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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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 میتۀ حسابرسی و تخصص حسابرس در صنعت بر استقرار ک لگریتعدنقش 

 جریان نقد آزاد و مدیریت سود تعهدی ارتباط بین

  2* نوبخت ونسی  | 1 نوبخت  میمر
 

 

 

 چکيده

های نقد آزاد، ممکن است از استفاده نادرست خود از جریانمنفی  اثرات کردن پنهانمنظور مدیران به

این پژوهش ضمن بررسی ارتباا  با ن جریاان نقاد آزاد و     کنند.  یکار دستسود را  طریق اقلام تعهدی

کم تاه ساابرسای و تص اس سااابر  در  انعت را بار        مدیریت سود تعهدی، نقش تعدیلی استقرار

در باور  اورا  بهاادار    پذیرفته شده  هایارتبا  ب ن جریان نقد آزاد و مدیریت سود تعهدی در شرکت

قارار داده   بررسای  ماورد  3133-3011های برای سال هده(مشا 3111شرکت ) 311  نمونة تهران با سجم

آزماون و بارای سانجش     ره چندمتغ هاای رگرس ونیمادل از گ ریپژوهش باا بهاره هاایفرضا هاست. 

منظاور آزماون مادیریت ساود تعهادی از مادل       ( و به6132) نقد آزاد از الگوی چن، سان و ژوو جریان

استقرار کم تاه   لگریتعدردیده است. همچن ن برای سنجش متغ رهای گ ( استفاده3333) جونزیافته یلتعد

و یك استفاده شاده اسات.     فر ساختگی از اعداد  ورت نعت به ساابرسی و تص س ساابر  در

 آزاد و مدیریت سود تعهدی داری ب ن جریان نقددهد که ارتبا  مثبت و معنیهای پژوهش نشان مییافته

جریاان   استقرار کم ته ساابرسی و تص س ساابر  در  نعت، ارتبا  با ن  وجود دارد. از سوی دیگر

نتایج پژوهش ساکی از این است که  ب ترت نیبدسود تعهدی را تضع ف کرده است.  نقد آزاد و مدیریت

ساازمانی  عنوان نااظر بارون  به  نعت تص سِمساابر   سازمانی وعنوان ناظر درونبه ساابرسیکم ته 

منفای   اثارات پنهان کردن  همچن ن های نقد آزاد ونادرست از جریان مدیران را در استفادهتوانند رفتار می

 .اقلام تعهدی محدود نمایند یکار دستآن از طریق 

 .تعهدیسود  یریتمدساابرسی، تص س ساابر  در  نعت، جریان نقد آزاد،   تةکم :ها  واژهکليد
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 جریان نقد آزاد و مدیریت سود تعهدی بر ارتباط بین استقرار کمیتۀ حسابرسی و تخصص حسابرس در صنعت گرتعدیلنقش 

 (السلام هی)عل نیدانشگاه جامع امام حس مطالعات حسابرسی مطهر

 مقدمه و بیان مسئله

و پيدايش تئوري  داران سهامموجب ايجاد تضاد منافع بين مديران و جدايي مديريت از مالكيت 

آيهد.  مهي  به  وجهود  و مديران مناقشاتي  داران سهامنمايندگي شد. طبق تئوري نمايندگي، اغلب بين 

كند اهميتي ايجاد ميآزاد با نقد هايشود ك  شركت جريانهنگامي شديد مي ويژهب  اين مناقشات

نقهد آزاد از اهميهت    انيه داران جر سهامستاي تحليل ارزش ايجاد شده براي را(. در 1891، 1)جنسن

و  بهراي ارزيهابي عملكهرد    شاخصهي  عنهوان به   توانمي را آزاد نقد اي برخوردار است. جريانويژه

كه    اسهت  ايهن  اساسي در اين مهورد  كرد. فرض معرفي گزارشگري ارزش اقتصادي واحد تجاري

 گذاريارزش شيوه است. اين نقد هايانايي شركت در ايجاد جريانتوواحد تجاري ناشي از  ارزش

 مجهامع  و هاي پاداشكميت  رو نيازاگيرد. نظر مي در ارزش يک شركت را بر عناصر مؤثر تمامي

مبتني بر ارقام حسابداري در مواردي  عملكرد هاي ارزيابياز مقياس رهايي براي هاشركت عمومي

 اهميت داراي ثيح نيازا آزاد (. در واقع جريان نقد1891نيا، )ايزدي آورندمي روي اين مقياس ب 

 را افهزايش  داران سهامارزش  جستجو كند ك  را هاييدهد تا فرصتب  شركت اجازه مي ك  است

 (. 1891همكاران،  و دهد )مهاممي

يها،  ناسهت )توكهل   وجهوه  ايهن  از مديران نادرست استفاده بر پژوهشگران تأكيد از سوي ديگر

 شركت وجهود  گذاريسرماي  سطح و آزاد نقد جريان كامل ارتباطي بين سرماي  بازار (. در1881

 ارتباطي بين آنها پيشين مطالعات ك  حالي است در اين .(1899، 1موديلياني و ميلرنخواهد داشت )

8)ريچاردسناند داده را نشان مستقيم
 اين ارتباط دو تفسير براي .(1011، 4، سان و ژوو؛ چن1001 ،

