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Abstract 
Managers may manipulate profit through accruals to hide the negative effects of their 

improper use of free cash flows. This study, while reviewing the relationship between free 
cash flow and accrual earnings management, has examined the adjusting role of the 
establishment of the audit committee and auditor's expertise in the industry on the 
relationship between free cash flow and accrual earnings management in the companies 
listed on the Tehran Stock Exchange with a sample of 133 firms (1330 observation) for the 
years 2011-2021. Research hypotheses were tested using multivariate regression models. 
Chen, San, and Zhou's model was used to measure free cash flow, and the modified Jones 
model was used to test accrual earnings management. Also, the numbers zero and one have 
been used to calculate the adjusting variables of establishing the audit committee and the 
auditor's expertise in the industry. Findings show a positive and significant relationship 
between free cash flow and accrual earnings management. On the other hand, establishing 
an audit committee and the auditor's expertise have weakened the relationship between free 
cash flow and accrual earnings management. Thus, the results indicate that the audit 
committee as an internal supervisor and industry expert auditor as an external supervisor can 
limit the behavior of managers in misusing free cash flows and hiding its negative effects by 
manipulating accruals. 
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 استقرار کمیتۀ حسابرسی و تخصص حسابرس در صنعت بر  لگریتعدنقش 

 جریان نقد آزاد و مدیریت سود تعهدي ارتباط بین

  2* نوبخت ونسی  | 1 نوبخت  میمر
 
 
 

 چکیده

هاي نقد آزاد، ممکن است از استفاده نادرست خود از جریانمنفی  اثرات کردن پنهانمنظور مدیران به
کنند. این پژوهش ضمن بررسی ارتبـاط بـین جریـان نقـد آزاد و      يکار دستسود را  طریق اقلام تعهدي

کمیتـه حسابرسـی و تخصـص حسـابرس در صـنعت را بـر        مدیریت سود تعهدي، نقش تعدیلی استقرار
در بـورس اوراق بهـادار    پذیرفته شده  هايبین جریان نقد آزاد و مدیریت سود تعهدي در شرکتارتباط 

قـرار داده   بررسـی  مـورد  1391-1400هاي براي سال مشاهده) 1330شرکت ( 133  نمونۀ تهران با حجم
جش آزمـون و بـراي سـن    رهیچندمتغ هـاي رگرسیونیمـدل از گیريپژوهش بـا بهـره هـايفرضـیهاست. 
منظـور آزمـون مـدیریت سـود تعهـدي از مـدل       ) و به2016( نقد آزاد از الگوي چن، سان و ژوو جریان

استقرار کمیتـه   لگریتعدگردیده است. همچنین براي سنجش متغیرهاي  ) استفاده1991( جونزیافته یلتعد
اسـت.   و یک استفاده شـده  صفر ساختگی از اعداد صورتصنعت به حسابرسی و تخصص حسابرس در

 آزاد و مدیریت سود تعهدي داري بین جریان نقددهد که ارتباط مثبت و معنیهاي پژوهش نشان مییافته

جریـان   استقرار کمیته حسابرسی و تخصص حسابرس در صنعت، ارتباط بـین  وجود دارد. از سوي دیگر
کی از این است که نتایج پژوهش حا بیترت نیبدسود تعهدي را تضعیف کرده است.  نقد آزاد و مدیریت

سـازمانی  عنوان نـاظر بـرون  به صنعت تخصصِمحسابرس  سازمانی وعنوان ناظر درونبه حسابرسیکمیته 
منفـی   اثـرات پنهان کردن  همچنین هاي نقد آزاد ونادرست از جریان توانند رفتار مدیران را در استفادهمی

 .اقلام تعهدي محدود نمایند يکار دستآن از طریق 

 .تعهديسود  یریتمدحسابرسی، تخصص حسابرس در صنعت، جریان نقد آزاد،  یتۀکم :ها  هواژکلید
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 مقدمه و بیان مسئله

و پیدایش تئوري  داران سهامجدایی مدیریت از مالکیت موجب ایجاد تضاد منافع بین مدیران و 
آیـد.  مـی  وجـود  بـه و مدیران مناقشاتی  داران سهامنمایندگی شد. طبق تئوري نمایندگی، اغلب بین 

کند اهمیتی ایجاد میآزاد با نقد هايشود که شرکت جریانهنگامی شدید می ویژهبه این مناقشات
نقـد آزاد از اهمیـت    انی ـداران جر سهامستاي تحلیل ارزش ایجاد شده براي ). در را1986، 1(جنسن

و  بـراي ارزیـابی عملکـرد    شاخصـی  عنـوان بـه  توانمی را آزاد نقد اي برخوردار است. جریانویژه
کـه   اسـت  ایـن  اساسی در این مـورد  کرد. فرض معرفی گزارشگري ارزش اقتصادي واحد تجاري

 گذاريارزش شیوه است. این نقد هايتوانایی شرکت در ایجاد جریانواحد تجاري ناشی از  ارزش

 مجـامع  و پاداشهاي کمیته رو نیازاگیرد. نظر می در ارزش یک شرکت را بر عناصر مؤثر تمامی

مبتنی بر ارقام حسابداري در مواردي  عملکرد هاي ارزیابیاز مقیاس رهایی براي هاشرکت عمومی
 اهمیت داراي ثیح نیازا آزاد ). در واقع جریان نقد1382نیا، آورند (ایزديمی روي این مقیاس به

 را افـزایش  داران سهامارزش  جستجو کند که را هاییدهد تا فرصتبه شرکت اجازه می که است

 ). 1387همکاران،  و دهد (مهاممی
نیـا،  اسـت (توکـل   وجـوه  ایـن  از مدیران نادرست استفاده بر پژوهشگران تأکید از سوي دیگر

 شرکت وجـود  گذاريسرمایه سطح و آزاد نقد جریان کامل ارتباطی بین سرمایه بازار ). در1396

 ارتباطی بین آنها پیشین مطالعات که حالی است در این .)1958، 2مودیلیانی و میلرنخواهد داشت (

3(ریچاردسناند داده را نشان مستقیم
 این ارتباط دو تفسیر براي .)2016، 4، سان و ژوو؛ چن2006 ،

در  )1984( 5مـاجلوف  و مـایرز  نماینـدگی.  هـاي . هزینـه 2 و اطلاعـاتی  تقارن . عدم1دارد:  وجود
افـزایش   به اطلاعاتی تقارن عدم سرمایه کامل، بازار در دادند که ن اطلاعاتی نشانعدم تقار تفسیر

 هـاي محـدودیت  اسـت کـه   حـالی  در ). ایـن 1958میلر،  و شود (مودیلیانیمی منجر هزینه سرمایه

و  کـاهش  را پـذیر انعطـاف  هـاي گـذاري سـرمایه  که کندمی را مجبور شرکت مالی خارجی تأمین
دهـد   انجـام  کمتـر آن  سـرمایه  هزینـه ه ب ـ باتوجه آزاد نقد اناز محل جری را بیشتري گذاريسرمایه
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اسـت.   نماینـدگی  هـاي هزینـه  دیگـر  ). تفسـیر 1992، 2؛ ویتد1988، 1پترسن و (فاززاري، هوببارت
 هـاي هزینـه  به مربوط گیرد. تفاسیرمی نشأت کنترل شرکت مالکیت از از جدایی نمایندگی هزینه

 گـذاري سـرمایه  هـایی پـروژه  در که ممکن است مدیریت کننده این موضوع است بیان نمایندگی

 ایـن  دارد داراي مزیت نیستند و امکان مالکان شرکت اما براي ؛وي سودآورند دیدگاه از که کند

منـتج   سـهام  ارزش کاهش به که باشند شرکت داشته مالی وضعیت معکوسی بر تأثیر رفتارها قبیل
 سـود بـه   مـدیریت  هـاي شیوه از احتمال دارد مدیران تأثیر این منظور کاهشبنابراین به ؛شد خواهد
 نمایند. استفاده گرفته،کردن اقدامات صورت پنهان منظور

است که همـه در وهلـه اول    نیبودن رفتار افراد، فرض بر ا یبا فرض منطق زین ياز منظر اقتصاد
. با در نظـر گـرفتن   ستندین یقاعده مستثن نیاز ا زین رانیبه دنبال حداکثر کردن منافع خود هستند. مد

