقیقت می توان تصور کرد که بین مدیریت سود و تداوم و پایداری سود ارتباط برعکسی  برقرار 

 (.2022کند )خونگ و همکاران، مسئله به جهت علاقه مدیر به دستکاری سود برای دستیابی به منافع و مزایای شخصی است که ثبات درآمدهای آتی را کم می

شود، سود گزارش شده مدیریت سود عملی است که موجب میبا این وجود آنچه باعث ایجاد ابهام در موضوع می شود، کارکرد دو سویه مدیریت سود است.  

-در فرایند گزارش( مدیریت سود را به عنوان مداخله هدفمند 1989های مدیریت باشد تا عملکرد مالی بنیادی شرکت”. اسکیپر )کننده خواسته بیشتر منعکس 

های طلبانه مدیریت تمرکز دارند؛ یعنی، مدیریت با انگیزهکند. این دو تعریف بر جنبه فرصتگری مالی با قصد تحصیل برخی منافع شخصی، تعریف می

از سوی  .اد حسابداری خواهد شدموجب کاهش محتوای اطلاعاتی اعد مدیریت سود کنند کهکند و به طور ضمنی بیان میسودجویانه اقدام به مدیریت سود می

کنند که به واسطه آن اطلاعات دهنده به مدیریت سود دارند و آن را به عنوان دستکاری اعداد سود توسط مدیران تعریف میدیگر، برخی محققان نگاهی آگاهی

این تعریف، باید انتظار داشت مدیریت سود نه تنها موجب شود. با پذیرش گذاران منتقل میخصوصی و محرمانه مدیریت در مورد عملکرد آتی شرکت به سرمایه

طلبانه بودن رساند. به هر حال، فرصتگذاران را در تفسیر بهتر ارقام گزارش شده یاری می کاهش محتوای اطلاعاتی سود نخواهد شد، بلکه این عمل، سرمایه

 (.2018و همکاران،  )هوآنگمدیریت سود در ادبیات تحقیق از مقبولیت بیشتری برخوردار است

بور کرد. مدیرانی با از سویی مشخص است که در واکاوی اثرگذاری مولفه های تاثیرگذار بر تداوم سود، از تاثیر مدیران و ویژگی های آنها نمی توان به سادگی ع

اهند داشت. به عنوان نمونه، تعداد بالاتر اعضای توانایی های مختلف، دیدگاه ها، سیاست ها و رویکردهای گوناگونی نسبت به مدیریت سود و تداوم آن خو

ا و نظرات بیشتری مدیران در هیئت مدیره، منتج به حصول نظرات و ایده های بیشتر و در نتیجه تضارب آرا می گردد. هیئت مدیره بزرگتر، امکان تبادل ایده ه

 (.2019ی، روی های خواهد شد )پرناماساررا ایجاد کرده و در عین حال باعث کنترل تک

اً ویژگی های با این توضیحات و با توجه به ادبیات موضوع و خلاهای موجود، مسئله اصلی این پژوهش این است که مدیریت سود فرصت طلبانه و واقعی و ضمن

 هیئت مدیره چه تاثیری بر تداوم سود در شرکتهای فعال در بورس اوراق بهادا تهران خواهند داشت؟

 تحقیق: یمبانی نظر -2

 سود مفهوم مدیریت

 مطلوب سطح به را شده گزارش سود تا سازدمی قادر را مدیران حسابداری که شده پذیرفته اصول چارچوب در عمدی هایگام انجام فرآیند یعنی سود »مدیریت

 فرآیند در هدفمند یمداخله سود توان گفت، مدیریتمی(. در واقع 1989شیپر،  در شده اشاره 1987ویل،  و استیکنی برسانند«)دیویدسون، خودشان

 (.1989است)شیپر،  شخصی منافع بعضی منظورکسب به سازمانی برون مالی گزارشگری

 های واقعیهای اساسی بین مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی اختیاری و مبتنی بر فعالیتتفاوت 

بندی مدیریت سود است. اغلب، مدیریت سود واقعی در طول دوره حسابداری مبتنی بر اقلام تعهدی در زمانترین تفاوت بین مدیریت سود واقعی و مدیریت مهم

اند که این شیوه این ریسک را که مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی در پایان دوره مالی و قبل از مدیریت سود تعهدی در پایان دورهگیرد در حالیصورت می

 ر سودی که برای دستکاری مورد نیاز است بزرکتر از اقلام تعهدی اختیاری موجود باشد، زیرا اختیار موجود در رابطه با اقلام تعهدی توسطدر بردارد که ، مقدا

بتنی (. رویدادهای اقتصادی اساسی یک شرکت، توانایی مدیریت را برای گزارش سود م2002اصول پذیرفته شده حسابداری محدود شده است)بارتون و سیمکو، 

سازد.. در نتیجه اگر از اقلام حسابداری در پایان سال استفاده شود ممکن است از اهداف مرتبط با سود محقق نشود. بر ارقام حسابداری با محدودیت مواجه می

گیرند. مزیت این محدودیت قرار میهای واقعی کمتر در معرض سازد. در مقایسه دستکاری فعالیتاین ملاحظات مدیریت اقلام تعهدی را با محدودیت مواجه می



 

 

 

های (. از تفاوت2008شود)یو، گذاران کمتر متوجه چنین رفتاری میهای واقعی در جهت دستکاری سود اسن است که حسابرسبان و قانوندیگر تغییر فعالیت

های واقعی به ع، نسبتا مشخص است اما دستکاری فعالیتتوان به این موضع اشاره کرد که مدیریت سود اقلام تعهدی در سال وقواین دوشکل مدیریت سود می

 آسانی قابل تشخیص نیست.