در  (1894) 9مهاجلو   و مهايرز  نماينهدگي.  ههاي . هزينه  1 و اطلاعهاتي  تقهارن  . عدم1دارد:  وجود

افهزايش   ب  اطلاعاتي تقارن عدم سرماي  كامل، بازار در دادند ك  ن اطلاعاتي نشانعدم تقار تفسير

 ههاي محهدوديت  اسهت كه    حهالي  در (. ايهن 1899ميلر،  و شود )موديليانيمي منجر هزين  سرماي 

و  كهاهش  را پهذير انعطها   ههاي گهذاري سهرماي   ك  كندمي را مجبور شركت مالي خارجي تأمين

دههد   انجهام  كمتهر آن  سهرماي   هزينه    به  باتوج  آزاد نقد از محل جريان را بيشتري گذاريسرماي 

 

1. Jensen                                                                               

2. Modigliani, & Miller                                                      
3. Richardson                                                                        
4. Chen, San, & Zhou 

5. Myers, & Majluf                                                             
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 مطالعات حسابرسی مطهر

اسهت.   نماينهدگي  ههاي هزينه   ديگهر  (. تفسهير 1881، 1؛ ويتد1899، 1پترسن و )فاززاري، هوببارت

 ههاي هزينه   ب  مربوط گيرد. تفاسيرمي نشأت كنترل شركت مالكيت از از جدايي نمايندگي هزين 

 گهذاري سهرماي   ههايي پهروژه  در ك  ممكن است مديريت كننده اين موضوع است بيان نمايندگي

 ايهن  دارد داراي مزيت نيستند و امكان مالكان شركت اما براي ؛وي سودآورند ديدگاه از ك  كند

منهت    سههام  ارزش كاهش ب  ك  باشند شركت داشت  مالي وضعيت معكوسي بر تأثير رفتارها قبيل

 سهود به    مهديريت  ههاي شيوه از احتمال دارد مديران تأثير اين منظور كاهشبنابراين ب  ؛شد خواهد

 نمايند. استفاده گرفت ،كردن اقدامات صورت پنهان منظور

است ك  همه  در وهله  اول    نيبودن رفتار افراد، فرض بر ا يبا فرض منطق زين ياز منظر اقتصاد

. با در نظهر گهرفتن   ستندين يقاعده مستثن نياز ا زين رانيب  دنبال حداكثر كردن منافع خود هستند. مد

 يدسهتكار  يرالازم به  زهيه از انگ يتجار يهاواحد رانيو مالكان، مد رانيمد انيتضاد منافع م  ينظر

 كه   دههد يجنسهن نشهان مه    قهات يباشهند. تحق يكردن منافع خود برخوردار ممنظور حداكثر سود ب 

 ...خود، پهاداش و   يشغل تيحفظ موقع ينقد آزاد بالا و رشد كم برا انيبا جر ييهاشركت رانيمد

اثهرات   كردنپنهان  يگذاري كرده و برابا ارزش فعلي منفي سرماي  ييهاوجوه مذكور را در طرح

ويژه زمانيك  نظارت بر مديريت ضعيف است )چن، سهان و ژوو،  ب  ييهايگذار يسرما نيچن يمنف

سهود   شيافهزا  يرا برا يحسابدار يهاتخمين ايها كنند و روشي( از مديريت سود استفاده م1011

 .ندينمايم يدستكار

مهديران بهتهر اسهت     طلبانه  فرصهت  رفتهار  از رسهد بهراي جلهوگيري   ترتيهب به  نظهر مهي     بهدين 

 سهازماني به   عنهوان نها ر درون  نظير كميت  حسابرسي و يا حسابرسي داخلي ب  كنترليوكارهاي زسا

ايهن اسهتفاده از مؤسسهات مجهر       عهلاوه بهر  گيهرد.   قرار مدنظر مازاد بهين  از منابع استفاده منظور

سازماني نيز در كاهش اثرات منفي تصهميمات  عنوان نا ر برون)حسابرسان متخصص( ب  حسابرسي

دنبهال شهواهد   اين مطالع  ب  رو نيازا(. 1881زاده، حسنمهمي دارد )نوبخت و براداران مديران نقش

 عنوانتجربي براي پاسخ ب  سوال اينك  آيا استقرار كميت  حسابرسي و تخصص حسابرس در صنعت ب 

ود سازماني نا ر بر اَعمال مديران، ارتباط بين جريان نقد آزاد و مديريت سه معيارهاي درون و برون

گرفت  در ايهن زمينه  نيهز نشهان     باشد. بررسي مطالعات صورتكنند يا خير مييف ميعتعهدي را تض
 

1. Fazzari, Hubbard,  & Petersen 

2. Whited 
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 (السلام هی)عل نیدانشگاه جامع امام حس مطالعات حسابرسی مطهر

ان نقهد آزاد و مهديريت سهود تعههدي     هاي زيادي در مورد ارتباط بين جريگرچ  پژوهش .دهدمي

طه   تواننهد بهر ايهن راب   ليكن تاكنون كمتر پژوهشي نقش تعديلي ساير متغيرهايي ك  مهي  گرفت  انجام

ا  كميتهه  انتخههرو در ايههن پههژوهش بهها را مههورد بررسههي قههرار داده اسههت. ازايههن باشههند رگههذاريتأث