 يدسـتکار  يرالازم ب ـ زهی ـاز انگ يتجار يهاواحد رانیو مالکان، مد رانیمد انیتضاد منافع م هینظر
 کـه  دهـد یجنسـن نشـان م ـ   قـات یباشـند. تحق یمنظور حداکثر کردن منافع خود برخوردار مسود به

 ...خود، پـاداش و   یشغل تیوقعحفظ م ينقد آزاد بالا و رشد کم برا انیبا جر ییهاشرکت رانیمد
اثـرات   کردنپنهان  يگذاري کرده و برابا ارزش فعلی منفی سرمایه ییهاوجوه مذکور را در طرح

ویژه زمانیکه نظارت بر مدیریت ضعیف است (چن، سـان و ژوو،  به ییهايگذارهیسرما نیچن یمنف
سـود   شیافـزا  يرا برا يحسابدار يهاتخمین ایها کنند و روشی) از مدیریت سود استفاده م2016

 .ندینمایم يدستکار
مـدیران بهتـر اسـت     طلبانـه فرصـت  رفتـار  از رسـد بـراي جلـوگیري   ترتیـب بـه نظـر مـی     بـدین 

 سـازمانی بـه  عنـوان نـاظر درون  نظیر کمیته حسابرسی و یا حسابرسی داخلی به وکارهاي کنترلیزسا
ایـن اسـتفاده از مؤسسـات مجـرب      عـلاوه بـر  گیـرد.   قرار مدنظر مازاد بهینه از منابع استفاده منظور

سازمانی نیز در کاهش اثرات منفی تصـمیمات  عنوان ناظر برون(حسابرسان متخصص) به حسابرسی
دنبـال شـواهد   این مطالعه به رو نیازا). 1396زاده، حسنمدیران نقش مهمی دارد (نوبخت و براداران

 عنوانر کمیته حسابرسی و تخصص حسابرس در صنعت بهتجربی براي پاسخ به سوال اینکه آیا استقرا
سازمانی ناظر بر اعَمال مدیران، ارتباط بین جریان نقد آزاد و مدیریت سـود  معیارهاي درون و برون

گرفته در ایـن زمینـه نیـز نشـان     باشد. بررسی مطالعات صورتکنند یا خیر مییف میعتعهدي را تض
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ان نقـد آزاد و مـدیریت سـود تعهـدي     مورد ارتباط بین جریهاي زیادي در گرچه پژوهش .دهدمی
تواننـد بـر ایـن رابطـه     لیکن تاکنون کمتر پژوهشی نقش تعدیلی سایر متغیرهایی که مـی  گرفته انجام

اب کمیتــه انتخــرو در ایــن پــژوهش بــا را مــورد بررســی قــرار داده اســت. ازایــن باشــند رگــذاریتأث
 سـازمانی بـه  عنوان ناظر برونبه صنعت تخصصِمحسابرس و  سازمانیعنوان ناظر درونبه حسابرسی

عنوان متغیرهاي تعدیلگر احتمالی ارتباط بین جریان نقد آزاد و مدیریت سود تعهدي به بررسی این 
 باشد.موضوع پرداختیم که نوآوري موضوعی این مقاله می

 ي پژوهش نظر یمبان

 جریان نقد آزاد و مدیریت سود تعهديارتباط 
مـدیران   جریـان نقـد آزاد بـه    )،1976(1 مکلینـگ  و جنسـن  جریان نقد آزاد نظریه اساس بر
 نیـاز  داران سـهام  موافقت به آنها وضعیت این در کنند. از کنترل بازار اجتناب تا دهدمى اجازه

در  کننـد. عمل می آزاد خود ها بر حسب اختیارگذارىسرمایه درباره گیرىدر تصمیم و ندارند
 کنند گـذاريسـرمایهمنفی  یفعلارزش  خالص ی باهایممکن اسـت مدیران در پروژهیط شرااین 

  در واقـع سـود را مـدیریت کننـد.     ،قـلام تعهـدي  ااثـرات آن بـا اسـتفاده از    کـردن  بـراي پنهـانو 
هـا  ت مـالی شـرکت  لامس ـگیـري  انـدازه مقیـاس مهمـی بـراي     آزاد هاي نقـد جریان ینکها   وجود با

ترفنـدهاي حسـابداري مصـون     هـاي خـاص خـود را دارد و از   امـا محـدودیت   ،دشومحسوب می
 تواند امکانی را فراهم کند تا مـدیریت در صـورت نبـود سـاختار    هاي نقد آزاد مینیست. جریان

 اصولاً. )1390، فا خبیرياعتمادي و ش(کاري سود کند  اقدام به دست ب،حاکمیت شرکتی مناس
از شرکت  را تريبش است تا تصویر مناسلاکه مدیریت در ت افتدمدیریت سود زمانی اتفاق می

؛ مسـتقیم و یـا غیرمسـتقیم دارد    زیرا این تصویر بر منافع مـدیران تـأثیر   ؛ارائه دهد نفعان يذبراي 
ارزیـابی   هـاي ترین شاخصعنوان یکی از مهمهمواره این نگرانی وجود دارد که سود به نیبنابرا

عادي هستند، بـا اهـداف    داران سهامران که در تضاد منافع بالقوه با توسط مدی هاعملکرد شرکت
 ).1400(نوبخت و نوبخت،  خاصی مدیریت شده باشد
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 3نخیلــی و همکـاران  ) و 2014( 2تکسـیرا و  ، مـارتینز کاردسو)، 2012( 1بوندیانتایج  تحقیقات 
تـأثیر مثبـت و معنـاداري     تعهـدي جریان نقد آزاد بر مدیریت سود  که دندهـنشـان مـی) نیز  2016(

از طریــق اقــلام تعهــدي     تعهـدي رفتن جریان نقـد آزاد، مـدیریت ســود     طوري که با بالادارد، به
بـا جریـان نقـد آزاد زیـاد، مـدیران از اقـلام        یهـای یابـد. در واقـع در شرکتاختیـاري افـزایش مـی

گـذاري  هاي سرمایهودهاي کم و زیانکنند تا سدهنـدة سـود اسـتفاده میتعهدي اختیـاري افـزایش
 .هاي با ارزش فعلـی خـالص منفـی را از بین ببرنددر پروژه

 استقرار کمیتۀ حسابرسی و تخصص حسابرس در صنعت لگریتعدنقش 
 و کنـد ضـمانت مـی   را گذاران هیسرماو  داران سهاممنافع پژوهشگران معتقدند کمیته حسابرسی 

 نفعـان  يذ دران و سایر اطلاعات بین سهام عدم تقارنکاهش  باهدفکار کنترلی سازو یک عنوانبه
هـاي حسابرسـی بـا    کمیتـه  ). در واقـع 1390محمدیان،  ؛1390(تختایی و همکاران،  شودتشکیل می

همچنـین   حسـابداري و  مـوارد قضـاوتی   هحسابرسـان دربـار   میان مدیریت و شرکت در گفتگوهاي
بیشتري به آن دارند ممکن است بتواننـد   حسابرسان توجهمدیریت و  میزان موضوعاتی که ماهیت و
 حسابرسـی  متخصـص صـنعت،   . همچنـین حسابرسـان  دن ـده طلب را کـاهش فرصت سود مدیریت

ایـن   شود. علتمی حسابداري موجب افزایش کیفیت اطلاعات دهند که در نتیجهمی ارائه باکیفتی
 نسـبت بـه حسابرسـان    بیشـتري  تجربـه  و متخصص صنعت، دانـش  که حسابرسان است این نیز امر

 نشـان  ). در همین رابطـه، مطالعـات متعـددي   2004، 4دارند (بالسام، کریشنان و یانگ غیرمتخصص
 کیفیـت سـود   مدیریت سود و افـزایش  موجب کاهش متخصص صنعت، حسابرسان که داده است

؛ هگازي، السـابق  2014، 5؛ حبیب، جیانگ و ژوو1394پور و همکاران، احمد براي مثال؛( شوندمی
هـاي  کمیتـه  اسـتدلال کـرد کـه    تـوان بنـابراین مـی   ؛)2015، 7نیـا و مکرانـی  ؛ توکل2015، 6و هندي