 پایداری سود

عات مربوط به سود گذاری را بر اساس اطلا سرمایه شود. اکثر محققان تصمیماتها در نظر گرفته می سود به عنوان عامل مهمی در تعیین سنجش عملکرد بنگاه

گذاران در نظر  گیری سرمایه عات ارزشمند برای تصمیمباشد، به عنوان منبع اطلا حسابداری می ل است از سودهایکنند. گزارش مالی که متشک شروع می

یائو و ) باشد آینده مفید می بینی سودهایگذاران جهت پیش رود که سودها پایدار باشند، چرا که پایداری سودها برای سرمایه انتظار می .شود گرفته می

 (.2018همکاران، 

 حاکمیت شرکتی؛ هیئت مدیره

اداش دادن به ها در بیشتر کشورها هیئت مدیره دارند. هیئت مدیره به ویژه مسئول حفظ منافع سهامداران است و اساساً برای استخدام، اخراج، نظارت و پشرکت

باشد که در بعضی  تواند شامل افراد درون سازمانیآید، که همگی در جهت حداکثر کردن ارزش برای سهامداران است. هیئت مدیره میمدیریت به وجود می

دهند. افزون بر این، غیرعادی نیست که مدیر عامل رئیس هیئت مدیره باشد. سرانجام، ماهیت ها یا هوادارانشان اکثریت هیئت مدیره را تشکیل میموارد آن

 (. 1386تمندی در تعیین اعضای بعدی آن دارند )حسینی، ای است که اغلب مدیران دست قدریند انتخاب اعضای هیئت مدیره به گونهآفر

 شود.می سهامدارن قلمداد منافع از محافظت و شرکت بر مدیریت ونظارت کنترل در عامل ترینمهم حاکمیت شرکتی، از ایعمده بخش عنوانبه مدیرههیئت

 از خاصی هایهمچنین ویژگی و قانون داری،بانک حسابداری، قبیل از های متنوعمهارت نیازمند گیری،تصمیم در مشارکت مدیریت و بر نظارت برای مدیرههیئت

 مدیرههیئت بهینه اندازه مورد در اتفاق نظری گونههیچ که دهدمی نشان تجربی شواهد .شودمی اشاره آن به ادامه در که باشدمی غیره و اندازه استقلال، قبیل

 .ندارد وجود

 ها و ترکیب هیئت مدیرهویژگی

  الف( تعداد جلسات 

 برگزاری در معقولی را حد بتواند مدیرههیئت اگر باشد.می مدیرههیئت جلسات باشد، موثر مالیاتی استراتژی بر تواندمی که مدیرههیئت هایویژگی از دیگر یکی

نماید)بحری ثالث و  کسب آینده در نمایندگی تئوری به را باتوجه اقتصادی منافع تواندمی شرکت، شرایط و محیط بسته به کند، تعیین مدیرههیئت جلسات

 (.1392همکاران، 

 ب( اندازه  

 انددریافته (،1994) همکاران و یابد. گودستین افزایش شرکت جسورانه مالیاتی امکان استراتژی بزرگتر مدیرههیئت یک در که کنیم که فرض است منطقی این

تعداد  نمایند. اتخاذ تریموقع به راهبردی قادرند تصمیمات بودن،کوچک واسطه به زیرا باشند، توانند موثرترمی عضو 6 الی 4 بین کوچکتر هایمدیرههیئت که

کمتری  قدرت از بزرگتر هایمدیرهتهیئ گردد. شرکت مهیا مشکلات و مسائل خصوص در نظربحث وتبادل امکان تا باشد محدود باید مدیرههیئت اعضای

 (.2005دشوار است)گرین،  بسیار خاص موضوع یک مورد در واجماع توافق ها،مدیرههیئت گونهاین در برخوردارند.

 ج( استقلال هیئت مدیره

با  تبانی به حاضر شانمنافع دلیلبه غیرموظف که مدیران گیردمی نشات جاآن از مدیرههیئت توسط و کنترل مدیریت توسط گیریتصمیم تفکیک اثربخشی

 بالایی برای انگیزه باشندمی گیریتصمیم با مدیریت های اجراییسمت دارای هاشرکت سایر در اکثراً غیرموظف مدیران که جاآن از باشند.نمی اجرایی مدیران

 ثروت استفاده از برای مدیران انگیزه سوییهم عدم دارند. در آینده بهتر شغلی هایفرصت از برخورداری و گیریتصمیم امر تخصص عنوان به شهرت کسب

 (.1983و جنسن،  داشت)فاما خواهد پی در را نمایندگی هایکاهش هزینه و شده شرکت مدیریت بر نظارت بهبود شهرت باعث کسب برای غیرموظف مدیران

 د( دانش 



 

 

 

که  است آن از حاکی (،2005همکاران،  و تحقیق)اریکسون نتایج باشد.می مدیرههیئت دانش مالیاتی جسورانه استراتژی بر تأثیرگذار هایمولفه دیگر از

شاخص  براساس شرکت، ارزش Q از .شودمی افزایش شاخص توبین باعث و دارد شرکت مدیریت بر نظارت کاراتری حسابداری، و مالی دانش دارای مدیرههیئت

  گردد. وارد شرکت به زیادی هایزیان شود تواند باعثمی مدیرههیئت ضعیف دانش گفت توانمی طرفی

 ه( تغییر اعضا

مدیره سال گذشته با یک فرد جدید یا بیشتر در سال مدیره اعم از جابجایی یک و یا بیشتر از اعضای هیئتمدیره شامل هرگونه جابجایی در هیئتتغییر هیئت

 رود این تغییر نیز رابطه معناداری با عملکرد شرکت داشته باشد.(.  انتظار می1978گردد)لاین و پیت، مدیره شرکت نبوده است، میقبلا در هیئتجاری که 

