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 چکیده

 هایشرکت واقعی سود مدیریت ارزیابی در مالی هایبحران و سرکتی حاکمیت کیفیت نقش ارزیابیمطالعه حاضر، به بررسی و 

شرکت تولیدی  94تهران پرداخته است. در این مسیر، محقق پس از انتخاب  پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تولیدی

های تحلیلی با های تدوین شده پرداخت. یافتهپذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران، بعنوان نمونه آماری، به آزمون فرضیه

ای تابلویی و روش اثرات ثابت، حاکی از این هگانه؛ با استفاده از دادهاستفاده از آزمون فروض کلاسیک و رگرسیون خطی چند

های ؛ تأثیر منفی و معنادار دارد. اما از نظر آماری؛ تأثیر مثبت بحرانواقعی سود مدیریتبر  رکتیش حاکمیت کیفیت امر بود که

 معنادار نبود. واقعی؛ سود مدیریت مالی بر
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 مقدمه و بیان مساله  1

قادر  رو این از و کندمی تسهیل را تجاری واحدهای اثربخش کنترل و مدیریت مناسب، شرکتی حاکمیت که معتقدند هاشرکت

 ابب رو ای ازشببکه صورت به توانمی را هاشرکت راهبری گسترده، دیدگاه در. باشندمی ذینفعان کلیه برای بهینه بازده ارائه به

 مشبتریان، کارکنبان، جمله از ذینفعان، از زیادی تعداد و شرکت میان بلکه آنها مالکان و شرکت میان تنها نه که گرفت نظر در

 ،1همکاران و آلیشا) شودمی ارائه ذینفعان نظریه قالب در دیدگاهی چنین. دارد وجود غیره و قرضه اوراق دارندگان فروشندگان،

 یهبااز شوک یکیثروتمند شده است،  یکشورها ژهیجهان و بو یکشورها ریگدامن ریاخهای سال یطکه  یبحران مال .(2009

 تیبگبردد کبه ماهیسئوال مطرح م نیا بر این اساسکشد، یآن سال ها طول م یهاامدیرود که پیبزرگ به شمار م یاقتصاد

هب  از نو آ کایمرآدر ابتدا از  یجهان یاست؟ بحران مالبحران از کدام نطقه آغاز شده  نیو ا ستیدر جهان چ یفعل یبحران مال

ینبد مبدیریت بحبران و آفر شناسی بخش مهمبی ازکرد. بحران تیسرا ... ها وشرکت، بانک گریو در د دیغاز گردآبخش مسکن 

کنتبرل و  مبدیریتی دیگبری؛ ببه حوزه همچون هر تر بحران،شناخت هرچه دقیق دهد.های مربوط به آن را تشکیل میپژوهش

 پبذیر گرداننبدآن را مدیریت توانند با تفکیک تفصیلی مسئله پیش رو،آن کمک کرده و مدیران بحران می هدایت هرچه مؤثرتر

 جهبت کنندگاناسبتفاده ببرای مبالی هبایگزارش و اطلاعبات کبردن فبراه  حسابداری اصلی هدف (.2011، 2)ژو و همکاران

 اختیبار در ارزشبمندی که اطلاعبات مالی هایصورت اقلام از یکی. است تجاری واحد و عملکرد مدیریت مورد در گیریتصمی 

 قیمت افزایش مثل متفاوت هایانگیزه با مدیران از بسیاری دلیل همین به. است شده خالص گزارش دهد، سودکاربران قرار می

 ادبیبات در آن از کبه کننبدمی سبود در دسبتکاری ببه اقدام... و سیاسی و مالیاتی هایاز هزینه فرار بیشتر، بازده کسب سهام،

 رخ زمبانی سبود مبدیریت. شبودیباد می سود مدیریت و سود هموارسازی سود، در مثل دستکاری مختلفی تعابیر با حسابداری

 زا برخی کردن گمراه با هدف را کار این کند ومی استفاده خود های شخصیقضاوت از گزارشگری مالی برای مدیر که دهدمی

 گبزارش حسبابداری ببه ارقبام که دهدمی انجام قراردادهایی نتایج در تاثیر برای یا واقعی اقتصادی عملکرد درباره سهامداران

 اقتصبادی دارای و مبالی نظبر از عمبر چرخبه مختلف مراحل در هاشرکت عمر، چرخه نظریه از طرفی، طبق. دارد بستگی شده

 کبه اسبت عمر چرخه ای ازمرحله تاثیر تحت شرکت یک اقتصادی و مالی هایژگیوی که معنی بدین. هستند خاصی رفتارهای

 در حسبابداری اطلاعبات ببه سبرمایه واکنش بازار که است این بیانگر نیز پیشین هایپژوهش نتایج. دارد قرار آن در شرکت

 سبب سود کیفیت با مرتب  طلاعاتا واقع ارائه ( در3،2006دارند )آهارونی ه  با معناداری تفاوت عمر چرخه مختلف مراحل

 بوجبود را سهام بازده در نوسان موجبات خود نوبه به گذارانسرمایه واکنش ،رسدمی نظر به .گرددمی گذارانسرمایه واکنش

مبی نشان خود از متفاوتی تحمل ،شده ایجاد واکنش برابر در عمر مختلف چرخه مراحل در هاشرکت دیگر طرف از .آوردمی

)ببازده سبهام ( طبی مراحبل  گبذارانسرمایه بر واکنش مالی اطلاعات کیفیت تاثیر مبنی بر اطلاعات ارائه جهت بدین. ددهن

 مشبیخب  و سیاسبت خود اقتصادی حیات از مرحله هر به توجه با تجاری هایچرخه عمر دارای محتوی اطلاعاتی است. واحد

 .(4،2010شبود )هبارتینیمی مبنعکس هاشبرکت حسابداری اطلاعات در ایگونه به هاسیاست این. کنندمی دنبال را مشخصی

 هایشبرکت واقعبی سبود مبدیریت ارزیبابی در مبالی هایبحران و شرکتی حاکمیت کیفیت نقشهدف پژوهش حاضر؛ بررسی 

 باشد.می تولیدی

 اهمیت و ضرورت پژوهش 2

، مدیریت و ، اعضاء هیأت مدیره، اعتبار دهندگانگذارانهحاکمیت شرکتی به نفع همه ذینفعان مالی شرکت شامل سرمای وجود

، نقبش مهمبی در بهببود . حاکمیبت شبرکتی مطلبوبهای مختلف اقتصادی استکارکنان و همچنین صنایع گوناگون و بخش

نقبش مهمبی در  گذاران نیبز. افزایش اعتماد سبرمایهگذاران داردسرمایه مادکارایی و رشد اقتصادی و در عین حال افزایش اعت

. در صبورتیکه شبرکت شبوندها نیز از یک سیست  حاکمیت شرکتی صحیح وکارا منتفبع  می. شرکتکنداقتصاد کشور ایفا می