 بر سازمانیدرون سامانی و برون نظارت بهبود هواسطحسابرسان متخصص در صنعت بهحسابرسی و 
 بر مدیریت سود خواهند شد. آزاد نقد جریان افزایشی اثر تضعیف موجب مدیران،
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 پیشینه پژوهش

دهـد در ایـران نیـز هماننـد بسـیاري دیگـر از کشـورها پـژوهش خاصـی در          ها نشان میبررسی
بـا  ي ه نحـو هـایی کـه ب ـ  در اینجا به چنـد مـورد از پـژوهش    نی؛ بنابراموضوع مقاله انجام نشده است
 گردد. اشاره می ،موضوع مقاله در ارتباط هستند

واحـد   بـراي  آزاد نقـد  اي تأثیر دو معیار جریـان مطالعه) در 1396زاده (حسننوبخت و برادران
مدیریت سود واقعی و تعهدي مورد بررسـی قـرار    کار بروکسب نقد آزاد ناشی از جریان تجاري و

 سـود  بـر مـدیریت   شـده  یـاد  معیـار  آزاد با دو نقد دادند. نتایج پژوهش ایشان نشان داد که جریان

) در پژوهشی نشان دادند کـه  1399و معناداري دارند. نوبخت و آجار ( تعهدي تأثیر مثبت و واقعی
هـاي  تعهدي از طریق اقلام تعهدي اختیاري و مـدیریت سـود واقعـی از طریـق هزینـه      مدیریت سود

داري بـر جریـان نقـد آزاد    مثبـت و معنـی   عادي تـأثیر هاي نقد عملیاتی غیرعادي و جریانتولید غیر
هاي اختیاري غیرعادي و جریـان نقـد آزاد رابطـه     ود واقعی از طریق هزینهدارند. اما بین مدیریت س

 اي به بررسی ارتباط بین تخصص حسـابرس ) در مطالعه1396نیا (داري مشاهده نگردید. توکلمعنی
وابسـته پرداخـت. نتـایج     اشخاص با سود از طریق معاملات مدیریت و آزاد نقد جریان صنعت، در

 بـا  معـاملات  سـود از طریـق   و مـدیریت  صـنعت  در حسابرس تخصص بین داد پژوهش وي نشان

مـدیریت   و نقـد آزاد  مثبتی بین جریـان  ارتباط است. همچنین منفی برقرار ارتباطی اشخاص وابسته
 تخصـص حسـابرس   است که حالی وجود دارد. این در وابسته اشخاص با معاملات طریق از سود

بـا   سـود از طریـق معـاملات    مـدیریت  و آزاد نقـد  جریـان  بـین  تضعیف ارتبـاط  موجب در صنعت
حسابرس  وقتی که دریافتند) در پژوهشی 1398(نوقابی و همکاران ودیعی .شودمی وابسته اشخاص

 تعهدي در تعامل است، احتمال کاهش مدیریت سود اثربخش حسابرسی هصنعت با کمیت متخصص

 حسابرسـی و مـدیریت  ه ربخشی کمیت ـاث بینه حسابرسی بر رابط مؤسسه هانداز ،همچنین دارد. وجود
 هاثـربخش بـا دور   حسابرسـی  هکمیت ـ هنگـامی کـه  از سوي دیگـر  دارد. ي تأثیر معنادار تعهدي سود

. عباسـیان  وجـود دارد تعهـدي   مـدیریت سـود   حسابرس در تعامـل اسـت، احتمـال کـاهش     تصدي
مـدیریت   باداخلی  عملکرد حسابرس و حسابرسی یتهکم بین بررسی ارتباطاي به ) در مطالعه1398(

 یـک حضـور  و همچنین  یحسابرس یتهوجود کمهاي پژوهش وي نشان داد که پرداخت. یافته سود
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یتـه  کم ینجلسـات ب ـ کیل ش ـت امـا دارد. ی منف ـ ارتبـاط  سـود  یریتمد بارکت شی در حسابرس داخل
در  ) نیـز 1399قائمی و همکاران (ندارد.  یسود ارتباط منفیریت با مد یو حسابرس داخل یحسابرس

هـاي داخلـی و   با ضـعف در کنتـرل  حسابرسی  یتهکم بین اندازه و تخصص پژوهشی نشان دادند که
 حسابرسـی و مـدیریت سـود   ه بین اندازه کمیت ـ اما برقرار استمدیریت سود رابطه منفی و معناداري 

ي بـه ایـن   ادر مطالعـه  )1401ی (لرگـان ي صمدیار و خردی، فرزدقمشاهده نگردید.  رابطه معناداري
رابطه معکوس و معناداري وجود  بین ضعف کنترل داخلی و کیفیت اقلام تعهدينتیجه رسیدند که 

ارتبـاط بـین دو   ، رابطـه به ایـن   هاي حسابرس مستقلشدن متغیرهاي مربوط به ویژگی با وارد و دارد
و تصـدي   طـوري کـه تخصـص در صـنعت حسـابرس     هب ـ .گـردد مـی متغیر در برخی موارد تعـدیل  

داخلی و  کننده ضعف کنترل داخلی بر رابطه بین ضعف کنترل عنوان یکی از ابعاد تبیینابرس بهحس
 .گردد یماین رابطه  دییتأکیفیت اقلام تعهدي اثرگذار است و موجب 

حسـابرس مسـتقل،    کننـده  لیتعـد  یرهـاي نقـش متغ  اي) در مطالعه2017( 1یاريو آس یندراواتی
نقـد آزاد و   یـان اهـرم، جر  ینرا بـر ارتبـاط ب ـ   ينهـاد  یتو مالک یریتیمد یتمالک ی،حسابرس یتهکم
مـورد   رهیچنـدمتغ  هــاي رگرسـیونی  مــدل  بـا اسـتفاده از   یاییانـدونز  هايسود در شرکت یریتمد

 یرهـایی متغ ينهـاد  یـت و مالک یریتیمـد  یـت نشـان داد مالک ان پـژوهش آن ـ  یجقرار دادند. نتا یبررس
 یریتی،مـد  یـت مالک کننـد. یم ـ یلسـود را تعـد   یریتنقـد آزاد و مـد   یـان جر ینهستند کـه رابطـه ب ـ  

سـود را   یریتمـد  واهـرم   ینهستند کـه رابطـه ب ـ   یرهاییمتغ یزن یحسابرس یتهحسابرس مستقل و کم
 یفیـت و ک یحسابرس ـ یتـه کم کننـده یلاثـر تعـد   ی) در پژوهش2017( 2یحیی. تومه و کنندیم یلتعد

بـا اسـتفاده از یـک مـدل      سـهام تقسیم نقد آزاد و  یانسود، جر یریتمد ینرا بر ارتباط ب یحسابرس
سهام و تقسیم پژوهش آنها نشان داد که  هايیافتهقرار دادند.  یدر کشور اردن مورد بررس مفهومی

 یفیـت و ک یحسابرس ـ یتـه کم بـر ایـن   سـود رابطـه مثبـت دارنـد. عـلاوه      یریتنقد آزاد با مد یانجر
 یانجر بازار سهام، بنديیمتقس ینروابط مثبت ب و ا کاهش دادهسود ر یریتمد هايیوهش یحسابرس

، یحسابرس ـ یفیـت کاي ) در مطالعـه 2018( 3. الزوبـی کنندیم یلسود را تعد یریتنقد آزاد و مد
 مربعات رگرسیون حداقلی و مدیریت سود را در کشور اردن با استفاده از مدل اعتبار بده ینتأم
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، تخصـص و  هتصـدي، انـداز   هداد دور نشـان نتـایج پـژوهش وي    داد.مورد بررسی قـرار  یافته تعمیم
به  یپژوهش) در 2020( 1پادمینی و رتنادي .شودکاهش مدیریت سود می موجب حسابرس استقلال

هـاي تولیـدي   بررسی تأثیر جریان نقد آزاد، سود تقسیمی و اهرم مالی بر مدیریت سـود در شـرکت  
هاي پژوهش آنان نشان داد متغیره پرداختند. یافته چند رگرسیونیهـاي اندونزیایی با استفاده از مـدل

کـه جریـان نقـد    حالی جریان نقد آزاد بر مدیریت سود و سیاست تقسیم سود اثر منفی داشته، در که
سطح اهرم را بـر   یلینقش تعداي مطالعه در) 2021( 2مالی تأثیري نداشته است. آلوس اهرم آزاد بر

از یــک مــدل  یی بــا اســتفادهاروپــا هــايســود در شــرکت یریتنقــد آزاد و مــد یــانجر ینرابطــه بــ
مطالعـه   یـن نقد آزاد جنسن، ایان جر یهداد. مطابق با فرضمورد مطالعه قرار اثرات ثابت ی بارگرسیون
 . علاوهکنندیسود میریت اقدام به مد یشتردارند ب یینقد آزاد بالا یانجر که هاییشرکت ،نشان داد

با  هاییسود در شرکتیریت نقد آزاد در مد یانمثبت جر یراست که تأث یناز ا یحاک یجنتا ،این بر
   .یابدیسطح اهرم بالا کاهش م

هاي زیر مطرح به مطالب ذکر شده در مبانی نظري و پیشینه پژوهش، فرضیه ترتیب باتوجه بدین
 و آزمون شده است.