 استقلال رئیس هیئت مدیره از مدیرعاملو( 

قید و شرط فرآیند کس قادر به کنترل بیشته باشد تا هیچ( توصیه شده است که بین اعضای هیئت مدیره، باید توازن قوا وجود دا1992در گزارش کادبری )

ها در سطح عالی شرکت، باید به روشنی مشخص شده باشد، تا از توازن قوا و حدود اختیارات گیری در شرکت نباشد. افزون بر این، تقسیم مسئولیتتصمیم

های ریاست هیئت مدیره و مدیریت عامل بر عهده دو شخص که اگر سمت اعضای هیئت مدیره، اطمینان کافی حاصل شود. در گزارش مزبور قید شده است

گاه یکی از اعضای ارشد هیئت مدیره باید اعلام کند که شخص مستقل کیست. نبود مدیر عامل شرکت در سمت ریاست هیئت مدیره نقش مجزا نباشد، آن

 کند. مهمی در اثربخشی عملکرد هیئت مدیره ایفا می

 پیشینه تحقیق 

 تحقیقات خارجی

های واقعی هستند. نتایج بررسی وی نشان ها اغلب درگیر مدیریت سود از طریق دستکاری فعالیت(، در پژوهش خود به این نتیجه رسید که شرکت2010گانی)

ب شده است، رابطه مثبت دارد. های واقعی کسهای تحقیق و توسعه، و تولید بیش از اندازه با سودی که در نتیجه دستکاری فعالیتداد که کاهش هزینه

 همچنین سودی که از طریق مدیریت سود واقعی ایجاد شده، ارتباط منفی با عملکرد آتی شرکت دارد.

های واقعی نظیر کاهش قیمت به منظور ها در سه ماه پایان سال، از طریق دستکاری فعالیت(، در مطالعه خود به این نتیجه رسید که شرکت2011چیمن)

العمل های مدیریت سود، عکسهای رقابتی نسبت به انگیزهها در موقعیتنمایند. همچنین، شرکتوقتی فروش، اقدام به برآورده ساختن اهداف سود میتسریع م

 دهند.بیشتری نشان می

، به این 2011تا  2004در طی سالهای  شرکت  مربوط به کشورهای آرژانتین، برزیل و شیلی 826(، در مطالعه ای با بررسی اطلاعات 2017کارمن و همکارن )

بیشتری دارند. نتیجه رسیدند که شرکتهایی با مالکیت خانوادگی نسبت به شرکتهای غیرخانوادگی، نسبت به اجرا و افشای سازوکارهای حاکمیت شرکتی اهتمام 

 البته ویژگیهای هیئت مدیره تاثیر تعدیلگری بر این رابطه ایفا نمی کند.

(، با بررسی هر دو نوع مدیریت سود دریافتند که مدیران در زمان عرضه فصلی سهام، اغلب درگیر مدیریت سود واقعی هستند و کاهش 2017کوهن و زاروین)

های واقعی است تا مدیریت سود از طریق اقلام تعهدی، زیرا دستکاری عملکرد در زمان عرضه فصلی سهام بیشتر در نتیجه مدیریت سود از طریق فعالیت

 های واقعی پیامدهای اقتصادی واقعی به همراه دارد.الیتفع

ستفاده از داده ( تحقیقی با عنوان »ارتباطات سیاسی، پایداری سود: شواهدی از تاثیر مالکان نهادی در مالزی«، انجام داده است. وی در این مطالعه با ا2020تی )

روابط مورد نظر تحقیق خود را تجزیه و تحلیل نموده است. بر اساس  2015تا  2000سالهای  ها و اطلاعات شرکتهای فعال در بازار سرمایه مالزی در خلال

لاوه بر این نتایج به دست آمده از مطالعه وی، شرکتهای دارای ارتباطات سیاسی، نسبت به شرکتهای دیگر درگیر فعالیت های هموارسازی بیشتری هستند. ع

سیاسی بالا، توسط سرمایه گذاران نهادی نیز تشویق می شود. زیرا این امر به عنوان تلاشی برای انتقال پنهان اطلاعات هوارسازی سود در شرکتهایی با ارتباطات 

 خصوصی به سهامداران بزرگ تلقی می شود.

را با  یکمّ قاتیتحق ند. آنها(، تحقیقی به منظور بررسی تاثیر مدیریت سود و ویژگی های هیئت مدیره بر پایداری سود انجام داد2022خوآنگ و همکاران )

نشان  آنها یهاافتهی. ندانجام داد 2017تا  2014از سال  تنامیشده در بازار سهام ووکار فهرستکسب 228از  یانمونه یبر رو GMM ونیاستفاده از رگرس



 

 

 

 پایدارسازی سودمختلط با  ارتباط کی( با REM) یسود واقع تیری، اما مددارد پایدارسازی سودبا  ی( با ارتباط منفAEM) یسود تعهد تیریکه مد دهدیم

 کند. یم فایا پایدارسازی سوددر  ی( نقش مهمBODs) رهیمد ئتیدهد که ه یداده ها نشان م ن،یهمراه است. علاوه بر ا

 تحقیقات داخلی

 پذیرفته هایشرکت در هموارسازی سود منظور به را حسابداری سود مدیریت و واقعی سود مدیریت میان رابطه (، نیز1390تحریری) و مقدم نژاد داوری کرمی،

 به طور اقلام تعهدی و واقعی هایفعالیت دستکاری تصمیمات که بود آن از حاکی آنها تحقیق نتایج .دادند قرار بررسی مورد تهران بهادار اوراق بورس در شده

مدیریت  نماینده عنوان به غیرعادی عملیاتی نقدی هایجریان تحقیق این گیرد. درقرار می استفاده مورد مکمل طور به راهکار دو این و شودمی اتخاذ همزمان