                                                           
1 Alisha et al 

2 Xu et al 
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تر به یق دسترسی راحتاز طر) ی سودده باشد، انگیزه بیشتری برای اعمال حاکمیت شرکتی دارد و منافع آن چه به طور مستق

 شبودهای تجباری بهتبر( عایبدش می( و چه به طور غیر مسبتقی  )کسبب شبهرت و فرصبتسرمایه منابع مالی و هزینه پایین

 یِکبه مشبتر یپرشدن بازار از کالاهبائ یعنی "دیاضافه تول"شدن  دایدر نظر اول عبارت است از پ یبحران مال (.1392 ،ی)نعمت

و  شبودیو متوقف م افتهیکاهش  زیکالاها ن دیود طبعاً تولنباشد و کالاها فروش نر یدر بازار مشتر یقادر به پرداخت ندارد. وقت

که به نوبه خود فروش کالاها را باز ه  دشبوارتر  دیآیم شیکارگران ب یونیلیع و میوس یکاریها و بکارخانه لیبه دنبال آن تعط

خبود را در سبر  یتوان پرداخت بده بدهکاران ماند،یاز کار باز م یدارهیسرما یاعتبار ست ی. سدیافزایکرده و بر عمق بحران م

یورشکسبت مب یگریپس از د یکی یدار هیسرما ساتموس کند،یها در بازار تنزل مسهام شرکت ی. بهادهندیموعد از دست م

 یتکبامل ریدر بازار تظاهر کرده ببود در سب "یادیز" یآنچه در نظر اول و گام نخست به صورت وجود کالا بیترت نی. به اشوند

 اسبت رانگرتبریو یعبیسبوانح طب نیدتریکه به مراتب از شبد آوردیم دیپد یاو فاجعه زدیریوعاً اقتصاد را دره  ممجم شیخو

 ببه مبدیریت زیبر توسب  روش دو از یکی به تواندمی گیرد، صورت که ایهر انگیزه با سود، مدیریتاز طرفی،  (.1391 ،یانی)ک

 هبایفعالیت دسبتکاری طریبق از سبود مبدیریت( تعهبدی و ب اقلام دستکاری طریق از سود مدیریت( الف :درآید اجرا مرحله

 اقلام از استفاده با تواننمی سال پایان در بنابراین، شود.می محدود تعهدی سودهای گزارش و دستکاری برای واقعی. مدیریت

 سود )مدیریت واقعی هایفعالیت اریدستک با توانندمدیران می حالت، این در .یافت دست هدف سودهای به تعهدی اختیاری،

 کمتر شرکت، واقعی هایفعالیت دستکاری راهبرد .کاهش دهند را مزبور محدودیت به مربوط مخاطره سال، طول واقعی( در

 ایبن سبود، مبدیریت برای واقعی هایفعالیت تغییر مزایای از یکی. گیردمی قرار سال انتهای در زمانی محدودیت تحت نفوذ

 .دهنبدمی قبرار بررسی و توجه مورد را مزبور کمتری رفتارهای احتمال به سرمایه( )بازار گذارانقانون و که حسابرسان است

 اسبت ایبن مزبور روش معایب از یکی .دارد را خودمعایب  و هاهزینه واقعی، هایفعالیت دستکاری که داشت باید توجه البته

دوره نقد هایجریان که دارد وجود احتمال واقعی، این هایفعالیت دستکاری وسیله به جاری هایدوره در افزایش سود با که

 هبایفعالیت دستکاری به که باشد مدیرانی در کمین است ممکن بلندمدت منفی اقتصادی پیامدهای .یابد آینده کاهش های

باید دانست کبه در مرحلبه رشبد  (.5،2006چوداری)ریوشوند می منحرف واقعی هایبهینه فعالیت سطوح از پردازند ومی واقعی

هبای ، ریسک تجاری بالاست. واحد تجاری در این مرحلبه فعالانبه ببه دنببال بکبارگیری طرحهای تولیدیچرخه حیات شرکت

مرحلبه  . چون در ایبن، به سرمایه بیشتری برای دستیابی به مزایای بلندمدت رقابتی و محصولات جدید نیاز داردای بودهتوسعه

بینی در حبال ، ممکن است میزان فروش و سودهای غیر قابل پیشدر تقاضای مشتریان برای محصولات جدید ابهام وجود دارد

. بنابراین واحدهایی کبه در ایبن نوسان باشد؛ اما با این حال واحد تجاری در مرحله رشد به میزانی از عایدی دست خواهد یافت

. بنابراین چون این یابندخروج سریع از بازار فائق آمده و با بقا در بازار به میزانی از موفقیت دست می، بر ترس مرحله قرار دارند

هبایی از قبیبل رود کبه کمتبر ببه فعالیتها از وضعیت نقدینگی و فروش نسبتاً خوبی برخوردار هستند، این احتمال میشرکت

. ریسک تجاری واحد تجاری نسبت به مراحل دیگر چرخه عمر کمتر اسبت . در مرحله بلوغدستکاری و انحراف در سود بپردازند

. بنابراین ، سودآورتر و دارای نقدینگی بالایی هستندترها در این مرحله با ثبات، شرکتفروش واحد تجاری به ثبات رسیده است

مرحله افول به دلیل عدم جذابیت محصبول  یابد. اما دراحتمال دستکاری سود در این مرحله نیز به میزان قابل توجهی کاهش 

گبردد. ببه دلیبل کباهش ، فروش و سودآوری ک  است که این سودآوری ک  باعث کمیاب شدم منبابع مبالی میبرای مشتریان

یاببد و تمبام ایبن عوامبل گیرند. بنابراین ریسک تجاری افزایش میها در شرای  رقابتی سخت قرار میهای رشد، شرکتفرصت

 .گرددحراف ذهن مدیران به سمت گزارشگری متقلبانه و نهایتاً مدیریت سود میباعث ان

 مروری بر مطالعات صورت گرفته 3

 مطالعات داخلی 3-1

شبده در ببورس اوراق بهبادارتهران و فراببورس  رفتهیپذ یهابر ارزش شرکت یشرکت تیحاکم ریتأث ی( به بررس1395) یصادق

 یوجبود دارد کبه بررسب یتفاوت معنادار یو خارج یداخل یشرکت تیحاکم نیاول نشان داد ب هیحاصل از فرض جیپرداخت. نتا

                                                           
5 Riochodari  
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 یکشبور ببرا یاسبیو س یخبا  اقصباد  یشده در بورس تهران به علت شرا رفتهیپذ یهاکه شرکت دادمربوطه نشان  بیضرا

کننبدگان شبرکت ببا اسبتفاده از هکبه ادار نیبضمن ا ؛هستند لئقا یشتریوزن ب یداخل ی،شرکت تیمربوط به حاکم یرهایمتغ