 سهازماني به   عنوان نا ر برونب  صنعت تخصصِمحسابرس و  سازمانيعنوان نا ر درونب  حسابرسي

اين  عنوان متغيرهاي تعديلگر احتمالي ارتباط بين جريان نقد آزاد و مديريت سود تعهدي ب  بررسي

 باشد.موضوع پرداختيم ك  نوآوري موضوعي اين مقال  مي

 ی پژوهش نظر یمبان

 جریان نقد آزاد و مدیریت سود تعهدیارتباط 

مهديران   جريهان نقهد آزاد به     (،1811)1 مكلينه   و جنسهن  جريان نقد آزاد نظري  اساس بر

 نيهاز  داران سههام  موافقت ب  آنها وضعيت اين در كنند. از كنترل بازار اجتنا  تا دهدمى اجازه

در  كننهد. عمل مي آزاد خود ها بر حسب اختيارگذارىسرماي  درباره گيرىدر تصميم و ندارند

 كنند گهذاريسهرماي منفي  يفعلارزش  خالص ي باهايممكن اسهت مديران در پروژهيط شرااين 

  در واقهع مهديريت كننهد.    سهود را  ،قهلام تعههدي  ااثهرات آن بها اسهتفاده از    كهردن  بهراي پنههانو 

هها  ت مهالي شهركت  لامسه گيهري  انهدازه مقيهاس مهمهي بهراي     آزاد هاي نقهد جريان ينك ا   وجود با

ترفنهدهاي حسهابداري مصهون     ههاي خهاخ خهود را دارد و از   امها محهدوديت   ،شودمحسو  مي

 سهاختار تواند امكاني را فراهم كند تا مهديريت در صهورت نبهود    هاي نقد آزاد مينيست. جريان

 اصولاً. (1880، فا خبيرياعتمادي و ش)كاري سود كند  اقدام ب  دست ب،حاكميت شركتي مناس

از شركت  را تريبش است تا تصوير مناسلاك  مديريت در ت افتدمديريت سود زماني اتفاق مي

؛ داردمسهتقيم و يها غيرمسهتقيم     زيرا اين تصوير بر منافع مهديران تهأثير   ؛ارائ  دهد نفعان يذبراي 

ارزيهابي   ههاي ترين شاخصعنوان يكي از مهمهمواره اين نگراني وجود دارد ك  سود ب  نيبنابرا

عادي هستند، بها اههدا     داران سهامتوسط مديران ك  در تضاد منافع بالقوه با  هاعملكرد شركت

 (.1400)نوبخت و نوبخت،  خاصي مديريت شده باشد

 

1. Jensen, & Meckling 
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 مطالعات حسابرسی مطهر

 8نخيلههي و همكهاران  ( و 1014) 1تكسهيرا و  ، مهارتينز دسهو كار(، 1011) 1بونديانتاي   تحقيقات 

تهأثير مثبهت و معنهاداري     تعههدي جريان نقد آزاد بر مديريت سود  ك  دندههنشهان مهي( نيز  1011)

از طريههق اقههلام تعهههدي     تعههدي رفتن جريان نقهد آزاد، مهديريت سههود     طوري ك  با بالادارد، ب 

بها جريهان نقهد آزاد زيهاد، مهديران از اقهلام        يههاي واقهع در شركتيابهد. در اختيهاري افهزايش مهي

گهذاري  هاي سرماي كنند تا سودهاي كم و زياندهنهدة سهود اسهتفاده ميتعهدي اختيهاري افهزايش

 .هاي با ارزش فعلهي خهالص منفهي را از بين ببرنددر پروژه

 نعتاستقرار کمیتۀ حسابرسی و تخصص حسابرس در ص لگریتعدنقش 

 و كنهد ضهمانت مهي   را گذاران  يسرماو  داران سهاممنافع پژوهشگران معتقدند كميت  حسابرسي 

 نفعهان  يذ دران و ساير اطلاعات بين سهام عدم تقارنكاهش  باهد كار كنترلي سازو يک عنوانب 

 ههاي حسابرسهي بها   كميته   (. در واقهع 1880محمديان،  ؛1880)تختايي و همكاران،  شودتشكيل مي

همچنهين   حسهابداري و  مهوارد قضهاوتي   هحسابرسهان دربهار   ميان مديريت و شركت در گفتگوهاي

بيشتري ب  آن دارند ممكن است بتواننهد   مديريت و حسابرسان توج  ميزان موضوعاتي ك  ماهيت و

 حسابرسهي  متخصهص صهنعت،   . همچنهين حسابرسهان  دنه ده طلب را كهاهش فرصت سود مديريت

ايهن   شود. علتمي حسابداري موجب افزايش كيفيت اطلاعات ك  در نتيج  دهندمي ارائ  باكيفتي

 نسهبت به  حسابرسهان    بيشهتري  تجربه   و متخصص صنعت، دانهش  ك  حسابرسان است اين نيز امر

 نشهان  (. در همين رابطه ، مطالعهات متعهددي   1004، 4دارند )بالسام، كريشنان و يان  غيرمتخصص

 كيفيهت سهود   مديريت سود و افهزايش  موجب كاهش متخصص صنعت، حسابرسان ك  داده است

؛ هگازي، السهابق  1014، 9؛ حبيب، جيان  و ژوو1884پور و همكاران، احمد براي مثال؛) شوندمي