 از قبل غیرمنتظره سود منفی رابطه نمایانگر تحقیق نتایج است. گیری شدهاندازه جونز مدل از استفاده با تعهدی سود مدیریت و گردیده تعیین واقعی سود

 .بود واقعی اقلام دستکاری و تعهدی اقلام دستکاری دو متغیر با سود دستکاری

مدیریت در راستای دستیابی به سود مستمر و پایدار، سعی (، نیز تاثیر مدیریت سود را بر پایداری سود بررسی کردند. به زعم محققان 1392مشکی و نوردیده )

ریزی سود با یک نرخ رشد ثابت نماید. این موضوع سبب به این می شود که دور نمای آتی  های دوره ای سود را حذف نموده ، اقدام به برنامهمی کند نوسان

هدف این تحقیق، بررسی آثار هموارسازی سود بر پایداری و ثبات سود شرکت هاست. در این  .شرکت، مطلوب به نظر آمده، عملکرد آن قابل قبول ارزیابی شود

های گردآوری و با استفاده از روش داده 1389تا  1384های شده در بورس اوراق بهادار تهران در طول سال شرکت پذیرفته 95تحقیق اطلاعات مربوط به 

ها، از روش برآورد اقلام تعهدی اختیاری با استفاده از مدل تعدیل تلفیقی ایستا تجزیه و تحلیل آماری شده است. برای تعیین سطح هموارسازی سود شرکت

( اندازه گیری شده است. نتایج حاکی از این است که 2002ها نیز از طریق الگوی رگرسیونی دچو و دیچو)ه شده و پایداری سود شرکت( استفاد1991شده جونز)

هایی که اقدام به هموارسازی ها نشان می دهد شرکتهای غیرهموارساز است. از طرفی، آزمونهای هموارساز بیش از پایداری سود شرکتپایداری سود شرکت

 .ها، سود سهم پایدارتری در آینده اعلام نموده انداند، در مقایسه با سایر شرکتود نمودهس

های مدیریت سود واقعی در شرکت و تعهدی اقلام بررسی تاثیر کیفیت حسابرسی بر مدیریت سود مبتنی بر(، در پژوهشی به 1398فتاحی نافچی و دهکردی)

 مورد1395 الی 1389شرکت پذیرفته شده در بورس در بازه زمانی  118ای متشکل از . بدین منظور نمونهپرداختند تهران بهادار در بورس اوراق پذیرفته شده

سابرس در صنعت و استقلال ح تخصص حسابرسی، موسسه اندازه حسابرس، تصدی دوره ویژگی چهار از حسابرسی کیفیت گیریاندازه برای. گرفت قرار بررسی

 سه از واقعی سود مدیریت محاسبه برای همچنین و شده تعدیل جونز مدل از تعهدی اقلام بر مبتنی سود مدیریت محاسبه جهت و است حسابرس استفاده شده

کیفیت دهد که با افزایش های اختیاری نیز استفاده شده است. نتایج نشان میهزینه کاهش و غیرعادی تولید هزینه غیرعادی، عملیاتی نقد جریان مولفه

گیری کیفیت حسابرسی، های اندازهحسابرسی، مدیریت سود روند کاهشی دارد و استقلال حسابرس و اندازه موسسه حسابرسی در مقایسه با دیگر مولفه

 .باشندتاثیرگذارتر و دارای ارتباط منفی و معناداری به ترتیب با مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی و مدیریت سود واقعی می

جای هش حاضر از لحاظ هدف جزء پژوهش های کاربردی و با استفاده از رویکرد پس رویدادی است و از نظر روش پژوهش، در زمره پژوهش های توصیفی پژو

تاثیر  کیفیت افشا بر مدیریت سود بر پایداری سود تاثیر دارد. همچنین، مدیریت سود می گیرد. نتایج تحقیق با استفاده از مدل اثرات تصادفی نشان می دهد که

 .دارد

 اهداف تحقیق

 تبیین تاثیرگذاری مدیریت سود فرصت طلبانه بر تداوم سود در شرکتهای فعال در بورس تهران -1

 تبیین تاثیرگذاری مدیریت سود واقعی بر تداوم سود در شرکتهای فعال در بورس تهران  -2

 تبیین تاثیرگذاری اندازه هیئت مدیره بر تداوم سود در شرکتهای فعال در بورس تهران  -3

 تبیین تاثیرگذاری استقلال هیئت مدیره  بر تداوم سود در در شرکتهای فعال در بورس تهران  -4

 فرضیه تحقیق-3

 رضیه اول: مدیریت سود فرصت طلبانه بر تداوم سود شرکتهای فعال در بورس تهران تاثیر معناداری دارد.ف

 فرضیه دوم: مدیریت سود واقعی بر بر تداوم سود شرکتهای فعال در بورس تهران تاثیر معناداری دارد.

https://civilica.com/search/paper/k-%D9%85%D8%AF%DB%8C%D8%B1%DB%8C%D8%AA%20%D8%B3%D9%88%D8%AF/
https://civilica.com/search/paper/k-%D9%85%D8%AF%DB%8C%D8%B1%DB%8C%D8%AA%20%D8%B3%D9%88%D8%AF/
https://civilica.com/search/paper/k-%DA%A9%DB%8C%D9%81%DB%8C%D8%AA%20%D8%A7%D9%81%D8%B4%D8%A7/


 

 

 

 اثیر معناداری دارد.فرضیه سوم: اندازه هیئت مدیره بر تداوم سود شرکتهای فعال در بورس تهران ت

 فرضیه چهارم: استقلال هیئت مدیره بر تداوم سود شرکتهای فعال در بورس تهران تاثیر معناداری دارد.