شبود، یم ییشناسا یشرکت تیشرکت که به عنوان حاکم حیو کنترل صح تیناظر بر هدا نیو قوان هااستیسها، روشمجموعه 

 یسبود و محتبوا تیریبر مد یشرکت تیساختار حاکم ریتأث ی( به بررس1395) یقی. صدندیارزش نما شیتوانند اقدام به افزایم

سود مبرتب   یاطلاعات یبا محتوا  یسود به صورت مستق تیریمد زانینشان داد که م جیپرداخت. نتا یسود حسابدار یاطلاعات

 تیریمبد زانیبببا م  یبه صورت مستق یسو اندزه مرجع حسابر رهیمد أتیاستقلال ه ره،یمد أتیاندازه ه ت،یاست، تمرکز مالک

 یسود ارتباط دارد. اما تنها علامت اتکا بر بده تیریمد زانیمعکوس با م به صورت زین یاتکا بر بده نیسود مرتب  است. همچن

سبود  یاطلاعبات یببه صبورت معکبوس ببا محتبوا یباشد، اندازه مرجع حسابرسیم ینیبشیمطابق پ یو اندازه مرجع حسابرس

 یاطلاعبات یببر محتبوا یترشبیب ریتاث ،یشرکت تیبا ساختار حاکم سهیسود در مقا تیریمد زانی، مباشدیمرتب  م یارحسابد

 تیریعبدم وجبود مبد ایبسود، بدون توجه به وجبود  یاطلاعات یو محتوا یشرکت تیساختار حاکم نیدارد و ب یسود حسابدار

 هایعرضبه غیرعبادی ببازده ببر سبود ببودن موقبع به تاثیر بررسی به( 1395) محمدرضاخانی وجود دارد.  یسود، رابطه مستق

 ضبعیف سبطح در هاشبرکت سبود ببودن موقبع ببه بیبانگر نتایج. پرداخت هاشرکت خا  هاییژگیو به توجه با سهام عمومی

 ببازده وجبود نتبایج دیگبر، طبرف از. نمبود تاییبد را تهبران بهبادار اوراق بورس در اطلاعاتی تقارن عدم وجود امر این. باشدمی

 آزمبون نتبایج. داد نشبان را عمبومی عرضبه از دبعب هفتبه دو و هفته یک ترتیب به برای درصد 12/1 و 8/9 تجمعی غیرعادی

 منفبی سبهام عمبومی عرضبه زمان در تجمعی غیرعادی بازده و سود بودن موقع به بین رابطه که داد نشان تحقیق هایفرضیه

 میعمبو عرضبه حجب  اندازه، بین معناداری و منفی ارتباط وجود بیانگر نتایج همچنین،. باشد نمی معنادار آماری لحاظ از ولی

 شبرکت مالی اهرم بین ارتباط ضمن در. باشدمی سهام عمومی عرضه تجمعی غیرعادی بازده با شرکت رشد هایفرصت و سهام

 و سبود مبدیریت بررسبی ببه (1394) اسبکومقدم .باشبدمی معنبادار و مثبت نیز سهام عمومی عرضه تجمعی غیرعادی بازده و

. پرداخبت( تهبران بهبادار اوراق ببورس در شبده پذیرفته بیمه هایشرکت و هابانک مطالعه مورد) هاشرکت اجتماعی مسئولیت

 ببر هاشبرکت اجتمباعی مسبئولیت ،متقبابلاً و هاشبرکت اجتمباعی مسبئولیت بر سود مدیریت که دهدمی نشان تحقیق نتایج

 هایشبرکت عمبر چرخبه ببر الیمب اهرم افزایش تأثیر بررسی به( 1393) روانشاد .دارند معناداری و مثبت رابطه سود مدیریت

 نوسبانات معیبار توضبیحی تبوان که داد نشان آماری آزمون از حاصل نتایج. پرداخت تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته

 به شرکت ایسرمایه مخارج و تقسیمی سود نسبت فروش، رشد بر حاضر پژوهش مستقل متغیرهای از یکی عنوانبه مالی اهرم

 هبر در مالیبات و بهبره کسبر از قبل سود و سه  هر سود دامنه بندیرتبه متغیرهای همچنین،. است بوده عنادارم و مثبت طور

 تبأثیر مبالی اهبرم افبزایش متغیبر اما است، داشته شرکت عمر چرخه بر معنادار و منفی تأثیر شرکت عمر چرخه از مرحله سه

 تبأثیر( 1393) کرمبی. دارد ای سرمایه مخارج و تقسیمی سود نسبت بر معنادار و منفی تأثیر و فروش رشد بر معنادار و مثبت

 بهبادار اوراق ببورس در شبده پذیرفتبه هایشبرکت در عملیاتی نقد جریان زمانی تقارن عدم بر شرکت عمر چرخه هایویژگی

 تقسبیمی سود و شرکت اندازه بین معناداری و منفی ارتباط که داد پژوهش نشان از حاصل نتایج. داد قرار آزمون مورد را تهران

 تقسبیمی سبود و باشد ترکوچک شرکت چه هر عبارتی به دارد، وجود عملیاتی نقد جریان زمانی تقارن عدم با شرکت سه  هر

 ببین امبا. اسبت بیشبتر عملیاتی نقد جریان زمانی تقارن عدم ،(شرکت عمر چرخه ابتدایی مراحل) باشد کمتر شرکت سه  هر

 علبی. نبدارد وجود معناداری رابطه عملیاتی نقد جریان زمانی تقارن عدم با شرکت فروش رشد و ایمایهسر مخارج شرکت، سن

 نشبان آمده دست به نتایج. پرداخت کاریمحافظه معیار عنوان به سود حساسیت تفاوت و مالی بحران بررسی به( 1393) بیگلو

 محمبدی فبی  .باشد می معناداری مثبت رابطه دارای هارکتش کاریمحافظه شاخص با مالی بحران که بود مطلب این دهنده

 متغیرهبای از اسبتفاده ببا تهبران بهبادار اوراق ببورس هایشبرکت ورشکسبتگی بینبیپیش و مبالی بحران بررسی به( 1393)

 اطلاعباتی حباوی ببازار و اقتصبادی متغیرهبای که بود آن از حاکی پژوهش هاییافته. پرداخت کلان اقتصاد و بازار حسابداری،

 غیر و ورشکسته هایشرکت تمایز و ورشکستگی بینیپیش قدرت و توان توانندمی و ندارد وجود مالی هاینسبت در که هستند

 خبا  شبرای  دلیبل ببه اقتصادی متغیرهای ارتباط نتایج طبق اما. دهند افزایش ترطولانی زمانی بازه در ویژه به را ورشکسته
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 تمبام بهبای اصبل از استفاده دلیل به تواندمی بودن ضعیف این. شد گزارش ضعیف بسیار ورشکستگی احتمال با ایران بر حاک 