ههاي  كميته   اسهتدلال كهرد كه     تهوان بنهابراين مهي   ؛(1019، 1نيها و مكرانهي  ؛ توكل1019، 1و هَندي

 بر سازمانيدرون ساماني و برون نظارت بودبه  واسطحسابرسان متخصص در صنعت ب حسابرسي و 

 بر مديريت سود خواهند شد. آزاد نقد جريان افزايشي اثر تضعيف موجب مديران،
 

1. Bhundia 

2. Cardoso, Martinez, & Teixeira 

3. Nekhili et al 

4. Balsam, Krishnan, & Yang 

5. Habib, Jiang, & Zhou 

6. Hegazy, Al Sabagh, & Handy 

7. Tavakolnia, & Makrani 
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 پیشینه پژوهش

دههد در ايهران نيهز هماننهد بسهياري ديگهر از كشهورها پهژوهش خاصهي در          ها نشان ميبررسي

بها  ي   نحهو ههايي كه  به   رد از پهژوهش در اينجا ب  چنهد مهو   ني؛ بنابراموضوع مقال  انجام نشده است

 گردد. اشاره مي ،موضوع مقال  در ارتباط هستند

واحهد   بهراي  آزاد نقهد  اي تأثير دو معيار جريهان ( در مطالع 1881زاده )حسننوبخت و برادران

مديريت سود واقعي و تعهدي مورد بررسهي قهرار    كار بروكسب نقد آزاد ناشي از جريان تجاري و

 سهود  بهر مهديريت   شهده  يهاد  معيهار  آزاد با دو نقد ي  پژوهش ايشان نشان داد ك  جرياندادند. نتا

( در پژوهشي نشان دادند كه   1888و معناداري دارند. نوبخت و آجار ) تعهدي تأثير مثبت و واقعي

ههاي  تعهدي از طريق اقلام تعهدي اختياري و مهديريت سهود واقعهي از طريهق هزينه       مديريت سود

داري بهر جريهان نقهد آزاد    مثبهت و معنهي   عادي تهأثير هاي نقد عملياتي غيرادي و جريانعتوليد غير

هاي اختياري غيرعادي و جريهان نقهد آزاد رابطه      دارند. اما بين مديريت سود واقعي از طريق هزين 

 اي ب  بررسي ارتباط بين تخصص حسهابرس ( در مطالع 1881نيا )داري مشاهده نگرديد. توكلمعني

وابسهت  پرداخهت. نتهاي      اشخاخ با سود از طريق معاملات مديريت و آزاد نقد جريان صنعت، در

 بها  معهاملات  سهود از طريهق   و مهديريت  صهنعت  در حسابرس تخصص بين داد پژوهش وي نشان

مهديريت   و نقهد آزاد  مثبتي بين جريهان  ارتباط است. همچنين منفي برقرار ارتباطي اشخاخ وابست 

 تخصهص حسهابرس   است ك  حالي وجود دارد. اين در وابست  اشخاخ با لاتمعام طريق از سود

بها   سهود از طريهق معهاملات    مهديريت  و آزاد نقهد  جريهان  بهين  تضعيف ارتبهاط  موجب در صنعت

حسابرس  وقتي ك  دريافتند( در پژوهشي 1889)نوقابي و همكاران وديعي .شودمي وابست  اشخاخ

 تعهدي در تعامل است، احتمال كاهش مديريت سود خشاثرب حسابرسي  صنعت با كميت متخصص

 حسابرسهي و مهديريت    اثربخشي كميته  بين  حسابرسي بر رابط مؤسس  هانداز ،همچنين دارد. وجود

 هاثهربخش بها دور   حسابرسهي   كميته  هنگهامي كه   از سوي ديگهر  دارد. ي تأثير معنادار تعهدي سود

. عباسهيان  وجهود دارد تعههدي   سهود  مهديريت  حسابرس در تعامهل اسهت، احتمهال كهاهش     تصدي

مهديريت   باداخلي  عملكرد حسابرس و حسابرسي يت كم بين بررسي ارتباطاي ب  ( در مطالع 1889)

 يهک حضهور  و همچنين  يحسابرس يت وجود كمهاي پژوهش وي نشان داد ك  پرداخت. يافت  سود
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يته   كم ينجلسهات به  ل كيشه ت امها دارد. ي منفه  ارتبهاط  سهود  يريتمد باركت شي در حسابرس داخل

( نيهز در  1888قائمي و همكاران )ندارد.  يسود ارتباط منفيريت با مد يو حسابرس داخل يحسابرس

ههاي داخلهي و   با ضهعف در كنتهرل  حسابرسي  يت كم بين اندازه و تخصص پژوهشي نشان دادند ك 

 ي و مهديريت سهود  حسابرسه   بين اندازه كميته  اما برقرار استمديريت سود رابط  منفي و معناداري 

ي به  ايهن   ادر مطالعه   (1401ي )لرگهان ي صمديار و خردي، فرزدقمشاهده نگرديد.  رابط  معناداري

رابط  معكوس و معناداري وجود  بين ضعف كنترل داخلي و كيفيت اقلام تعهدينتيج  رسيدند ك  