 روش تحقیق -4

شاخص چند  این پژوهش از نوع همبستگی و پس رویدادی با بهره گیری از داده های گذشته، است. در مواردی که تبیین رابطه بین یک شاخص ملاک با یک یا

تخمین زده و با پیش بین مورد توجه باشد، هدف پژوهشگر آن است که بر پایه این رابطه و با بهره گیری از دیتاهای ثبت شده، ضرایب متغیرهای پیش بین را 

گی، هدف غائی محقق این است که بینی نماید. علاوه بر این، این پژوهش به لحاظ شیوه اجرا از نوع همبستگی است. در پژوهش همبستارائه مدل اقدام به پیش

اینکه پژوهش تعیین گردد آیا ارتباطی بین دو یا چند شاخص عددی وجود دارد و چنانچه این ارتباط موجود است، مقدار و شدت آن چه میزان است؟ سرانجام 

 حاضر از جهت هدف، از نوع پژوهش های کاربردی محسوب می شود. 

 

 قلمرو موضوعی

 قلمرو موضوعی تحقیق حاضر حیطه حسابداری و مالی است. 

 قلمرو زمانی

 باشد. 1400الی  1396های داده های مربوط به این تحقیق مربوط به سال

 قلمرو مکانی

 باشد.می تحقیق شامل شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران این مکانی قلمرو

 جامعه و نمونه آماری

بوده که نموه آماری به روش غربالگری با اعمال شرایط زیر به دست  بورس اوراق بهادار تهراندر شامل کلیه شرکت های پذیرفته شده  این تحقیق آماریجامعه 

 می آید:

 .باشد دسترس در پژوهش زمانی دوره در آزمون مورد های شرکت مالی اطلاعات ( 1

 .باشد فعال تهران بهادار اوراق بورس در 1400 تا 1396 سال ابتدای از ها شرکت ( 2

 .باشد اسفند 29 به منتهی آنها مالی سال و نداده مالی دوره تغییر تحقیق زمانی فاصله در ها شرکت( 3

 .نباشد ها بانک و گذاری سرمایه مالی، های موسسه جزء (4

 ماه 3( عدم وقفه معاملاتی بیش از 5

بوده که جامعه  1400تا  1396طی سال های جامعه آماری پژوهش حاضر کلیة شرکت های پذیرفته شده بورس اوراق بهادار تهران ، با توجه به مطالب فوق

  باشد.شرکت می 116برابر با  ( 1-3غیر قابل قبول) بر اساس معیارهای جدول با توجه به روش غربالگری و پس از حذف مشاهدات  مورد بررسی

 ها پس از غربالگری تعداد شرکت 1-3جدول 

 تعداد شـــــــــــــــــرح

 506 تعداد شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران 

 (76) تعداد شرکتهایی که در قلمرو زمانی پژوهش از بورس برون رفت داشته اند

 (91) ختم نمی شوند29/12تعداد شرکتهایی که در قلمرو زمانی پژوهش سال مالی آنها به 

 (56) تعداد شرکتهایی که در قلمرو زمانی پژوهش سال مالی تغییر داده اند

 (79) تعداد شرکتهایی که در قلمرو زمانی پژوهش به امور سرمایه گذاری و واسطه گری مالی اشتغال دارند

 (52) ماه وقفه معاملاتی داشته اند 3تعداد شرکتهایی که در قلمرو زمانی پژوهش بیش از 



 

 

 

 (36) شرکتهایی که اطلاعات مورد نظرشان در دسترس نبوده است

 116 تعداد شرکت های مورد بررسی
 

 

 ها و ابزار گردآوری اطلاعات:روش

اطلاعات در مورد های مورد نیاز تحقیق به صورت دقیق از منابع ثانویه گردآوری می گردد. برای گردآوری های تحقیقات پیشین و دادهاطلاعات نظری و یافته

 شود. ای استفاده میهای استخراج متغیرهای تحقیق از روش کتابخانهادبیات موضوع و پیشینه تحقیق و فرمول

تحقیق، های مالی شرکت ها استخراج و با توجه به فرضیه های های تحقیق با استفاده از روش اسناد و مدارک سازمانی از صورتهای آماری مرتبط با فرضیهداده

های گردآوری از اسناد حسابرسی شده استخراج می گردد و در های متغیرها از اطلاعات بدست آمده محاسبه شده است. با توجه به اینکه اطلاعات و دادهداده

گیری دارای اعتبار خواهد د که وسیله اندازهتوان ادعا نموگیرد، در نتیجه میشود که در جامعه علمی مورد استفاده قرار میهایی استفاده میتبدیل آنها از فرمول

شوند و طبق شود که به عنوان ابزار استاندارد جهانی محسوب میهای خاصی استفاده میهای مورد مطالعه از فرمولبود. با توجه به اینکه در محاسبه شاخص

گیری اطمینان توان به روایی وسیله اندازهوند، بنابراین از این دیدگاه میشگیری آن صفات محسوب میهای نظری مختص اندازه اسناد موجود در ادبیات و پایه

 حاصل کرد.

آورد و مراجعه به کتابخانه سازمان بورس و اوراق بهادار و استفاده از نرم افزار ره اییانهرا یاطلاعات یهابانک یقپژوهش از طر ینا یازمورد ن یهادادهبنابراین، 

وجوه نقد  یانشرکت ها شامل ترازنامه، صورت جر یمال یصورت ها ینهمچن ید.خواهد گرد یآورجمع بهادارسازمان بورس و اوراق  یتاو مراجعه به وب س یننو

 مورد استفاده قرار گرفته است. یقاسفند ماه( به عنوان ابزار تحق 29) یهر سال مال یاندر پا یمال یهمراه صورت ها یها یاداشتو 

 گیری متغیرها:مدل و نحوه اندازه -5

 (، مدل کمی تحقیق به قرار زیر خواهد بود:2022به منظور تحلیل فرضیه های تحقیق مطابق با پژوهش خوآنگ و همکاران )