 .داري وجود داردمثبت و معنی هرابطمدیریت سود تعهدي  وجریان نقد آزاد بین  )1
را تضـعیف  مدیریت سـود تعهـدي   بین جریان نقد آزاد و  هرابط یحسابرس هاستقرار کمیت )2

 .کندمی
را  يسـود تعهـد   یریتبـین جریـان نقـد آزاد و مـد     هتخصص حسابرس در صـنعت رابط ـ  )3

 .کندتضعیف می

 پژوهش شناسیروش

 هـاي داده کمـک  بـه  و چندمتغیره رگرسیونی هايمدل از گیريبهره با پژوهش هايفرضیه

 مـالی  هـاي صـورت  بـه  مراجعـه  طریـق  از مـالی نیـز   اطلاعات ها واند. دادهشده ترکیبی آزمون

 نوین آوردره نظیر هاي اطلاعاتیبانک و بهادار تهران اوراق بورس در پذیرفته شده هايشرکت
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بـه   شـرکت یـا   133 نمونـه پـژوهش   تعداد زیر، هايمحدودیت اعمال به توجه است. با آمده دستبه
 :ارائه شده است 1که در جدول  باشدمی سال شرکت 1330 دیگر بیان

 باشد،  ماه اسفند 29به  منتهی مالی شرکت سال )1

 ،داشتندته شنداشرکت وقفه معاملاتی بیش از سه ماه  )2
 باشد، نکرده تغییر پژوهش زمانی بازه طی شرکت دوره مالی )3

 باشد، در دسترس پژوهش زمانی دوره براي شرکت مالی اطلاعات )4

 در بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته شده باشد، 1391شرکت قبل از سال  )5

 لیزینـگ  و هـا بانـک  اعتبـاري،  و مـالی  مؤسسـات  گذاري،سرمایه بیمه، هايشرکت از )6

 نباشد.

 جامعه آماري و نمونه پژوهش. 1جدول 
 هاتعداد شرکت شرایط

 501 1400شده در بورس اوراق بهادار تهران تا پایان سال هاي پذیرفتهتعداد شرکت
 )112( اندهایی که طی دوره زمانی تحقیق لغو پذیرش شدهشرکت
 )60( نیست ماهاسفند 29 به یمنتههایی که سال مالی آنها شرکت

 )6( هایی که وقفه معاملاتی بیش از سه ماه داشتندشرکت
 )7( کرده است تغییر پژوهش زمانی بازه طی سال مالی آنها هایی کهشرکت

 )39( نبوددر دسترس  کاملاًآنها مربوطه به مالی اطلاعات هایی که شرکت
 )78( انددر بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته شده 1391هایی که بعد از سال شرکت
 )66( و لیزینگ بودند ايهبیمی، گذاري، بانکسرمایه هايشرکت جزء ی کههایشرکت

 133 تعداد نمونه پژوهش

 گیري آنهامتغیرهاي پژوهش و نحوة اندازه

 متغیر مستقل پژوهش
 آن لۀیوس ـ بـه  مدیران که است نقديوجه  میزان دهندهنشان آزاد نقد جریان :آزاد نقد جریان

(مـرادي و  باشـند   آفـرین ارزش داران سهام براي طریق این تا از به ارزش شرکت بیفزایند توانندمی
انـد  مختلفی استفاده نمـوده  هايآزاد از مدل نقد جریان ). پژوهشگران براي محاسبه2016کشاورز، 
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 پژوهش نیز از ایـن مـدل بـراي    باشد. در این) می2016( مدل چن، سان و ژوو آنهاجدیدترین  که

  شده است: استفاده زیر محاسبه جریان نقد آزاد به شرح
)1(  INEWi,t = �ITOTAL i,t – IMAINTENANCE i,t� 
)2(  CFAIPi,t = �CFO i,t – IMAINTENANCE i,t� 
)3(  FCFi,t = �CFAIP i,t – INEW i,t

∗ � 

گـذاري  کـل سـرمایه    ITOTAL i,tهـا؛ هـاي جدیـد روي پـروژه   گـذاري سرمایه INEWi,tکه در آن 
 ايسـرمایه  مخـارج  IMAINTENANCE i,tگـذاري)؛  هاي سرمایهفعالیت خالص جریان شرکت (مجموع

 جریـان   CFAIPi,tگـردد؛ استهلاك برآورد می که از طریق هزینه هادارایی نگهداري ضروري براي

 آزاد.  جریان نقد  FCFi,tجریان نقد عملیاتی؛  CFO i,tهاي موجود؛از دارایی نقد ناشی

 از ناشـی  نقـد  جریـان  آزاد از تفاضـل  نقـد  شـود جریـان  مشاهده مـی  3که در رابطه  طور همان

INEW i,t(انتظـار   هاي جدید مـورد گذاريو سرمایه موجودهاي دارایی
رو آیـد. از ایـن  ) بدسـت مـی  ∗

 است انتظار مورد جدید هايگذاريمقادیر سرمایه مستلزم محاسبۀ آزاد، نقد محاسبۀ مقدار جریان

 شود.  می استفاده زیر رابطۀ از محاسبۀ آن که براي

INEWi,t = β0 + β1Growthi,t−1 + β2Leveragei,t−1 + β3Cashi,t−1 + β4Agei,t−1 + β5Sizei,t−1
+ β6Stock returni,t−1 + β7INEWi,t−1 + εi,t 

شـرکت   هـاي گـذاري ها (کـل سـرمایه  گذاري جدید روي پروژهکل سرمایه INEW رابطه نیدرا
 نگهـداري  ضـروري بـراي   ايسـرمایه  مخـارج  –گـذاري)  هاي سرمایه(جمع خالص جریان فعالیت

سـهام)؛   صـاحبان  حقوق دفتري بازار به ارزش (نسبت ارزش رشد هايفرصت Growthها)؛ دارایی
 Leverageها؛ دارایی به هانسبت بدهیCash ها؛ دارایی به نقد موجودي نسبتAge که شرکت عمر 

هـا؛  دارایـی  لگـاریتم  با است برابر که شرکت اندازة Sizeشود؛ می گیريسال اندازه اساس واحد بر
Stock return سهام.  بازده 

 ضـرایب  از متغیرهـا  ضـرایب  بـرآورد  و هـا داده کـل  سـطح  در فـوق  مـدل  تخمـین  از پس

 دهندهنشان (εi,t)سال شرکت  هر براي پسماند مقدار و هر سال شرکت استفاده برآوردي براي

 INEW)جدید غیرمنتظره  هايگذاريسرمایه
ε هـاي جدیـد   گـذاري کل سرمایه تفاضل بود و خواهد (

 بود برابر خواهد هاي جدید غیرمنتظره،گذاريآید و سرمایهبدست می 1رابطه  ها که ازروي پروژه

 مورد انتظار.   هاي جدیدگذاريبا سرمایه



  

   

 

 السلام) دانشگاه جامع امام حسین (علیهمطالعات حسابرسی مطهر  93

 مطالعات حسابرسی مطهر

 INEW i,t
∗ = �INEWi,t – INEW i,t

ε � 
 INEWرابطه نیدرا

گذاري جدیـد روي  کل سرمایه INEWمورد انتظار؛  هاي جدیدگذاريسرمایه ∗
 INEWها؛پروژه

ε باشد.غیرمنتظره می جدید هايگذاريسرمایه 

 وابسته پژوهش  متغیر
 هـاي تعهدي از مدلسود  یریتمد ینیبیشو پ یفتوص يبراگران شپژوه :تعهديسود  یریتمد