 بینبیپیش جهبت( ببازار و اقتصباد حسبابداری،)ترکیببی مبدل نتبایج همچنبین. باشبد حسابداری هاینسبت در تاریخی شده

 .دارد بالاتری کنندگی بینیپیش( توان)قدرت حسابداری، مدل به نسبت شده ارائه ترکیبی مدل که بود آن از حاکی ورشکستی

 مطالعات خارجی 3-2

بحبران   یشبرا سبود در تیریگذاران و مدهیسرما یکارمحافظه ،یحسابرس تیفیرابطه ک ی( به بررس2016) 6و جئورجی آنتون

سود رابطه مثببت و  تیریمد گذاران وهیسرما یکارمحافظه نی: بیوجود بحران مال  یکه در شرا افتندیپرداختند. آنان در یمال

داری هبای مبالی ببر عملکبرد مبالی در صبنایع بانبکبه بررسی تأثیر بحران (2016) 7و همکاران پتسید وجود  دارد. یمعنادار

( ببه بررسبی 2016) 8پبائولا و همکبارانگردد. های مالی، عملکرد مالی تضعیف میپرداختند و دریافتند در شرای  وجود بحران

ببر  ینبهاهبرم بهی پرداختند. آنبان دریافتنبد کبه در مراحل مختلف چرخه عمر واحد تجار یلاتبر سرعت تعد ینهبه اهرم یرتأث

 ی( ببه بررسب2016) 9یسبانجا دارد. یمعنبادار یرتبأث ی،سنوات یلاتتعد، ساختار سرمایه و اندازه شرکت ی،سودآور یهافرصت

ببر اهبرم  یستماتیکس یسککه اولاً ر یافتچرخه عمر پرداخت و دردر مراحل مختلف  یبر اهرم مال یستماتیکس یسکر یرتأث

زببری  ببا هب  دارنبد. یدر مراحل مختلف چرخبه عمبر؛ تفباوات معنبادار یر؛تأث ینا یاًداشته و ثان یمثبت و معنادار یرتأث یمال

ا بهبود کیفیبت حاکمیبت ( به بررسی تأثیر کیفیت حاکمیت شرکتی بر عملکرد مالی پرداختند و دریافتند ب2016) 10وهمکاران

و رقابت  یشرکت تیحاکم تیفیک ریتأث ی( به بررس2015)11شنایو رادهاکر رامنانیجانک یابد.شرکت، عملکرد مالی نیز بهبود می

و رقاببت  یشرکت تیحاکم تیفیکه بهبود ک افتندیپرداختند. آنان در تیریسود توس  مد ینیبشیپ یدر بازار محصول بر خطا

 12و همکباران انجبای. جاببدی یکباهش مب یبصبورت معنبادار ت،یریسود توس  مبد ینیب شیپ یخطا زانیل، مدر بازار محصو

 تیفیک انیم یپرداختند. آنان رابطه مثبت و معنادار یگذارهیسرما ییو کارا یشرکت تیحاکم تیفیرابطه ک ی( به بررس2015)

( به بررسی رابطبه ببین چرخبه تجبارت و 2015) 13همکاران مریکا و نمودند. دایرا پ یگذار هیسرما ییو کارا یشرکت تیحاکم

 14همکباران و حسبنیاببد. ساختار سرمایه پرداختند و دریافتند که با افزایش چرخه تجبارت، سباختار سبرمایه نیبز بهببود می

 بلوغ مرحله در سهام سرمایه هزینه که دریافتند و پرداختند مالکانه حقوق هزینه و شرکت عمر چرخه رابطه بررسی به( 2015)

 ببه( 2014) 15صبالح و عببداه .اسبت بلوغ مرحله از کمتر افول مرحله در سهام سرمایه هزینه ثالثاً و بوده رشد مرحله از کمتر

 معناداری رابطه آنان. پرداختند مالزی بورس در شده پذیرفته هایشرکت در رویه ثبات و تجاری واحد عمر چرخه رابطه بررسی

 .ننمودند پیدا رویه ثبات و تجاری واحد عمر چرخه میان

 های پژوهش  فرضیه 4 

 گردند:پژوهش بشرح زیر تبیین می هایبه منظور حصول اهداف پژوهش حاضر، فرضیه

  :تأثیر دارد. واقعی سود مدیریتکیفیت حاکمیت شرکتی بر فرضیه اول 

 تأثیر دارد. واقعی سود مدیریتبحران مالی بر : دوم فرضیه 

 پژوهشمدل تحلیلی  5

 های تدوین شده، مدل رگرسیونی زیر برازش خواهد شد.در پژوهش حاضر، جهت آزمون فرضیه

iMTB4+βtiSIZE3β+tiCRISIS2β +itCOR1+β0=βitREMiBETA5+βtiLEV6+βtit+εitLOSS7β+t 

                                                           
6 Anthony & George 

7 Diptes et al 

8 Paula et al 

9 Sanjai 

10 Zebri et al 

11 Janakiraman & Radhakrishnan 

12 Jianja et al 

13 Merica et al 

14 Hassan et al 

15 Abdollah & Saleh 
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 که در رابطه مذکور:

REM :،مدیریت سود واقعیCOR :کیفیت حاکمیت شرکتی،CRISIS :بحران مالی،SIZE :،انبدازه شبرکتMTB :فرصبت

 باشد.گزارش زیان می: LOSSاهرم مالی، :LEV،سیستماتیکریسک : BETAهای سودآوری،

 های پژوهش و شیوه ارزیابی آنهامتغیر  6

 کیفیت حاکمیت شرکتی 6-1

، (1)در نگاره  و اطلاعات مندرج (1391و همکاران ) یبر اساس پژوهش رستم ،یشرکت ینظام راهبر یهایژگیسنجش و جهت

 صفر ملاک عمل خواهد بود.  ازیصورت، امت نیا ریو در غ کی ازیو در صورت احراز آنان، امت فیتعر یعامل بصورت مجاز 10

 (1391و همکاران ) یبر اساس پژوهش رستم ،یشرکت ینظام راهبر یهایژگیسنجش و :1-3نگاره 
 نوع سنجش آیت  ردیف

1 
استفاده از اعضای غیرموظف در 

 هیئت مدیره

تر بودن نسبت اعضای غیرموظف به کل اعضا از نسبت محاسبه شده برای کل ک 

 .ها یک سال، صفر در غیر این صورت یکشرکت

2 
جدا کردن نقش مدیرعامل از 

 رئیس هیئت مدیره
 .جدا نکردن نقش مدیر عامل از هیئت مدیره، صفر و در غیر این صورت یک