ارتبهاط بهين دو   ،  رابطه ب  ايهن   هاي حسابرس مستقلشدن متغيرهاي مربوط ب  ويژگي با وارد و دارد

و تصهدي   طهوري كه  تخصهص در صهنعت حسهابرس      به  .گهردد مهي متغير در برخي موارد تعهديل  

داخلي و  كننده ضعف كنترل داخلي بر رابط  بين ضعف كنترل عنوان يكي از ابعاد تبيينحسابرس ب 

 .گردد يماين رابط   دييتأكيفيت اقلام تعهدي اثرگذار است و موجب 

حسهابرس مسهتقل،    كننهده  ليتعهد  يرههاي نقهش متغ  اي( در مطالع 1011) 1ريياو آس يندراواتي

نقهد آزاد و   يهان اههرم، جر  ينرا بهر ارتبهاط به    ينههاد  يتو مالك يريتيمد يتمالك ي،حسابرس يت كم

مهورد   رهيچنهدمتغ  هههاي رگرسهيوني  مههدل  بها اسهتفاده از   ياييانهدونز  هايسود در شركت يريتمد

 يرههايي متغ ينههاد  يهت و مالك يريتيمهد  يهت نشهان داد مالك ان وهش آنه پهژ  ي قرار دادند. نتا يبررس

 يريتي،مهد  يهت مالك كننهد. يمه  يلسهود را تعهد   يريتنقهد آزاد و مهد   يهان جر ينهستند كه  رابطه  به   

سهود را   يريتمهد  واههرم   ينهستند كه  رابطه  به    يرهاييمتغ يزن يحسابرس يت حسابرس مستقل و كم

 يفيهت و ك يحسابرسه  يته  كم كننهده يلاثهر تعهد   يدر پژوهش (1011) 1يحيي. توم  و كننديم يلتعد

بها اسهتفاده از يهک مهدل      سههام تقسيم نقد آزاد و  يانسود، جر يريتمد ينرا بر ارتباط ب يحسابرس

سهام و تقسيم پژوهش آنها نشان داد ك   هاييافت قرار دادند.  يدر كشور اردن مورد بررس مفهومي

 يفيهت و ك يحسابرسه  يته  كم بهر ايهن   طه  مثبهت دارنهد. عهلاوه    سهود راب  يريتنقد آزاد با مد يانجر

 يانجر بازار سهام، بندييمتقس ينروابط مثبت ب و سود را كاهش داده يريتمد هاييوهش يحسابرس

، يحسابرسه  يفيهت كاي ( در مطالعه  1019) 8. الزوبهي كننديم يلسود را تعد يريتنقد آزاد و مد

 مربعات رگرسيون حداقلر كشور اردن با استفاده از مدل ي و مديريت سود را داعتبار بده ينتأم
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، تخصهص و  هتصهدي، انهداز   هداد دور نشهان نتهاي  پهژوهش وي    داد.مورد بررسي قهرار  يافت  تعميم

ب   يپژوهش( در 1010) 1پادميني و رتنادي .شودكاهش مديريت سود مي موجب حسابرس استقلال

ههاي توليهدي   اهرم مالي بر مديريت سهود در شهركت  بررسي تأثير جريان نقد آزاد، سود تقسيمي و 

هاي پژوهش آنان نشان داد متغيره پرداختند. يافت  چند ههاي رگرسيونياندونزيايي با استفاده از مهدل

كه  جريهان نقهد    حالي جريان نقد آزاد بر مديريت سود و سياست تقسيم سود اثر منفي داشت ، در ك 

سطح اهرم را بهر   يلينقش تعداي مطالع  در( 1011) 1است. آلوس مالي تأثيري نداشت  اهرم آزاد بر

از يههک مههدل  يي بهها اسههتفادهاروپهها هههايسههود در شههركت يريتنقههد آزاد و مههد يههانجر ينرابطهه  بهه

مطالعه    يهن نقد آزاد جنسن، ايان جر ي داد. مطابق با فرضمورد مطالع  قرار اثرات ثابت ي بارگرسيون

 . علاوهكننديسود ميريت اقدام ب  مد يشتردارند ب يينقد آزاد بالا يانجر ك  هاييشركت ،نشان داد

با  هاييسود در شركتيريت نقد آزاد در مد يانمثبت جر يراست ك  تأث يناز ا يحاك ي نتا ،اين بر

   .يابديسطح اهرم بالا كاهش م

اي زير مطرح هب  مطالب ذكر شده در مباني نظري و پيشين  پژوهش، فرضي  ترتيب باتوج  بدين

 و آزمون شده است.