 یریتمـد  همحاسب يبرا) 1991( 1جونز یافتهیلمدل تعداز  شکنند. در این پژوهمختلفی استفاده می
در  يسـود تعهـد   یریتمـد  يبرا یاريعنوان معبه یارياخت ياقلام تعهد یرمتغو استفاده  يسود تعهد

، گردیـده  دهاسـتفا  یـاري اخت ي) براي بـرآورد اقـلام تعهـد   4(مدل از  ینبنابرا ؛نظر گرفته شده است
ترتیـب بـراي   بـدین باشـد.  یم ـ )DAC( يسود تعهد یریتمد یارعنوان معمدل به یماندهباق که ينحو به
 نماییم:از روابط زیر استفاده می )4(دست آوردن مدل  هب

 TCi,t = ΔCAi,t − ΔCLi,t −  ΔCASHi,t +  ΔSTDi,t − DEPi,t  

 يجـار  يهـا یـی در دارا ییـر تغ: t ،ΔCAi,tدر سـال   iشـرکت   يکل اقـلام تعهـد   TCi,t، که در آن
در  ییـر تغ t-1،  ΔCASHi,tو  tسـال   ینب iشرکت  يهایدر بده ییرتغ t-1 ،ΔCLi,tو  tسال  ینب iشرکت 

 iمـدت شـرکت   بلنـد  يهـا یبده يجار ۀدر حص ییرتغ t-1 ، ΔSTDi,tو  tسال  ینب iوجه نقد شرکت 
 .tدر سال  iاستهلاك شرکت  ینهزه t-1 ،DEPi,tو  tسال  ینب

 ياقــلام تعهــد یــینمنظــور تعبــه α1 ،α2 ،α3ي پارامترهــا ي،کــل اقــلام تعهــد ۀاز محاســب پــس
 شود: یبرآورد م یرمدل ز یقاز طر یارياختیرغ

 TCi,t
Ai,t−1

= α1
1

Ai,t−1
 + α2

ΔREVi,t  − ΔRECi,t
Ai,t−1

 + α3
PPEi,t 
Ai,t−1

 + ɛi,t 

 يهـا یـی دارا يکـل ارزش دفتـر   t ،Ai,t−1در سـال   iشـرکت   يکل اقلام تعهد TCi,t، که در آن
در  ییـر غت t-1 ،ΔRECi,tو  tسـال   ینب ـ iدر درآمد فروش شرکت  ییرتغ t-1 ،ΔREVi,tدر سال  iشرکت 
ارزش ناخــالص امــوال، ماشــین آلات و  t-1 ،PPEi,tو  tســال  ینبــ iشــرکت  یــافتنیدر يهــاحســاب

 )OLS(ت روش حـداقل مربعـا   یـق ز طرا α1 ،α2 ،α3 ياز محاسبه پارامترها . پسt تجهیزات در سال

 :یدآیبدست م یارياخت ياقلام تعهد یرز يطبق رابطه
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 NDAi,t = α1
1

Ai,t−1
 + α2

ΔREVi,t  − ΔRECi,t
Ai,t−1

 + α3
PPEi,t 
Ai,t−1

 

 ياقــلام تعهــد یــتنها ، درtدر ســال  iشــرکت  یــارياختیــرغ يقــلام تعهــدا NDAi,t کــه در آن
 :شودیمحاسبه م زیر مدلبه صورت  NDA یینپس از تع) DAC( یارياخت

 DACi,t = (TCi,t/Ai,t−1) −  NDAi,t 

سـود   یریتمـد  یـار (معt در سـال   iشرکت  یارياخت ياقلام تعهد ةدهندنشان DAC𝑖,𝑡 که در آن
 باشد.می )تعهدي

 متغیرهاي تعدیلگر پژوهش
حسابرسـی باشـد بـه آن     یتهکماگر یک شرکت داراي  :)AUDCOMM( یحسابرس یتهکماستقرار 

بـه ابـلاغ منشـور کمیتـه      توجـه  یابد. باعدد یک و در غیر این صورت به آن عدد صفر اختصاص می
هـاي اخیـر همـه    و اینکـه در سـال   1391مـاه  بهمـن حسابرسی توسط سازمان بورس اوراق بهادار در 

هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهـران داراي کمیتـه حسابرسـی هسـتند، بنـابراین،      شرکت
هـا فاقـد   سال اول آن شـرکت  5گرفته شد که در  نظردر  1396تا  1387براي این متغیر، بازه زمانی 

 باشند. داراي کمیته حسابرسی میها سال دوم همه شرکت 5کمیته حسابرسی و در 
بازار  از سهم حسب بر تخصص حسابرس در صنعت :)INDEXPE( تخصص حسابرس در صنعت

که  شودمی گرفته در نظر در صنعت متخصص زمانی حسابرس یک است. شده حسابرسان تعریف
تمـام   هـاي ترتیـب مجمـوع دارایـی    بـدین  باشـد.  داشـته  را صنعت هاياز کل دارایی سهم بیشترین
تمـام   هـاي دارایـی  مجموع بر تقسیم صنعت خاص، خاص در حسابرسی مؤسسه هر کاران صاحب
 بـه  ،باشـد  میانـه  از بـیش  آنهـا  نسبت مزبور که یمؤسسات شده است. صنعت این در کاران صاحب

 اند.شده گرفته نظر متخصص در صنعت در عنوانبه )1986( 1از پالمرز پیروي

 متغیرهاي کنترلی پژوهش 
. یکـی از  t در پایـان سـال   i لگاریتم ارزش بازار حقوق صـاحبان سـهام شـرکت    :)SIZE( اندازه

 بـزرگ  هـاي شرکت دهدمی نشان هاها است. بررسیشرکت اندازه مدیریت سود، بر عوامل مؤثر

 بـه  زیـان  گـزارش  از اجتنـاب با  زهیباانگ کوچک هايشرکت و سیاسی هايهزینه کاهش زهیباانگ
 

1. Palmrose 
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انتخاب  کنترلی متغیر عنوانبه شرکت اندازه متغیر اثر، این کنترل براي .کنندمی اقدامسود  مدیریت
  .)2008، 1گردید (سیرگار

هـا  نتـایج پـژوهش   .t در پایـان سـال   i نسبت کل بدهی به کل دارایی شرکت :)IEV( اهرم مالی

اسـت؛   همـراه  تعهـدي  اقـلام  بـر  مبتنی سود مدیریت کاهش با مالی افزایش اهرم که دهدنشان می

واقعـی   سـود  مـدیریت  بـا  تواننـد مـی  اند،مالی مواجه اهرم و افزایش بدهی با که هاییشرکت البته

اسـت؛   همراه هاي واقعیفعالیت ساختار یا بنديزمان در تغییر با واقعی سود باشند. مدیریت درگیر

 سـمت مـدیریت   به تعهدي سود مدیریت از انتقال هايانگیزه تواندمی مالی افزایش اهرم رو نیازا

 متغیـر  عنـوان  به اهرم مالی متغیر اثر این کنترل ). براي1392نیا و همکاران، باشد (ایزدي سود واقعی

  .انتخاب گردید کنترلی دیگر

به ارزش دفتري حقوق صـاحبان سـهام شـرکت در هـر      بازارنسبت ارزش  :)MTB( رشد شرکت

ارزش ســهام خــود را افــزایش     تواننـد مـی ، کنندمیهایی که اقدام به مدیریت سـود شرکت دوره.

شـرکت  در مقابـل  آنهاو در نتیجه ارزش بازار حقوق صـاحبان سـهام نسـبت بـه ارزش دفتري  داده

 کنتـرل  ). براي1390جانی، بیشتر است (خدادادي و جان انـدهایی که اقدام به مدیریت سود نکـرده

 .کنترلی انتخاب گردید متغیرهاي عنوان یکی دیگر از به متغیر رشد شرکت ر،اث این

   هاي پژوهشمدل

هـاي  هاي رگرسیون چندمتغیره با دادههاي تجربی از مدلمنظور انجام آزموندر این پژوهش به

و همکـاران   نوقـابی ودیعـی )، 1394و همکـاران (  پـور احمدترکیبی به شرح زیر استفاده شده است. 