 .عامل در دو سال گذشته، صفر در غیر این صورت، یک تغییر مدیر ثبات مدیر عامل 3

 چرخش شرکای موسسه حسابرسی 4
مضا کننده گزارش حسابرسی شرکت در دو سال گذشته، صفر در عدم تغییر شریکان ا

 .غیر این صورت یک

 بودن سهامداران دارای حق کنترل 5
ارانی که بالای سهامدنبودن سهامداران حق کنترل، صفر و در غیر این صورت یک )

 (.سهام شرکت را دارا باشند 50%

 تمرکز مالکیت 6
ها، صفر و بیشتر بودن سهام شناور آزاد شرکت از میانگین سهام شناور آزاد کل شرکت

 .در غیر این صورت یک

 سهامدارای نهادی 7
سهام عادی شرکت را دارا باشند یک و در غیر این  %5اگر سهامداران نهادی بیش از 

 .ت صفرصور

 معامله با اشخا  وابسته 8
ها، بیشتر بودن نسبت معامله با اشخا  وابسته به فروش شرکت از میانگین کل شرکت

 .صفر و در غیر این صورت یک

 .وجود تعدیلات سنواتی خالص از مالیات، صفر و در غیر این صورت یک توان اتکا ) تعدیلات سنواتی ( 9

 نبودن واحد حسابرسی داخلی، صفر و در غیر این صورت یک. بودن واحد حسابرسی داخلی 10

 گردد:شرکت، از رابطه زیر محاسبه می -در نهایت امتیاز حاصله برای هر سال 

 جمع امتیاز موارد احراز شده
 = امتیاز حاکمیت شرکتی

10 

 

 بحران مالی 6-2

، امتیباز یبک و شاخص بورس کاهش یاببداگر صورت که،  گردد. بدینیک متغیر مجازی تعریف می ، بصورتمالی بحران متغیر 

 صفر، مبنای محاسبات خواهد بود.  در غیر این صورت برابر امتیاز

 مدیریت سود واقعی 6-3

 :ارائه شده است استفاده می شود (2006برای محاسبه مدیریت سود واقعی از سه مدل زیر که توس  روی چودهری )

 :از رویکرد زیر استفاده شده است که بدین منظور، ر عادیوجه نقد عملیاتی غیمدل اول: 

it)+ +ε1-it/ A it (AS2)+ β1-it/ A it(S1 ) + β1-itA( 1 / 1+ α 0= α1-itA/ itCFO 

 که در رابطه مذکور:

CFO: وجه نقد عملیاتی پایان سال،A :وهای اول سالمجموع دارایی ،S : میباشد.فروش شرکت در پایان سال 
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و معیبباری جهببت سببنجش  باقیمانببده رگرسببیون بببه عنببوان وجببه نقببد عملیبباتی غیببر عببادی ،از تخمببین مببدل فببوق سپبب

 .شودشناخته میمدیریت سود، 

 :است شده استفاده زیر رویکرد از منظور، بدین کههای تولیدی غیر عادی هزینهمدل دوم: 

it)+ε1-it1 /A- it (AS 3)+β1-it/A ti (AS 2)+β1-it/Ait(S1) + β1-it(1/A1+ α0= α 1-it/ A it PROD 

 که در رابطه مذکور:

ROD: مجموع موجودی کالای شرکت در پایان سال و بهای تمام شده کالای پایان دوره،A :هبای اول سبالمجموع دارایی،S :

نبده رگرسبیون ببه باقیما ،س از تخمین مدل فبوقباشد. پسال می ابتدایفروش شرکت در  :tS-1، وفروش شرکت در پایان سال

 .شودمی شناخته سود، مدیریت سنجش جهت معیاری وهای تولیدی غیر عادی عنوان هزینه

 :است شده استفاده زیر رویکرد از منظور، بدین کههای اختیاری غیر عادی هزینهمدل سوم: 

it )+ε1-it /A1 -it(S1)+β1-it (1/A1+α0=α1 -it /Ait DISEXP 

 که در رابطه مذکور:

Disexp :های تحقیق و توسعه و هزینه تبلیغاتهای اختیاری که برابر است با مجموع هزینههزینه،A :های اول مجموع دارایی

 باشد.میفروش شرکت در پایان سال :  S ، وسال

 اندازه شرکت6-4

 شرکت عبارت است از لگاریت  طبیعی ارزش دفتری دارایی ها در پایان سال. اندازه

 دآوریهای سوفرصت 6-5

 سودآوری، از نسبت ارزش بازار سهام به ارزش دفتری آنها قابل محاسبه است.  هایفرصت

 معیار ریسک سیستماتیک  6-6

 متغیر مذکور از طریق مراجعه به نرم افزار ره آورد نوین، قابل دستیابی است.

 اهرم مالی  6-7

 محاسبه است.  هایش قابلهای شرکت به کل داراییاز تقسی  کل بدهی مالی اهرم

 گزارش زیان  6-8

اگر شرکت گزارش زیان داشبته باشبد، امتیباز گردد. بدین صورت که، یک متغیر مجازی تعریف می زیان، بصورت گزارش متغیر

 صفر، مبنای محاسبات خواهد بود.  یک و در غیر این صورت برابر امتیاز

 روش انجام پژوهش  7

 مبدیریت ارزیابی در مالی هایبحران و شرکتی حاکمیت کیفیت نقش ارزیابی و بررسی حاضر، پژوهش با توجه به این که هدف

از نبوع هبدف،  از نظبر باشبد، پبژوهش حاضبرمی تهبران بهبادار اوراق ببورس در شده پذیرفته تولیدی هایشرکت واقعی سود

پبس رویبدادی  یهبااز نبوع پژوهش ،انی نیززم بعد نظر از و علیّ -توصیفی یهااز نوع پژوهش کار انجام از نظر شیوه کاربردی،

تبا پایبان  1390های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران از ابتبدای سبال آماری در این پژوهش، شرکت باشد. جامعهمی

یا  وارد بورس شده 1390هایی که پس از سال باشد. برای دستیابی به نتایج قابل اتکا، شرکتبه مدت پنج سال می 1394سال 

آمباری مطلبوب  آماری قرار نگرفتند. افزون بر این، برای حصول به نمونه اند در جامعهپژوهش از بورس خارج شده در طی دوره

 های زیر تعدیل شده است: آماری با استفاده از شرای  و محدودیت از روش حذف سیستماتیک استفاده شده است. لذا، جامعه

 های تولیدی باشند.کتهای نمونه، در زمره شرشرکت 

 اسفند باشند 29بایست دارای سال مالی منتهی به پایان های نمونه میشرکت. 