 .داري وجود داردمثبت و معني  رابطمديريت سود تعهدي  وجريان نقد آزاد بين  (1

را تضهعيف  مديريت سهود تعههدي   بين جريان نقد آزاد و   رابط يحسابرس  استقرار كميت (1

 .كندمي

را  يسهود تعههد   يريتبهين جريهان نقهد آزاد و مهد      تخصص حسابرس در صهنعت رابطه   (8

 .كندمي تضعيف

 پژوهش شناسیروش

 ههاي داده كمهک  به   و چندمتغيره رگرسيوني هايمدل از گيريبهره با پژوهش هايفرضي 

 مهالي  ههاي صهورت  به   مراجعه   طريهق  از مهالي نيهز   اطلاعات ها واند. دادهشده تركيبي آزمون

 نوين آوردره نظير هاي اطلاعاتيبانک و بهادار تهران اوراق بورس در پذيرفت  شده هايشركت

 

1. Padmini, & Ratnadi 

2. Alves 
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به    شهركت يها   188 نمونه  پهژوهش   تعداد زير، هايمحدوديت اِعمال ب  توج  است. با آمده دستب 

 :ارائ  شده است 1ك  در جدول  باشدمي سال شركت 1880 ديگر بيان

 باشد،  ماه اسفند 18ب   منتهي مالي شركت سال (1

 ،داشتندت  شنداشركت وقف  معاملاتي بيش از س  ماه  (1

 باشد، نكرده تغيير پژوهش زماني بازه طي شركت ليدوره ما (8

 باشد، در دسترس پژوهش زماني دوره براي شركت مالي اطلاعات (4

 در بورس اوراق بهادار تهران پذيرفت  شده باشد، 1881شركت قبل از سال  (9

 ليزينه   و هها بانهک  اعتبهاري،  و مهالي  مؤسسهات  گذاري،سرماي  بيم ، هايشركت از (1

 نباشد.

 مع  آماري و نمون  پژوهشجا. 1جدول 

 هاتعداد شرکت شرایط

 113 3011شده در بور  اورا  بهادار تهران تا پایان سال های پذیرفتهتعداد شرکت

 (336) اندهایی که طی دوره زمانی تحق ق لغو پذیرش شدهشرکت

 (21) ن ات ماهاسفند 63 به یمنتههایی که سال مالی آنها شرکت

 (2) ه معاملاتی ب ش از سه ماه داشتندهایی که وقفشرکت

 (7) کرده است تغ  ر پژوهش زمانی بازه طی سال مالی آنها هایی کهشرکت

 (13) نبوددر دستر   کاملاًآنها مربوطه به مالی اطلاعات هایی که شرکت

 (77) انددر بور  اورا  بهادار تهران پذیرفته شده 3133هایی که بعد از سال شرکت

 (22) و ل زینگ بودند ایهب می، گذاری، بانکسرمایه هایشرکت جزء ی کهایهشرکت

 311 تعداد نمونه پژوهش

 گیری آنهامتغیرهای پژوهش و نحوة اندازه

 متغیر مستقل پژوهش

 آن لةيوسه  به   مديران ك  است نقديوج   ميزان دهندهنشان آزاد نقد جريان :آزاد نقد جریان

باشهند )مهرادي و    آفهرين ارزش داران سهام براي طريق اين تا از ت بيفزايندب  ارزش شرك توانندمي

انهد  مختلفي استفاده نمهوده  هايآزاد از مدل نقد جريان (. پژوهشگران براي محاسب 1011كشاورز، 
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 پژوهش نيز از ايهن مهدل بهراي    باشد. در اين( مي1011) مدل چن، سان و ژوو آنهاجديدترين  ك 

  شده است: استفاده زير آزاد ب  شرح محاسب  جريان نقد

(3)          (                            ) 

(6)           (                         ) 
(1)         (                   

 ) 

گهذاري  سهرماي   كهل             هها؛ ههاي جديهد روي پهروژه   گهذاري سرماي         ك  در آن 

 ايسهرماي   مخهار                   گهذاري(؛  هاي سرماي فعاليت خالص جريان شركت )مجموع

 جريهان           گهردد؛ استهلاک برآورد مي ك  از طريق هزين  هادارايي نگهداري ضروري براي

 آزاد.  جريان نقد        جريان نقد عملياتي؛         هاي موجود؛از دارايي نقد ناشي

 از ناشهي  نقهد  جريهان  آزاد از تفاضهل  نقهد  شهود جريهان  مشاهده مهي  8ك  در رابط   طور همان

        )انتظهار   هاي جديد مهورد گذاريو سرماي  هاي موجوددارايي
رو آيهد. از ايهن  ( بدسهت مهي   

 است انتظار مورد جديد هايگذاريمقادير سرماي  مستلزم محاسبة آزاد، نقد محاسبة مقدار جريان

 شود.  مي استفاده زير رابطة از محاسبة آن ك  براي

       
                                                                    

                                 
      

شهركت   ههاي گهذاري ها )كهل سهرماي   گذاري جديد روي پروژهكل سرماي       رابط  نيدرا

 نگههداري  ضهروري بهراي   ايسهرماي   مخهار   –گهذاري(  هاي سرماي )جمع خالص جريان فعاليت

سههام(؛   صهاحبان  حقوق دفتري بازار ب  ارزش )نسبت ارزش رشد هايفرصت       ها(؛ دارايي

 ك  شركت عمر    ها؛ دارايي ب  نقد موجودي نسبت     ها؛ يداراي ب  هانسبت بدهي         

هها؛  دارايهي  لگهاريتم  با است برابر ك  شركت اندازة     شود؛ مي گيريسال اندازه اساس واحد بر

 سهام.  بازده             

 ضهرايب  از متغيرهها  ضهرايب  بهرآورد  و هها داده كهل  سهطح  در فهوق  مهدل  تخمهين  از پس