هـاي  ) نیز شـکل مشـابهی از مـدل   2020نوعی ()، عبداللهی و پیته1400( نوبخت و نوبخت)، 1398(

 اند.هاي مشابه مورداستفاده قرار دادههاي مختلف براي پژوهشزیر را در ترکیب
 DACi,t = β0 + β1FCF i,t + β2SIZEi,t + β3LEVi,t + β4MTBi,t + εi,t 
 DACi,t = β0 + β1FCF ∗ AUDCOMMi,t + β2SIZEi,t + β3LEVi,t + β4MTBi,t + εi,t 
 DACi,t = β0 + β1FCF ∗ INDEXPEi,t + β2SIZEi,t + β3LEVi,t + β4MTBi,t + εi,t 
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 هاي پژوهش یافته

 آمار توصیفی
 در دهنـد را نشان مـی  پژوهش هاي داده وضعیت از کلی شمایی پژوهش که توصیفی هاي آماره

تعداد مشـاهدات   .همانطور که در جدول نیز قابل مشاهده است .ارائه گردیده است 1جدول شماره 
 133و همچنـین بـراي هـر سـال      1391تـا   1400هـاي  باشد که براي سالمشاهده می 1330پژوهش 

 شرکت مورد بررسی قرار گرفته است.  
 يبـرا شـود،  ها شناخته مـی داده يشاخص مرکز یندهعنوان نمابهکه  یانگینم ها یافتهبر اساس 

، 017/0برابـر بـا    مدیریت سـود تعهـدي   هوابست یرمتغ و 080/0برابر  جریان نقد آزادمستقل  یرمتغ
آن  هدهنـد  نشـان  و 400/0 . میانگین متغیر تعدیلی استقرار کمیته حسابرسی نیز برابر است بـا باشدمی

منـد   حسابرسـی بهـره   ههـاي نمونـه از وجـود کمیت ـ    درصد از شـرکت  40طور متوسط  است که به
درصد است  93. همچنین میانگین متغیر تعدیلی تخصص حسابرس در صنعت نیز برابر با باشند می

را  هاي مورد مطالعه، حسابرسان متخصص در صنعتباشد که اکثر شرکتو بیانگر این مطلب می
 عنوان حسابرسان قانونی خود تعیین نمودند. به

 . آمار توصیفی متغیرهاي پژوهش2جدول 
 بیشینه کمینه میانه انحراف معیار نمیانگی متغیر

 719/0 -563/0 014/0 129/0 017/0 مدیریت سود تعهدي
 999/0 -331/0 0703/0 132/0 080/0 جریان نقد آزاد
 003/8 653/3 695/5 703/0 720/5 اندازه شرکت

 225/2 012/0 637/0 315/0 664/0 اهرم مالی
 695/7 072/0 484/0 135/1 910/0 رشد شرکت

 پژوهش پایایی متغیرهاي تعیین ها بررسی گردد. برايمدل ابتدا باید پایایی داده تخمین از پیش

کدام از متغیرهـا   واحد لوین، لین و چو استفاده گردید و نتایج نشان داد که هیچ ریشه هاي آزمون از

همبسـتگی   عدم .باشدمی مناسب رگرسیون تحلیل در متغیرها از بنابراین استفاده ؛ریشه واحد ندارند

بین خطاها در آزمون دوربین واتسون نیز امکان استفاده از رگرسیون را اثبات نمود. در ادامـه نتـایج   

بـراي   لـذا  ؛هـا از توزیـع نرمـال برخـوردار نیسـتند     یرنف نشان داد که دادهکولموگروف اسم آزمون
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و نتایج نشـان   استفاده سپرمنا همبستگی ضریب از متغیرها بین رابطه بررسی ها درنرمال نمودن داده

 ل نتـایج پـیش از تخمـین مـد   بین تمام متغیرهـا رابطـه معنـادار وجـود دارد. از طـرف دیگـر        که داد

 پانل با اثرات ثابـت  یوناز روش رگرس برازش مدل برايو بروش پاگان  هاسمن، لیمر Fيهاآزمون

بـین اجـزاي اخـلال     خطیهمبه اینکه مشکل  همچنین باتوجه. نمودندحمایت براي تمامی فرضیات 

واریانس خطاها و وجـود خودهمبسـتگی سـریالی مواجـه      نداشت و مدل با مشکل ناهمسانی وجود

همبستگی از طریق تخمین نهایی مـدل بـا   بنابراین پس از رفع ناهمسانی واریانس خطاها و خود ؛بود

گردیـد. در ادامـه   ، نتـایج حاصـل از رگرسـیون اسـتخراج     )GLS(یافته روش حداقل مربعات تعمیم

 گردد.هاي یاد شده ارائه مینتایج حاصل از آزمون

 متغیرهاي تحقیق ییماناریشه واحد یا  آزمون

 آمده دست بههاي نامانا نتایج تحلیل دادهو) در صورت تجزیه1974( 1گرنجر و نیوبولدطبق نظر 

پژوهـش، براي تشـخیص مانایی یـا  ایـن در  نی؛ بنابراباشدنمی اتکا قابلبین متغیرها  روابطحاصل از 

کـه در جـدول    طور همان. گردیداسـتفاده  نامانایـی متغیرهاي تحقیـق از آزمـون لویـن، لیـن و چـو

از  کـدام  چیهدهد، نشان میمتغیرهاي تحقیق  تک تکنتایج این آزمـون براي شود، زیر مشاهده می

 .باشدمی مناسب رگرسیون تحلیل در متغیرها این از استفاده نی؛ بنابرامتغیرها ریشه واحد ندارند
 . نتایج آزمون مانایی متغیرهاي پژوهش3جدول 

 مقدار احتمال لوین، لین و چو ةآمار نماد متغیرها
 DAC 351/27- 000/0 مدیریت سود تعهدي

 FCF 199/28- 000/0 جریان نقد آزاد

FCF حسابرسی یتهکم *جریان نقد آزاد
∗ AUDCOMM 

822/17- 000/0 

FCF حسابرسی یتهکم *جریان نقد آزاد ∗ INDEXPE 894/27- 000/0 

 SIZE 222/30- 000/0 اندازه شرکت

 LEV 761/29- 000/0 اهرم مالی

 MTB 507/47- 000/0 رشد شرکت

 

1. Granger, & Newbold 
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 آزمون نرمال بودن متغیرهاي تحقیق
برقـراري ایـن   بندي بـا  هاي آماري در تقسیممهم است که روش يا اندازه بهمتغیرها  بودننرمال 
و در غیر  کهاي پارامتریبودن اغلب از آزمون نرمالطوري که تحت گردند، بهبندي میفرض رده

با  در این پژوهش بیترت نیبد. شوداستفاده میبراي تحلیل  کهاي ناپارامتریاز آزمون صورت نیا
کـه در   طـور  ان. هم ـگردیـد اسمیرنف نرمال بودن متغیرها بررسی  - استفاده از آزمون کلموگروف

دلیل با استفاده  نیبه هم .از متغیرها داراي توزیع نرمال نیستند یک مشاهده است هیچ جدول زیر قابل
 هاي پژوهش نرمال گردید.از آزمون تبدیل جوهاسون داده

 . آزمون نرمال بودن متغیرهاي پژوهش4جدول 
 اسمیرنوف -آزمون کولموگوروف

 مقدار احتمال آماره نماد متغیرها

 DAC 063/0 000/0 مدیریت سود تعهدي

 FCF 077/0 000/0 جریان نقد آزاد

 SIZE 043/0 000/0 اندازه شرکت

 LEV 112/0 000/0 اهرم مالی

 MTB 230/0 000/0 رشد شرکت

 آزمون تبدیل جوهانسون

 مقدار احتمال آماره نماد متغیرها

 DAC 016/0 200/0 مدیریت سود تعهدي

 FCF 014/0 200/0 جریان نقد آزاد

 SIZE 013/0 200/0 اندازه شرکت

 LEV 018/0 200/0 اهرم مالی

 MTB 013/0 200/0 رشد شرکت

   هاي پنلتعیین روش داده
تعیـین  براي  .بین متغیرها را تخمین زد روابطتوان ، میآزمون ریشه واحدگیري از س از نتیجهپ