 گری و هلدینگ و لیزینگ نباشبد، گذاری و واسطههای سرمایهها و سایر مؤسسات مالی، شرکتجزء بانک نمونه هایشرکت

  متفاوت است. ها در آنهازیرا نحوه گزارشگری مالی و ماهیت درآمدها و هزینه

اند که با توجه به قلمروی پبنج آماری را داشتهی شرای  حضور در جامعهشرکت همه 94ها، تعداد پس از اعمال این محدودیت

 باشد.شرکت می -سال 470ساله پژوهش، مشتمل بر 
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وط ببه ادبیبات پبژوهش دسبته اول اطلاعبات، مربب برای گردآوری اطلاعات پژوهش، از دو دسته اطلاعات استفاده شبده اسبت:

دسبته دوم اطلاعبات،  ها، متبون و مطالعبات مرببوط انجبام شبده اسبت.ای و با مراجعه به سبایتباشد که به روش کتابخانهمی

ای بوده و با مراجعه به سایت کبودال و رویدادی بودن، به روش کتابخانهباشند که با توجه به پسهای مربوط به پژوهش میداده

 آوری خواهد شد.بورسی، اطلاعات مورد نیاز جمع هایسایر سایت

 های پژوهشیافته 8

 های پژوهشآمار توصیفی متغیر 8-1

 .نشان داده شده است (2)های پژوهش در نگاره آمار توصیفی متغیر

 : آمار توصیفی متغیرهای پژوهش در دوره مورد بررسی(2)نگاره 

 کمینه بیشینه میانه میانگین نماد متغیر
 انحراف

 معیار
 کشیدگی چولگی

 COR 0.600 0.500 0.900 0.200 2.365 7.236 4.666 کیفیت حاکمیت شرکتی

 CRISIS 0.325 0.311 1 0 1.259 1.658 2.699 بحران مالی

 SIZE 14.361 14.237 21.867 8.421 2.08 0.498 4.119 اندازه شرکت

 MTB 3.827 3.314 12.25 0.516 1.483 2.289 9.048 های سودآوریفرصت

 BETA 0.235 0.151 0.559 0.01 0.209 1.683 5.048 ریسک سیستماتیک

 LEV 0.626 0.654 0.868 0.209 0.236 0.578- 2.552 اهرم مالی

 LOSS 0.289 1 1 0 0.407 1.419- 3.014 گزارش زیان

 گردد.ارائه می (3)در ادامه؛ آمار توصیفی مدیریت سود نیز در نگاره 

 سود مدیریت توصیفی ارآم :(3) نگاره

 کمینه بیشینه میانه میانگین نماد متغیر
 انحراف

 معیار 
 کشیدگی چولگی

مدیریت سود واقعی بر اساس مدل 

 وجه نقد عملیاتی غیر عادی
ERM1 0.133 0.117 0.501 0.001 0.055 1.83 9.544 

مدیریت سود واقعی بر اساس مدل 

 های تولیدی غیر عادیهزینه
ERM2 0.316 0.327 0.401 0.16 0.071 2.095 2.031 

مدیریت سود واقعی بر اساس مدل 

 های اختیاری غیر عادیهزینه
ERM3 0.328 0.318 0.701 0.015 0.198 3.009 1.962 

 پژوهشهای نرمال بودن توزیع آماری جملات خطای فرضیه بررسی 8-2

نتبایج آزمبون و برا استفاده شده  –هش از آزمون جارک پژو هایبررسی نرمال بودن توزیع آماری جملات خطای فرضیه جهت

 ارائه شده است. (4)مذکور در نگاره 

 پژوهش های: نتایج آزمون نرمال بودن توزیع آماری جملات خطای فرضیه(4)نگاره 

 آماره جارک برا نماد نام متغیر
 احتمال

 آماره جارک برا
 کشیدگی چولگی

 RESID 41.259 0.0745 2.085 1.195 های پژوهشجملات خطای فرضیه

ببرا،  –احتمبال آمباره جبارک قرار داشبته و ب:  -3و  3الف: چولگی و کشیدگی متغیرهای مذکور، در بازه بهینه به لحاظ آنکه 

 گردد.متغیر مذکور تأیید مینرمال بودن توزیع آماری  توان استناد نمود کهمی است، %5بیشتر از سطح خطای 
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 های پژوهشیربررسی پایایی متغ 8-3

نشبان  (5)استفاده شده و نتایج آزمون مذکور در نگباره  16، از آزمون لوین، لین و چوپژوهش هایمتغیر پایایی بررسی منظور به

 داده شده است. 

 های پژوهشپایایی متغیر بررسی :(5)نگاره 
 احتمال آماره لوین، لین و چو آماره  لوین، لین و چو نماد نام متغیر

 BETA 69.097- 0.0000 ستماتیکریسک سی

 ERM 32.097- 0.0000 سودواقعی مدیریت 

 COR 36.658- 0.0000 کیفیت حاکمیت شرکتی

 CRISIS 10.100- 0.0000 بحران مالی

 LEV 31.635- 0.0000 اهرم مالی

 LOSS 87.210- 0.0000 گزارش زیان

 MTB 80.229- 0.0000 های سودآوریفرصت

 SIZE 35.800- 0.0000 اندازه شرکت

اند. زیرا احتمال آماره آزمون های پژوهش در دوره بررسی، پایا بودهبر اساس نتایج بدست آمده، این نتیجه حاصل شد که متغیر
 بوده است. %5ها، کمتر از سطح خطای لوین، لین و چو در تمامی متغیر

 بررسی نبود همخطی  8-4

 نشان داده شده است.  (6)تقل و کنترلی پژوهش در نگاره نتایج بررسی نبود همخطی میان متغیرهای مس

 پژوهش نتایج بررسی همخطی میان متغیرهای مستقل و کنترلی: (6)نگاره 
 های همخطیآماره متغیر های مستقل و کنترلی

 (VIF) عامل تورم واریانس تلرانس نماد نام متغیر

 COR 0.477 2.025 کیفیت حاکمیت شرکتی

 CRISIS 0.488 2.021 بحران مالی

 SIZE 0.555 2.045 اندازه شرکت

 MTB 0.491 2.037 های سودآوریفرصت

 BETA 0.481 2.020 ریسک سیستماتیک

 LEV 0.971 1.396 اهرم مالی

 LOSS 0.902 2.108 گزارش زیان

باشبد، قرار می 5کمتر از  (VIF)انس بوده و مقدار عامل تورم واری 2/0ها، بیشتر از با توجه به آنکه مقدار تلرانس در همه متغیر

 های پژوهش، همخطی وجود ندارد.توان نتیجه گرفت میان متغیرمی

 واریانس ناهمسانی نبود آزمون 8-5

 بیان شده است.  (7)استفاده شده و نتایج در نگاره  17در پژوهش حاضر، برای تشخیص واریانس ناهمسانی از آزمون وایت

 های پژوهشناهمسانی متغیر بررسی واریانس: (7)نگاره 
 احتمال آماره آزمون درجه آزادی آماره آزمون فرضیه نام آزمون

 0.0625 (7،452) 5.066 و دوم اول وایت

است، لبذا حباکی از همسبانی  05/0نتایج به دست آمده حاکی از آن است مقدار احتمال آزمون مذکور، بیشتر از سطح خطای 

 مشکل ناهمسانی واریانس وجود ندارد. واریانس بوده و ملاحظه شد که 
                                                           
16 Levin , Lin &  Chu 
17 White Test 
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 آزمون چاو و هاسمن 8-6

پژوهش، به انتخاب الگوی رگرسیونی مناسب پرداخته شده است. در مرحله نخست، با اسبتفاده از آزمبون  قبل از آزمون فرضیه

نشان داده  (8)ون مذکور در نگاره نتیجه آزمکه های تابلویی پرداخته شده ، به انتخاب الگوی داده های تلفیقی در برابر دادهچاو

 شده است. 