 دهندهنشان (    )سال شركت  هر براي پسماند مقدار و ر سال شركت استفادهه برآوردي براي

     )جديد غيرمنتظره  هايگذاريسرماي 
ههاي جديهد   گهذاري كل سرماي  تفاضل بود و خواهد ( 

 بود برابر خواهد هاي جديد غيرمنتظره،گذاريآيد و سرماي بدست مي 1ها ك  از رابط  روي پروژه

 مورد انتظار.   هاي جديدگذاريماي با سر
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  (                 

 ) 

     رابط  نيدرا
گذاري جديهد روي  كل سرماي      مورد انتظار؛  هاي جديدگذاريسرماي   

     ها؛پروژه
 باشد.غيرمنتظره مي جديد هايگذاريسرماي   

 وابسته پژوهش  متغیر

 ههاي تعهدي از مدلسود  يريتمد ينيبيشو پ يفتوص يبراگران شپژوه :تعهدیسود  یریتمد

 يريتمهد   محاسب يبرا( 1881) 1جونز يافت يلمدل تعداز  شكنند. در اين پژوهمختلفي استفاده مي

در  يسهود تعههد   يريتمهد  يبرا ياريعنوان معب  يارياخت ياقلام تعهد يرمتغو استفاده  يسود تعهد

، گرديهده  دهاسهتفا  يهاري اخت ي( براي بهرآورد اقهلام تعههد   4)مدل از  ينبنابرا ؛  شده استنظر گرفت

ترتيهب بهراي   بهدين باشهد.  يمه  (DAC) يسود تعهد يريتمد يارعنوان معمدل ب  يماندهباق ك  ينحو ب 

 نماييم:از روابط زير استفاده مي (4)دست آوردن مدل   ب
                                                

 يجهار  يهها يهي در دارا ييهر تغ:       ، tدر سهال   iشهركت   يكل اقهلام تعههد        ، ك  در آن

در  ييهر تغ           ،t-1و  tسهال   ينب iشركت  يهايدر بده ييرتغ       ، t-1و  tسال  ينب iشركت 

 iمهدت شهركت   بلنهد  يهها يبده يجار ةدر حص ييرتغ         ، t-1و  tسال  ينب iوج  نقد شركت 

 .tدر سال  iاستهلاک شركت  ين زه       ، t-1و  tسال  ينب

 ياقههلام تعهههد يههينمنظههور تعبهه    ،   ،   ي پارامترههها ي،كههل اقههلام تعهههد ةاز محاسههب پههس

 شود: يبرآورد م يرمدل ز يقاز طر يارياختيرغ

      

      
   

 

      
    

                

      
    

       

      
       

 يهها يهي دارا يكهل ارزش دفتهر         ، tدر سهال   iشهركت   يكل اقلام تعهد      ، ك  در آن

در  ييهر غت        ، t-1و  tسهال   ينبه  iدر درآمد فروش شركت  ييرتغ        ، t-1در سال  iشركت 

ارزش ناخههالص امههوال، ماشههين آلات و        ، t-1و  tسههال  ينبهه iشههركت  يههافتنيدر يهههاحسهها 

 (OLS)ت روش حهداقل مربعها   يهق ز طرا   ،   ،    ياز محاسب  پارامترها . پسt تجهيزات در سال

 :يدآيبدست م يارياخت ياقلام تعهد يرز يطبق رابط 

 

1. Jones            
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 ياقههلام تعهههد يههتنها ، درtدر سههال  iشههركت  يههارياختيههرغ يقههلام تعهههدا        كهه  در آن

 :شوديمحاسب  م زير مدلب  صورت  NDA يينپس از تع( DAC) يارياخت

                               

سهود   يريتمهد  يهار )معt در سهال   iشركت  يارياخت ياقلام تعهد ةدهندنشان        ك  در آن

 باشد.مي (تعهدي

 متغیرهای تعدیلگر پژوهش

حسابرسهي باشهد به  آن     يت كماگر يک شركت داراي  :(AUDCOMM) یحسابرس یتهکماستقرار 

به  ابهلام منشهور كميته       توجه   يابد. باآن عدد صفر اختصاخ ميعدد يک و در غير اين صورت ب  

ههاي اخيهر همه     و اينكه  در سهال   1881مهاه  حسابرسي توسط سازمان بورس اوراق بهادار در بهمهن 

هاي پذيرفت  شده در بورس اوراق بهادار تههران داراي كميته  حسابرسهي هسهتند، بنهابراين،      شركت

هها فاقهد   سال اول آن شهركت  9گرفت  شد ك  در  نظردر  1881تا  1891براي اين متغير، بازه زماني 

 باشند. ها داراي كميت  حسابرسي ميسال دوم هم  شركت 9كميت  حسابرسي و در 

بازار  از سهم حسب بر تخصص حسابرس در صنعت :(INDEXPE) تخصص حسابرس در صنعت

ك   شودمي گرفت  نظردر  در صنعت متخصص زماني حسابرس يک است. شده حسابرسان تعريف

تمهام   ههاي ترتيهب مجمهوع دارايهي    بهدين  باشهد.  داشهت   را صنعت هاياز كل دارايي سهم بيشترين

تمهام   ههاي دارايهي  مجموع بر تقسيم صنعت خاخ، خاخ در حسابرسي مؤسس  هر كاران صاحب