استفاده گردید. نتایج حاصل از آزمون، اسـتفاده  هاي پژوهش از آزمون اف لیمر مدلتخمین روش 
بـر  نیز  برآورد مدل هاي پژوهش حمایت کرد. جهتهاي تابلویی جهت برآورد مدلاز الگوي داده



  

   

 

 السلام) دانشگاه جامع امام حسین (علیهمطالعات حسابرسی مطهر  99

 مطالعات حسابرسی مطهر

هاي مختلفی همچون روش اثرات ثابت و روش اثـرات تصـادفی وجـود    هاي پانل روشاساس داده
انتخـاب بـین روش اثـرات ثابـت و روش     منظـور  . بـه دارد که بر حسب مورد کاربرد خواهند داشت

است کـه بعـد از انجـام ایـن آزمـون مشـخص گردیـد کـه روش          ازیموردنتصادفی آزمون هاسمن 
هـاي اف لیمـر و   باشد. نتایج حاصل از آزمونهاي پژوهش روش پنل با اثرات ثابت میبرآورد مدل

 است.   مشاهده قابلهاسمن در جدول زیر 
 ها یهفرضو هاسمن براي لیمر  F. نتایج آزمون5جدول 

 ها یهفرضلیمر براي  Fآزمون نتایج 
 روش پذیرفته شده سطح خطا آماره متغیرها

 هاي تابلویی الگوي داده 000/0 917/1 فرضیۀ اول 
 هاي تابلویی الگوي داده 000/0 998/1 فرضیۀ دوم

 هاي تابلویی الگوي داده 000/0 143/2 فرضیۀ سوم

 ها یهفرضنتایج آزمون هاسمن براي 

 روش پذیرفته شده سطح خطا آماره متغیرها
 روش اثرات ثابت 026/0 024/11 فرضیۀ اول 
 روش اثرات ثابت 050/0 923/8 فرضیۀ دوم

 روش اثرات ثابت 010/0 102/13 فرضیۀ سوم

 هاهاي پژوهش و آزمون فرضیهنتایج مدل
 .وجود دارد داريیمثبت و معن هرابط يسود تعهد یریتنقد آزاد و مد یانجر ینب فرضیه اول:

 نتایج فرضیه اول. 6جدول 

 VIF معناداري tآماره  ضریب متغیرها
 --- β0 078/0 978/2 003/0 مبدأعرض از 

 FCFit 075/0 802/3- 001/0 02/1 جریان نقد آزاد
 SIZEit 003/0- 699/0- 484/0 08/1 اندازه شرکت

 LEVit 030/0 635/3 000/0 07/1 اهرمینسبت 
 MTBi,t 002/0 045/1 295/0 09/1 رشد شرکت

 000/0 معناداري 218/2 آماره فیشر
 R2 110/0 201/0 ضریب تعیین
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 VIF معناداري tآماره  ضریب متغیرها
 VIF 06/1میانگین  106/2 آماره دوربین واتسون

 006/0 معناداري WOOLDRIDGE 679/7آزمون خودهمبستگی 
 000/0 معناداري Wald( 65/30(آزمون ناهمسانی واریانس 

 
 )GLS(یافته تعمیم مربعات نتایج آزمون فرضیه اول با  روش حداقل. 7جدول
 معناداري z آماره ضریب متغیرها

 β0 005/0 02/0 098/0 مبدأعرض از 
 FCFit 053/0 06/3 002/0 جریان نقد آزاد
 SIZEit 007/0 96/1 049/0 اندازه شرکت
 LEVit 038/0 63/4 000/0 نسبت اهرمی
 MTBi,t 001/0 077/0 442/0 رشد شرکت

 

دهـد کـه   از آزمـون فرضـیه اول نشـان مـی     آمـده  دسـت  بهشود، نتایج می ملاحظهکه  طور همان
. معنادارنـد  خطـا % 5در سـطح   049/0و انـدازه شـرکت    053/0هاي جریان نقـد آزاد   ضرایب متغیر

عبـارت  داري برقرار است. بـه تعهدي رابطه مثبت معنیبنابراین بین جریان نقد آزاد و مدیریت سود 
 یابد. می دیگر با افزایش جریان نقد آزاد، مدیریت سود تعهدي افزایش

را  مـدیریت سـود تعهـدي   بین جریـان نقـد آزاد و    هحسابرسی رابط هاستقرار کمیت فرضیۀ دوم:
 .کندتضعیف می

 . نتایج فرضیه دوم8جدول  

 آماره معناداري tآماره  ضریب متغیرها

 --- β0 122/0- 561/3- 000/0 مبدأعرض از 

FCF یته حسابرسیکم *جریان نقد آزاد ∗ INDEXPE𝑖,𝑡 172/0- 626/4- 000/0 02/1 

 SIZEit 037/0 613/6 000/0 08/1 اندازه شرکت

 LEVit 116/0- 529/10- 002/0 07/1 نسبت اهرمی

 MTBi,t 011/0 532/3 000/0 09/1 رشد شرکت

 000/0 معنادار 120/4 آماره فیشر
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 آماره معناداري tآماره  ضریب متغیرها

 R2 242/0 319/0 ضریب تعیین

 VIF 06/1 110/2 آماره دوربین واتسون

 000/0 معنادار WOOLDRIDGE 297/14آزمون خودهمبستگی 

 000/0 معنادار Wald( 06/34(آزمون ناهمسانی واریانس 

 

 )GLS(یافته تعمیم مربعات نتایج آزمون فرضیه دوم با روش حداقل. 9جدول

 معناداري zآماره  ضریب متغیرها

 β0 093/0- 37/3- 001/0 مبدأعرض از 

FCF کمیته حسابرسی *جریان نقد آزاد
∗ INDEXPE𝑖,𝑡 

002/0- 09/10- 000/0 

 SIZEit 034/0 54/7 000/0 اندازه شرکت

 LEVit 098/0- 20/11- 000/0 نسبت اهرمی

 MTBi,t 009/0 19/3 001/0 رشد شرکت

 

دهـد کـه   از آزمـون فرضـیه دوم نشـان مـی     آمـده  دسـت  بهشود، نتایج می ملاحظهکه  طور همان
، نسـبت اهرمـی   034/0، انـدازه شـرکت   -002/0تعـدیلی اسـتقرار کمیتـه حسابرسـی       ضریب متغیـر 

، اسـتقرار کمیتـه حسابرسـی    رو نی ـازا. معنادارنـد % خطـا  5در سطح  009/0و رشد شرکت  -098/0
اسـتقرار کمیتـه    نی؛ بنابرانقد آزاد و مدیریت سود تعهدي را تضعیف کرده استارتباط بین جریان 

کننـده رفتـار مـدیران جهـت اسـتفاده از      عنـوان عامـل تعـدیل   توانـد بـه  ها مـی حسابرسی در شرکت
 نماید. کنترلجریانات نقد آزاد براي مدیریت سود تعهدي را 

 مدیریت سـود تعهـدي  د آزاد و بین جریان نق هرابط تخصص حسابرس در صنعت فرضیه سوم:
 کند.را تضعیف می
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 . نتایج فرضیه سوم10جدول 
 VIF معناداري tآماره  ضریب متغیرها

 --- β0 133/0- 998/3- 000/0 مبدأعرض از 
FCF تخصص حسابرسی*جریان نقد آزاد ∗ AUDCOMM𝑖,𝑡 249/0- 377/10- 000/0 02/1 

 SIZEit 041/0 703/7 000/0 08/1 اندازه شرکت
 LEVit 127/0- 865/11- 000/0 07/1 نسبت اهرمی
 MTBi,t 017/0 302/5 000/0 09/1 رشد شرکت

 002/0 معناداري 038/5 آماره فیشر
 R2 292/0 364/0 ضریب تعیین

میانگین  138/2 آماره دوربین واتسون
VIF 

06/1 

 000/0 معناداري WOOLDRIDGE 419/16آزمون خودهمبستگی 
 000/0 معناداري Wald( 67/49(آزمون ناهمسانی واریانس 