 BOARDINi,t4βBOARDSIZEi,t + 3βRM i,t + 2βEMi,t + 1+ β 0βRSISTENCE i,t =  
GRWi,t + εi8DEBTi,t + β 7SIZEi,t + β6 OWN i,t + β5 + β 

 بدین ترتیب مدل مفهومی تحقیق نیز به قرار زیر خواهد بود:

 

 



 

 

 

 
 : مدل مفهومی تحقیق1-3نمودار 

 تجزیه و تحلیل آماری : -6

 آمار توصیفی

میانگین و انحراف معیار، نسبت به تبیین در این واکاوی در راستای بررسی آمار توصیفی، با استفاده از مولفه های آمار توصیفی نظیر بیشینه، کمینه، میانه، 

سال بازه تحقیق است. لازم به  5پراکندگی داده ها بحث شده است. مقدار و حدود میانگین داده ها، نشاندهنده میانگین کلیه داده های شرکتهای نمونه در طی 

آستانه میانی مجموعه داده ها ونیم دیگر بالاتر از قسمت میانی مجموعه داده ذکر است. میانه، مؤید این مسئله است که نیمی از اطلاعات و داده ها پایین تر از 

 ها هستند.

 

 : شرح آمار توصیفی داده ها1-4جدول
 انحراف معیار کمینه بیشینه میانه میانگین متغیر

 0/ 49 0/ 0004 4/ 80 0/ 22 0/ 34 پایداری سود

 0/ 39 5 7 5 5/ 08 اندازه هیئت مدیره

 0/ 19 0/ 2 0/ 8 0/ 4 0/ 44 مدیرهاستقلال هیئت 

 0/ 29 0/ 003 0/ 86 0/ 12 0/ 18 مدیریت سود فرصت طلبانه

 0/ 49 -0/ 62 0/ 89 0/ 10 0/ 33 مدیریت سود واقعی

 0/ 20 0/ 09 0/ 77 0/ 52 0/ 58 مالکیت نهادی



 

 

 

 0/ 66 4/ 40 8/ 14 6/ 08 6/ 23 اندازه شرکت

 0/ 44 0/ 26 0/ 69 0/ 43 0/ 52 بدهی

 1/ 23 -0/ 89 5/ 40 0/ 17 0/ 24 نرخ رشد فروش

 

 آماراستنباطی

 بررسی مانایی متغیرهای تحقیق

شود که میانگین و واریانس آن طی زمان ثابت باشد و مقدار کوواریانس بین دو دوره زمانی، تنها به فاصله بطور کلی یک فرآیند تصادفی هنگامی پایا نامیده می

(. زمانی که متغیرها ناپایا یا دارای ریشه واحد 1378ارتباطی به زمان واقعی محاسبه کوواریانس نداشته باشد )گجراتی، یا وقفه بین این دو دوره بستگی داشته و 

شود )انگل و هستند، فرآیند تکنیک اقتصاد سنجی مرسوم ممکن است مناسب نباشد زیرا تخمین رگرسیونی منجر به برآوردهای تورش دار و گمراه کننده می

 .(1987گرنجر،

ن هدف روشها و شاخص پیش از اقدام به برآورد مدلهای مورد مطالعه، اجتناب ناپذیر است که مسئله مانا بودن متغیرهای مطالعه مورد آزمون قرار گیرد. برای ای

نام برد. در این مطالعه از یکی  های ریشه واحد راهای متنوعی وجود دارد که از اصلی ترین این آزمونها می شود آزمون همبستگی تصویر، شاخص کیو و آزمون

بهره گرفته می شود. نتایج  (LLCاز مشهورترین آزمونها به منظور بررسی مانایی که عمدتا برای داده های پانلی استفاده می شود یعنی آزمون لوین، لین و چو )

 نمایش داده شده است.  2-4ناشی از اجرای آزمون لوین، لین چو در جدول 

 وضعیت مانایی متغیرها: بررسی 2-4جدول

 نتیجه نهایی احتمال  آماره آزمون متغیر

 ماناست 0000/0 -16/23 تداوم سود

 ماناست 0000/0 -01/17 اندازه هیئت مدیره

 ماناست 0000/0 -11/50 درصد استقلال هیئت مدیره

 ماناست 0000/0 -16/42 مدیریت سود فرصت طلبانه

 ماناست 0000/0 -23/56 مدیریت سود واقعی

 ماناست 0000/0 -40/60 درصد مالکیت نهادی

 ماناست 0000/0 -02/70 اندازه شرکت )لگاریتم دارایی(

 ماناست 0000/0 -08/59 بدهی

 ماناست 0000/0 -08/44 نرخ رشد فروش

 بدین ترتیب مانا بودن کلیه متغیرها مورد تایید قرار میگیرد.

 های پژوهش نتایج فرضیهپژوهش و تحلیل  برازش مدل

این پژوهش اقدام  های استفاده شده در این  مطالعه، به تخمین مدلدر پی حاصل شدن اطمینان از برقرار بودن شرایط مورد قبول به لحاظ آماری درباره داده

 به ترتیب بیان می شوند..های مورد نیاز و لازم الاجرا  انجام شدند که در ادامه این فصل شده است. در این زمینه آزمون

 ها و شاخص های لازمبرازش مدل پژوهش و اجرای آزمون

اجرای دو آزمون با لحاظ کردن این مسئله که داده های این مطالعه از نوع تابلویی یا همان ترکیبی هستند، به منظور کشف ضرایب متغیرها لازم است که با 

های آزمون الگوی کار اقدام شود. در گام نخست آزمون لیمر انجام می شود که بر اساس اصول آماری فرضیهلیمر و متعاقب آن آزمون هاسمن نسبت به تعیین 

 لیمر اینگونه بیان می شوند:



 

 

 