 : بررسی نتایج آزمون چاو(8)نگاره 
 احتمال آماره آزمون درجه آزادی آماره آزمون فرضیه نام آزمون

 0.0045 (9،352) 10.259 و دوم اول چاو

. لبذا الگبوی مناسبب باشبدمی %5، کمتبر از سبطح خطبای های نگباره فبوق، مقبدار احتمبال آمباره آزمبون چباوبر طبق داده

هببای تببابلویی در برابببر باشببد. بببه دلیببل انتخبباب مببدل دادههببای تببابلویی می، اسببتفاده از روش دادهپببژوهش بببرای فرضببیه

هببای هببای تلفیقببی، بببه منظببور انتخبباب الگببوی اثببرات ثابببت در برابببر الگببوی تصببادفی، جهببت انجببام رگرسببیون دادهداده

 نشان داده شده است.  (9)نتیجه آزمون مذکور در نگاره شده و ترکیبی، از آزمون هاسمن استفاده 

 بررسی نتایج آزمون هاسمن :(9)نگاره 
 احتمال آماره آزمون درجه آزادی آماره آزمون فرضیه نام آزمون

 0.0000 6 21.896 و دوم اول هاسمن

لبذا اسبتفاده از الگبوی ثاببت  باشبد.می %5مقدار احتمبال آمباره آزمبون هاسبمن کمتبر از سبطح خطبای   مشخص است که

 گردد.پژوهش تأیید می هایدر برابر الگوی اثرات تصادفی در فرضیه

 پژوهشهایآزمون فرضیه 8-7

 فرضیه اول آزمون 8-7-1

 نشان داده شده است. (10)در نگاره  های تدوین شدهفرضیهمدل رگرسیونی اثرات ثابت 

 شده تدوین هایضیهفر ثابت اثرات رگرسیونی مدل: (10)نگاره 
 آماره ها

 متغیر ها
 تیاحتمال آماره  تیمقدار آماره  ضرایب رگرسیونی نماد

 C 1.517- 1.992- 0.0447 مقدار ثابت

 COR 0.157- 3.485- 0.0005 کیفیت حاکمیت شرکتی

 CRISIS 4.256 0.646 0.5180 بحران مالی

 SIZE 0.011- 14.27- 0.0000 اندازه شرکت

 MTB 0.012- 14.031- 0.0000 دآوریهای سوفرصت

 BETA 0.015- 6.485- 0.0000 ریسک سیستماتیک

 LEV 0.015 1.252 0.2105 اهرم مالی

 LOSS 0.013 16.54 0.0000 گزارش زیان

 احتمال آماره اف آماره اف دوربین واتسون ضریب تعیین تعدیل شده ضریب تعیین

0.542 0.503 2.025 100.653 0.0000 

باشد. زیرا اولاً علامبت می واقعی سود بر مدیریت شرکتی حاکمیت کیفیت و معنادار منفیحاصل از نگاره فوق، بیان تأثیر  نتایج

 %5کمتر از سطح خطبای  (،0.0005تی آن )بوده و ثانیاً مقدار احتمال آماره  منفی( -0.157ضریب رگرسیونی متغیر مربوطه )

ببر بحبران مبالی  معنبادارغیبر  مثببت، بیان تبأثیر همچنین نتایج گردد.تأیید می %95لذا فرضیه اول در سطح اطمینان  است.

تبی بوده و ثانیاً مقدار احتمبال آمباره  مثبت( 4.256). زیرا اولاً علامت ضریب رگرسیونی متغیر مربوطه بود واقعی سود مدیریت

ببر اسباس ضبریب تعیبین  گردد.رد می %95 لذا فرضیه دوم در سطح اطمینان است. %5از سطح خطای  بیشتر (،0.5180آن )
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متغیبر مسبتقل توسب  تغییبرات  تغییرات متغیر وابسته، ضمن توجه به تأثیر متغیرهای کنترلی، %50حدود تعدیل شده مدل، 

واتسون استفاده شده اسبت کبه  –های پژوهش از آزمون دوربین شود. برای بررسی خود همبستگی میان متغیرتوضیح داده می

باشد، فرض وجود خودهمبسبتگی میبان متغیرهبا، رد مبیباشد؛ چون در بازه بهینه صفر تا چهار میمی 2.02آن برابر با مقدار 

(، 0.0000گردد. در نهایت به منظور بررسی معنادار بودن مدل، از آزمون اف استفاده شد و چون احتمال آماره آزمون مبذکور )

 گردد.دن رگرسیونی برازش شده تأیید میباشد، معنادار بومی %5 خطای کمتر از سطح

 گیری و پیشنهاداتنتیجه 9

 حاصل از آزمون فرضیه اول گیریبحث و نتیجه 9-1

 تأثیر واقعی سود مدیریت بر شرکتی حاکمیت کیفیت پژوهش حاضر، بدنبال برای پاسخی برای این سؤال بود که آیا فرضیه اول

لیمر و هاسمن، از مدل رگرسیونی اثرات ثابت و آزمون تی افهای جه به نتایج آزمونبه منظور آزمون فرضیه مذکور، با تو؟ دارد

نتایج حاصل از آزمون فرضیه اول پژوهش، بیانگر ایبن  گردد:ای استفاده شد که نتایج آن به اختصار بشرح زیر تبیین میمقایسه

با توجه به معنادار بودن تبأثیر منفبی  .داردمعنادار منفی و واقعی تأثیر  سود کیفیت حاکمیت شرکتی بر مدیریتمطلب بود که 

 کیفیت حاکمیت شرکتی بر مدیریت سود واقعی؛ فرضیه اول پژوهش تأیید گردید.