 
 )GLS(یافته تعمیم مربعات نتایج آزمون فرضیه سوم با روش حداقل. 11جدول

 معناداري z آماره ضریب یرهامتغ
 -β0 β0 397/0- 36/1 مبدأعرض از  

FCF تخصص حسابرسی*جریان نقد آزاد 
∗ AUDCOMM𝑖,𝑡 

002/0- 00/17- 000/0 

 SIZEit 030/0 91/6 000/0 اندازه شرکت
 LEVIT 115/0- 93/11- 000/0 نسبت اهرمی 

 MTBi,t 010/0 20/4 000/0 رشد شرکت

 

دهـد کـه   از آزمـون فرضـیه سـوم نشـان مـی      آمـده  دست بهشود نتایج می ملاحظهکه  طور همان
، نسـبت اهرمـی   030/0، اندازه شـرکت  -002/0تعدیلی تخصص حسابرس در صنعت   ضریب متغیر

، تخصص حسابرس در صنعت رو نیازا. معنادارند% خطا 5در سطح  010/0و رشد شرکت  -002/0
تخصـص   نی؛ بنـابرا ارتباط بین جریان نقـد آزاد و مـدیریت سـود تعهـدي را تضـعیف کـرده اسـت       

طلبانـه مـدیران جهـت اسـتفاده از     کننـده رفتـار فرصـت   عنـوان عامـل تعـدیل   ند بـه تواحسابرسان می
 جریانات نقد آزاد براي مدیریت سود تعهدي عمل نماید.  
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 پیشنهادهاگیري و نتیجه

حسابرس در صـنعت بـر ارتبـاط     در این مقاله نقش تعدیلی استقرار کمیته حسابرسی و تخصص
 هايشرکت اخیر هاياطلاعات مالی سال از استفاده تعهدي باسود  مدیریت بین جریان نقد آزاد و

بررسـی قـرار گرفـت. نتـایج آزمـون فرضـیه اول        بهادار تهـران مـورد   اوراق در بورس شدهپذیرفته
اقـلام تعهـدي    يکـار  دست پژوهش نشان داد بین جریان نقد آزاد و مدیریت سود تعهدي از طریق

 که هاییمدیران شرکت ،)1986( جنسن نظریه دارد. طبق داري وجوداختیاري ارتباط مثبت و معنی

سـود،   دهنـده اختیـاري افـزایش   تعهـدي  اقلام دارند، با استفاده از رشد پایینی و بالا آزاد نقد جریان
را از  منفـی  فعلـی  خالص ارزش با هاییپروژه گذاري درناشی از سرمایه هايسودهاي کم و یا زیان

 و کاردوسـو، مـارتینز   )،2010( 1گـانی  هـاي بخـش از پـژوهش بـا یافتـه     هاي اینیافته برند.بین می
   .دارد خوانیهم )1399) و نوبخت و آجار (1396( زاده برادران حسن)، نوبخت و 2014( 2راشتک

بـین   هحسابرسـی رابط ـ  تـه استقرار کمیدوم مشخص گردید که  فرضیه  آزمون در این علاوه بر

کند نتایج این فرضیه اثبات می رو نیازا کند.را تضعیف میمدیریت سود تعهدي جریان نقد آزاد و 

جریان نقد آزاد و  بینهاي اخیر، موجب تضعیف ارتباط که استقرار کامل کمیته حسابرسی در سال

بـر   نظـارت  کمیتـه حسابرسـی   اصـلی مسـئولیت   کـه  ییازآنجـا مدیریت سـود تعهـدي شـده اسـت.     

 داران سهامعمال شده توسط مدیریت در راستاي حمایت از حقوق اگزارشگري مالی  فرآیندهاي

تواند قدرت مـدیریت بـراي   حسابرسی کارآمد میکمیته در نتیجه وجود  ؛است نفعان يذو سایر 

طلبانـه وي را بـراي اسـتفاده از    و رفتـار فرصـت   هـاي مـالی را محـدود کنـد    صورت يکار دست

هـا و یـا   ریـق اتخـاذ تصـمیماتی نظیـر تغییـر در روش     آزاد جهت مدیریت سود از طهاي نقد جریان

  .هاي حسابداري را کنترل نمایدتخمین

کند که تخصص حسابرسان ارتباط بین جریان نقـد آزاد  همچنین نتایج فرضیه سوم نیز تأیید می

مطلـوب   نظـارتی  نقـش  ایفـاي  دهنـده نشـان  امر این کند کهو مدیریت سود تعهدي را تضعیف می

 متخصـص  حسابرسـان  کـه  ادعاسـت  مؤیـد ایـن   و اسـت  صـنعت  در متخصـص  حسابرسـان  توسط

کیفیـت   تـأثیر مثبتـی بـر    دارنـد و  بیشتري تجربه و دانش غیرمتخصص حسابرسان به نسبت صنعت،
 

1. Gunny                                                 
2. Cardoso, Martinez, & Teixeira 
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خـود   مشتریان براي را بالا تیفیباک حسابرسی خدمات توانندمی همچنین و گذارندمی حسابداري

 فرآینـد  بـر  نظـارت  در مهمـی  نقـش  صـنعت،  در متخصـص  حسابرسـان  ؛ بنابراینآورند به ارمغان

متقابـل   تأثیر طریق از هم و مالی هايصورت از طریق حسابرسی هم زیرا ؛دارند مالی گزارشگري

باعـث محـدودتر شـدن اسـتفاده ناکـارا از       تواننـد مـی  شـرکتی،  حاکمیـت  داخلـی  سازوکارهاي بر

 هاي نقد آزاد شرکت توسط مدیریت گردند. جریان

بـر اسـاس    گـردد: ارائه مـی  زیر پژوهش، پیشنهادات هايفرضیه از آمده دست به نتایج به باتوجه

هـاي نقـدي آزاد   اطلاعـات مربـوط بـه جریـان     شـود پیشـنهاد مـی   فرضیه نخست پژوهش،هاي یافته

. همچنـین بـه   افشـا گـردد   مطلـوبی  وبـه نح ـ  بهـادار تهـران   شده در بورس اوراقهاي پذیرفتهشرکت

 تحلیـل قـرار  ومـورد تجزیـه   دقیـق  به طـور  را هاي نقدي آزادشود جریانپیشنهاد میگذاران سرمایه

مـدیریت سـود    لهیوس ـ بـه توانند آثار منفی استفاده ناکارا از ایـن وجـوه را   دهند، چرا که مدیران می

 ازپیگیـري و حمایـت   شـود  دوم پژوهش پیشـنهاد مـی   هحاصل از فرضیه با نتیج مطابقنمایند. پنهان 

 مـدنظر  شـده در بـورس اوراق بهـادار تهـران    پذیرفته هايحسابرسی در تمامی شرکت هکمیت منشور

و  داران ســهام منــافع یســازمان درونعنــوان یــک نــاظر ه حسابرســی بــهکمیتــقــرار گیــرد. چــرا کــه 

 عـدم تقـارن  کـاهش   باهـدف وکار کنترلـی  سـاز  یـک عنـوان  بـه  و کنـد مـی ضمانت  را گذاران هیسرما

طلبانـه  فرصت و عاملی مهم در کنترل رفتار شودتشکیل می نفعان يذو سایر  سهام گران بین یاطلاعات

شـود. در نهایـت   مدیران در استفاده ناکارا از جریانات نقد آزاد و احیاناً مدیریت سود محسوب مـی 

حسابرسـان متخصـص در    از شود کـه می پیشنهاد هابه شرکت پژوهش، نتایج فرضیه سوم به باتوجه

براي حسابرسی  لازم آگاهی و دانش از حسابرسان نوع گردد. چرا که این بیشتر استفاده صنعت

 يکـار  دست مدیریت براي قدرتتواند امر می این هستند و که در آن تبحر دارند، برخوردارصنایعی 

هـاي نقـد آزاد و   را براي استفاده ناکارا از جریان طلبانه ويو رفتار فرصترا محدود  مالی هايصورت

 سـهام  خریـد  شـود هنگـام  گـذاران پیشـنهاد مـی   سرمایه احیاناً مدیریت سود محدود نماید. همچنین به

در  ماننـد تخصـص حسـابرس    داران سـهام  بـراي  شـده  ایجاد متغیرهایی همچون ارزش به هاشرکت

 باشند. داشته ايویژه صنعت توجه
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