= 0H)الگوی تاثیرات مشترک)داده های ترکیبی 

= 1H)الگوی تاثیرات تصادفی)داده های پانلی 

 نمایش داده شده است. 3-4ه است در جدول آنچه از اجرای این آزمون بر روی مدل تحقیق به دست آمد

 : نتایج اجرای آزمون لیمر 3-4جدول

 نتیجه نهایی سطح معناداری آماره آزمون

 فرض یک تایید می شود 000/0 95/1

 

اثرات ثابت با در نظر گرفتن این مسئله که فرض صفر رد شده و فرض مقابل آن تایید شده است، به جهت تعیین تکلیف برای استفاده از یکی از دو الگوی  

 تصادفی و اثرات ثابت، ضرور دارد تا آزمون هاسمن پیاده شود. دو فرضیه این آزمون نیز اینگونه بیان می شوند:

= 0H تاثیرات ثابت تصادفیالگوی 

= 1H الگوی تاثیرات ثابت 

 نمایش داده شده است. 4-4آنچه از اجرای این آزمون بر روی مدل تحقیق به دست آمده است در جدول 

 : نتایج اجرای آزمون هاسمن 4-4جدول

 نتیجه نهایی سطح معناداری آماره آزمون

 فرض یک تایید می شود 0030/0 12/22

 

لگوی اثرات ثابت در مجموه آنچه از اجرای دو آزمون هاسمن و لیمر می توان برداشت کرد ) با عنایت به آنکه در آزمون هاسمن نیز  فرض صفر رد شده است(، ا

 به عنوان مطلوب ترین الگوی برازش مدل برگزیده و تعیین می گردد. 

های نیکویی سنجی است. به عنوان اولین آزمون به مسئله بروز برازش در قالب آزمونها و شاخص با مشخص شدن وضعیت الگیو داده ها، نیاز به تایید نیکویی

نمایش  5-4یوز در جدول پدیده ناهمسانی واریانس در قالب استفاده از  آزمون ال ام آرچ پرداخته شده است که نتایج حاصله از اجرای این آزمون در نرم افزار ایو

 داده شده است.

 

 

 : بررسی مسئله همسانی واریانس باقیمانده مدل5-4جدول

 وضعیت نهایی سطح معناداری آماره  نام شاخص

 شودوجود همسانی واریانس تایید می 5019/0 43/0 2کای 

اریانس مورد بدین ترتیب با در نظر گرفتن اینکه فرض یک این آزمون رد و فرض مقابل یعنی فرض صفر تایید شده است می توان دریافت که پدیده  همسانی و

نمایش داده شده  6-4در جدول   OLSیا همان حداقل مربعات معمولی خواهد بود. نتیجه اجرای برازش با امتد   OLSتایید است و در نتیجه روش برازش مدل 

 است.

 
 

 : نتیجه پایانی برازش مدل6-4جدول

 )متغیر وابسته: تداوم سود(

 سطح معناداری آماره تی ضرایب متغیرها متغیر



 

 

 

 وی آی اف 0229/0 -28/2 -20/0 عرض از مبدا

 01/1 6403/0 49/0 03/0 اندازه هیئت مدیره

 03/1 0349/0 98/1 20/0 استقلال هیئت مدیره

 06/1 0122/0 20/2 12/0 مدیریت سود )فرصت طلبانه(

 03/1 0009/0 89/3 26/0 مدیریت سود )واقعی(

 04/1 0372/0 -95/1 -16/0 مالکیت نهادی

 03/1 2319/0 06/1 07/0 اندازه شرکت

 11/1 0149/0 -14/2 -23/0 بدهی

 05/1 0029/0 17/3 14/0 نرخ رشد فروش

 46/0 ضریب تعیین تعدیل شده

 
 49/3 آماره اف )فیشر(

 000/0 سطح معناداری آماره اف )فیشر(

 96/1 شاخص دوربین واتسون

 

باشند، حکایت از آن دارد که مدل از کفایت کلی مطلوبی می 000/0و  49/3عدد آماره فیشر و همچنین مقدار سطح معناداری این آزمون  که به ترتیب معادل 

وجود خودهمبستگی پیایی قرار دارد که این موضوع نشان از عدم  5/2تا  5/1برخوردار است. همچنین می توان دید که  معیار دوربین واتسون در منطقه مجاز 

)منتفی( در خطای برآورد مدل دارد. در نهایت با بررسی شاخص وی آی ف هم می توان دریافت که احتمال وجود همخطی بین متغیرهای مستقل بسیار ضعیف 

 است. 

 خلاصه نتایج فرضیه های تحقیق: -7

 شرکتها را  )واقعی و فرصت طلبانه(، اندازه هیئت مدیره واستقلال هیئت مدیره را بر تداوم سودتاثیر چهار متغیر مدیریت سود  پژوهش تلاش داشته است تا  این

 به دست در ادامه مورد بحث قرار میگیرد. دهد. نتایجمی قرار مطالعه مورد

 رد.بررسی نتیجه فرضیه اول و دوم: مدیریت سود )فرصت طلبانه و واقعی( تاثیر مثبت و معناداری بر تداوم سود دا

عناداری بر آنچنان که در فصل پیش نیز دیده شد، نتیجه به دست آمده نشان می دهد که مدیریت سود در هر دو شکل فرصت طلبانه و واقعی تاثیر مثبت و م

ال در بازار سرمایه کشور به تداوم سود دارد. بدین معنا که افزایش سطح مدیریت سود در قالب هر یک از اشکال واقعی و اقلام تعهدی اختیاری، در شرکتهای فع

 تداوم بیشتر سود منجر خواهد شد. 