 گیری حاصل از آزمون فرضیه دومبحث و نتیجه 9-2

ببه ؟ دارد تبأثیر عبیواق سبود مدیریت بر بحران مالی پژوهش حاضر، بدنبال برای پاسخی برای این سؤال بود که آیا دومفرضیه 

لیمبر و هاسبمن، از مبدل رگرسبیونی اثبرات ثاببت و آزمبون تبی افهبای منظور آزمون فرضیه مذکور، با توجه به نتایج آزمون

پژوهش، بیانگر این  دومنتایج حاصل از آزمون فرضیه  گردد:ای استفاده شد که نتایج آن به اختصار بشرح زیر تبیین میمقایسه

با توجه به عدم معنبادار ببودن تبأثیر مثببت دارد. مثبت اما غیر معنادار واقعی تأثیر  سود بر مدیریت مالی نبحرامطلب بود که 

 بحران مالی بر مدیریت سود واقعی؛ فرضیه دوم پژوهش رد گردید.

 پیشنهادات برای پژوهش های آتی 10

 های مالی، نعمر با تأکید بر بحرا چرخه مراحل در واقعی سود مدیریت بررسی و ارزیابی -1

 بر کیفیت حاکمیت شرکتی،  عمر با تأکید چرخه مراحل در واقعی سود مدیریت ارزیابی بررسی و -2

 آفرینی،ارزش بر معیارهای عمر با تأکید چرخه مراحل در واقعی سود مدیریت ارزیابی بررسی و -3

 ،مالی یپذیربر انعطاف عمر با تأکید چرخه مراحل در واقعی سود مدیریت ارزیابی بررسی و -4

 عمر، چرخه مراحل در از طریق اقلام تعهدی، سود مدیریت ارزیابی بررسی و -5

 های مالی، عمر با تأکید بر بحران چرخه مراحل در تعهدی، اقلام طریق از سود مدیریت بررسی و ارزیابی -6

 اکمیت شرکتی، بر کیفیت ح عمر با تأکید چرخه مراحل در تعهدی، اقلام طریق از سود مدیریت ارزیابی بررسی و -7

 محدودیت های پژوهش 11

توانبد نتبایج یبک باشند. اما بطور بالقوه میای از عوامل وجود دارند که خارج از کنترل محقق میدر انجام هر پژوهش، مجموعه

های پژوهش را تحت تأثیر قرار دهد. بدین منظور، ضرورت دارد نتایج یک پبژوهش علمبی، ببا مبد نظبر قبرار دادن محبدودیت

حاضبر، اسبتفاده از  پبژوهش محبدودیت تریناصلی های صورت گرفته،با توجه بررسی وجود، مورد تحلیل و بررسی قرار گیرد.م

 ،(1995) شبده تعبدیل های جبونز( برای سنجش مدیریت سود بود. در حالیکه معیارهای دیگری نظیر مبدل1991مدل جونز )

 وجود دارد که ممکن بود با بکارگیری آنان؛ نتایج ... و (1995) وراماکریشنانسی و کنگ ،(1991) سوئینی و اسلوان ،دیچو مدل

 .بودمی متفاوت فعلی نتایج با حاصله

 منابع و مأخذ

 منابع فارسی

 شبده پذیرفته بیمه هایشرکت و هابانک مطالعه مورد) هاشرکت اجتماعی مسئولیت و سود مدیریت(. 1394.)نسی  اسکومقدم،

 .اقتصادی امور دانشکده - مازندران دانشگاه ارشد،کارشناسی نامهپایان(. تهران بهادار اوراق بورس در
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 پژوهشنامه فصلنامه. هاشرکت های دارایی پذیریاتکا و شرکتی راهبری(. 1391. )لیدا سلمانیان، و زهرا عارفی، وهاب، رستمی،

 دوم شماره اول، سال حسابرسی، و حسابداری

 شبده پذیرفته هایشرکت در سرمایه ساختار و سود مدیریت بین رابطه بررسی(. 1389.)اله قدرت نیا،لبطا محمدرضا، روانشاد،

  ..8  شماره ،3 دوره بهادار، اوراق تحلیل مالی دانش. تهران بهادار اوراق بورس در

شبده در ببورس اوراق بهبادار  های پذیرفتبهبررسی تأثیر افزایش اهرم مالی بر چرخه عمر شبرکت(.1393)روانشاد، محمودرضا.

 دانشکده علوم انسانی. -واحد کرمانشاه ارشد. دانشگاه آزاد اسلامی نامه کارشناسیتهران. پایان

 نامبهپایان. فراببورس و بهبادارتهران اوراق بورس در شده پذیرفته شرکتهای ارزش و شرکتی حاکمیت(. 1395.)محسن صادقی،

 .انسانی علوم و ادبیات دانشکده - شاهرود واحد میاسلا آزاد دانشگاه ارشد، کارشناسی

 دکتبرای نامبهپایان. حسبابداری سبود اطلاعباتی محتبوای و سبود مدیریت شرکتی، حاکمیت ساختار(. 1395.)الهروح صدیقی،

 .حسابداری و مدیریت دانشکده - طباطبایی علامه دانشگاه تخصصی،

. ارشبد کارشناسبی نامبهپایان. کباری محافظبه معیبار عنوان به سود حساسیت تفاوت و مالی بحران(. 1393.)مجید بیگلو، علی

 .قزوین رجاء غیردولتی و غیرانتفاعی عالی آموزش موسسه

 از اسبتفاده ببا تهبران بهبادار اوراق ببورس هایشبرکت ورشکسبتگی بینبیپیش و مالی بحران(. 1393.)رومینا محمدی، فی 

 و مبدیریت دانشبکده - مبدرس تربیبت دانشبگاه. ارشبد کارشناسی نامهپایان. نکلا اقتصاد و بازار حسابداری، متغیرهای

 .اقتصاد

های های چرخه عمر شرکت بر عدم تقارن زمانی جریان نقبد عملیباتی در شبرکت(. بررسی تأثیر ویژگی1393کرمی، فرخنده.)

دانشبکده علبوم اجتمباعی و  -الزهبراء  ارشبد. دانشبگاهنامبه کارشناسیپذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهبران. پایان

 اقتصادی. 

 . 66 شماره  دوم، و بیست سال راهبرد، فصلنامه. اروپا اتحادیه مالی بحران مدیریت و آلمان(. 1391).داوود کیانی،

 ببه توجبه ببا سبهام عمبومی هایعرضبه غیرعبادی ببازده ببر سبود بودن موقع به تاثیر بررسی(. 1395.)وحید محمدرضاخانی،

 اقتصادی. علوم دانشکده - کرمان باهنر شهید دانشگاه ارشد، کارشناسی نامهپایان. هاشرکت خا  هایژگیوی

 در مبوردی مطالعبه)  مبدیره هیئبت اثربخشی موثربر عوامل شناسایی و شرکتی حاکمیت نقش بررسی(. 1392. )رضا نعمتی، 

 - مرکبزی تهبران واحد اسلامی آزاد دانشگاه. ارشد ناسیکارش نامهپایان((. شستا) اجتماعی تامین گذاری سرمایه شرکت

 .مدیریت دانشکده
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