مایند. این فرآیند مدیریت سود فرآیندی است که در آن مدیران شرکتها تمایل دارند تا سود به دست آمده را مطلوب و مطابق با استاندارد قابل قبولی گزارش ن

فعالیت های واقعی صورت می گیرد، در واقع مکانیزمی است مطابق با خواسته های مدیران برای که همراه با کنترل اقلام تعهدی اختیاری و یا دستکاری در 

رد مطلوب آنها در کنترل سود. در واقع مدیرانی که مبادرت به مدیریت سود می کنند تمایل دارند تا سودی مطلوب و پایدار را گزارش نمایند تا نشان از عملک

 باشد. بنابراین انتظار می رود در چنین شرکتهایی هموارسازی سود بیش از سایر شرکتها به وقوع بپیوندد.طول دوران تصدی شغلی شان داشته 

 ( دانست.1400( و کلانتری )1390یافته های این بخش تحقیق را می توان همسو با نتایج مطالعات کرمی و همکاران )

 معناداری بر تداوم سود دارد.بررسی نتیجه فرضیه سوم: استقلال هیئت مدیره تاثیر مثبت و 

سود دارد.  همچنین همانگونه که در فصل پیش دیده شد، نتیجه به دست آمده نشان می دهد که استقلال هیئت مدیره نیز تاثیر مثبت و معناداری بر تداوم

 تری مورد انتظار است.بدین معنا که با افزایش استقلال هیئت مدیره در شرکتهای فعال در بازار سرمایه کشور تداوم سود بیش

تواند معنایی کاملا مغایر با آن داشته باشد. یافته این بخش یافته های این بخش از تحقیق اگرچه همراستا با نتایج بخش قبلی و فرضیه اول تحقیق است اما می

خود، از استقلال رای بالاتری برخوردار هستند. در از تحقیق مؤید این مسئله است که شرکتهایی با نسبت بالاتر مدیران غیرموظف در ترکیب هیئت مدیره 



 

 

 

می توان انتظار  چنین شرکتهایی کنترل مدیران اجرایی به نحو مطلوبی انجام می شود و مشاوره ها و سیاست گذاریها به نحو مناسبی صورت می گیرد. در نتیجه

 از ثبات و پایداری مناسبی برخوردار باشند.  داشت که چنین شرکتهایی عملکرد مطلوبی داشته و در نتیجه در حوزه سودآوری

 ( دانست.2019( و کوئیب و آلمولهیم )1397در مقام مقایسه، یافته های این بخش تحقیق را می توان همسو با نتایج مطالعات محبی حسن آبادی و یزدانی )

 است.بررسی نتیجه فرضیه چهارم: اندازه هیئت مدیره  فاقد تاثیر معنادار بر تداوم سود 

 ودر نهایت بخش انتهایی یافته های این پژوهش نشان داده است که اندازه هیئت مدیره  تاثیر معناداری بر تداوم سود ندارد. 

نجر به اساساً هیئت مدیره شرکتها به عنوان یکی از اساسی ترین ارکان تصمیم گیری شرکتها، وظیفه خطیری در زمینه سیاست های اساسی شرکتها که م

بهبود  ری بهتر شرکتها می شود دارد. اعضای هیئت مدیره با اتخاذ تصمیمات مهم و کلان و همچنین نظارت بر عملکرد مدیران اجرایی نقشی حیاتی درسودآو

 عملکرد شرکت متبوع خویش دارند.

 منابع 

 (. »آمار و کاربرد آن در مدیریت«، جلد اول، چاپ چهاردهم، انتشارات سمت، تهران. 1389). آذر، عادل. منصور مومنی

 حسابداری های اختیاری، پژوهش تعهدی اقلام و واقعی فعالیتهای دستکاری جایگزینی رابطه (، بررسی1391آقایی، محمدعلی، آذر، عادل و جوان، علی اکبر)

 19-40(، صص 12) پیاپی شماره ،2 شماره چهارم، مالی، سال

حسابداری،  های سهام، پژوهش آتی بازده و واقعی های فعالیت کاری دست بیه ارتباط (، بررسی1390ابراهیمی، ابراهیم؛ ربیعی، حامد و ایزدپور، مصطفی )

 151-172، صص 2شماره

 مه(.  تئوری حسابداری مالی ، علی پارسائیان ، جلد اول ،  تهران ، تر1388اسکات، ویلیام.  )

 (. مدیریت ریسک و تامین مالی، ترجمه: هادی اصل سرای و محمئ حسن، تهران: پژوهشکده بیمه.1391پانتر )

، مجله پژوهش های حسابداری مالی ، سال دوم ،  "کیفیت گزارشگری مالی و ناکارایی سرمایه گذاری  "(. 1390ثقفی، علی و عرب مازار یزدی، مصطفی. )

  1-20شماره چهارم ، ص 

 سمت،.انتشارات  ،(. »مقدمه ای بر روش تحقیق در علوم انسانی«، تهران1381) .غلامعلی ،حافظ نیا، محمد رضا و سرمد

(. تاثیر هزینه های تحقیق و توسعه بر بازده  سهام شرکت های داروسازی فعال در بورس اوراق 1392خانی، عبداله. صادقی، محسن. محمدی هوله سو، مهراج. )

 .174تا  153. صفحات 21بهادار تهران. شماره 

حسابداری، سال  دانش سود، مجله هایدستیابی به آستانه هدف با سود مدیریت و حسابرسی بین کیفیت (، رابطة1394خواجوی، شکرالله، میمند، مهدی )

 29 – 56، صص 2ششم، شماره 

 (. مدیریت مالی نوین ، علی جهانخانی و مجتبی شوری  ، جلد اول ، تهران ، انتشارات سمت 1391راس، استفان. )

یت های واقعی و مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی بر خطر سقوط قیمت آتی (، بررسی تاثیر دستکاری فعال1395رمضان احمدی، محمد و درسه، سید صابر )
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