 به   ،باشهد  ميانه   از بهيش  آنهها  نسبت مزبور ك  يمؤسسات شده است. صنعت اين در كاران صاحب

 اند.شده گرفت  نظر متخصص در صنعت در عنوانب  (1891) 1از پالمرز پيروي

 متغیرهای کنترلی پژوهش 

. يكهي از  t در پايهان سهال   i لگاريتم ارزش بازار حقوق صهاحبان سههام شهركت    :(SIZE) اندازه

 گبهزر  ههاي شركت دهدمي نشان هاها است. بررسيشركت اندازه مديريت سود، بر عوامل مؤثر

 به   زيهان  گهزارش  از اجتنها  با  زهيباانگ كوچک هايشركت و سياسي هايهزين  كاهش زهيباانگ
 

1. Palmrose 
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انتخا   كنترلي متغير عنوانب  شركت اندازه متغير اثر، اين كنترل براي .كنندمي سود اقدام مديريت

  .(1009، 1گرديد )سيرگار

هها  نتهاي  پهژوهش   .t يهان سهال  در پا i نسبت كل بدهي ب  كل دارايي شركت :(IEV) اهرم مالی

اسهت؛   همهراه  تعههدي  اقهلام  بهر  مبتني سود مديريت كاهش با مالي افزايش اهرم ك  دهدنشان مي

واقعهي   سهود  مهديريت  بها  تواننهد مهي  اند،مالي مواج  اهرم و افزايش بدهي با ك  هاييشركت البت 

اسهت؛   همراه هاي واقعيفعاليت رساختا يا بنديزمان در تغيير با واقعي سود باشند. مديريت درگير

 سهمت مهديريت   ب  تعهدي مديريت سود از انتقال هايانگيزه تواندمي مالي افزايش اهرم رو نيازا

 متغيهر  عنهوان  ب  اهرم مالي متغير اثر اين كنترل (. براي1881نيا و همكاران، باشد )ايزدي سود واقعي

  .انتخا  گرديد كنترلي ديگر

ب  ارزش دفتري حقوق صهاحبان سههام شهركت در ههر      بازاربت ارزش نس :(MTB) رشد شرکت

ارزش سهههام خههود را افههزايش     تواننهد مهي ، كنندميهايي ك  اقدام ب  مديريت سهود شركت دوره.

شهركت  در مقابهل  آنهاو در نتيج  ارزش بازار حقوق صهاحبان سههام نسهبت به  ارزش دفتري  داده

 كنتهرل  (. براي1880جاني، بيشتر است )خدادادي و جان انهدنكهردههايي ك  اقدام ب  مديريت سود 

 .كنترلي انتخا  گرديد متغيرهاي عنوان يكي ديگر از ب  متغير رشد شركت اثر، اين

   های پژوهشمدل

ههاي  هاي رگرسيون چندمتغيره با دادههاي تجربي از مدلمنظور انجام آزموندر اين پژوهش ب 

و همكهاران   نوقهابي وديعهي (، 1884و همكهاران )  پهور احمدستفاده شده است. تركيبي ب  شرح زير ا

ههاي  ( نيز شهكل مشهابهي از مهدل   1010نوعي )(، عبداللهي و پيت 1400) نوبخت و نوبخت(، 1889)

 اند.هاي مشاب  مورداستفاده قرار دادههاي مختلف براي پژوهشزير را در تركيب

                                                      
                                                             
                                                             

 

1. Siregar                  
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 پژوهش های یافته

 آمار توصیفی

 در دهنهد را نشان مهي  پژوهش هاي داده وضعيت از كلي شمايي پژوهش ك  توصيفي هاي آماره

تعداد مشهاهدات   .همانطور ك  در جدول نيز قابل مشاهده است .ارائ  گرديده است 1جدول شماره 

 188ال و همچنهين بهراي ههر سه     1881تها   1400ههاي  باشد ك  براي سالمشاهده مي 1880پژوهش 

 شركت مورد بررسي قرار گرفت  است.  

 يبهرا شهود،  ها شناخت  مهي داده يشاخص مركز يندهعنوان نماب ك   يانگينم ها يافت بر اساس 

، 011/0برابهر بها    مديريت سهود تعههدي    وابست يرمتغ و 090/0برابر  جريان نقد آزادمستقل  يرمتغ

آن  هدهنهد  نشهان  و 400/0   حسابرسي نيز برابر است بها . ميانگين متغير تعديلي استقرار كميتباشدمي

منهد   حسابرسهي بههره    ههاي نمونه  از وجهود كميته     درصد از شهركت  40طور متوسط  است ك  ب 

درصد است  88. همچنين ميانگين متغير تعديلي تخصص حسابرس در صنعت نيز برابر با باشند مي

را  هاي مورد مطالع ، حسابرسان متخصص در صنعتباشد ك  اكثر شركتو بيانگر اين مطلب مي

 عنوان حسابرسان قانوني خود تعيين نمودند. ب 
 . آمار توصيفي متغيرهاي پژوهش1جدول 

 ب ش نه کم نه م انه انحراف مع ار م انگ ن متغ ر

 733/1 -121/1 130/1 363/1 137/1 مدیریت سود تعهدی

 333/1 -113/1 1711/1 316/1 171/1 جریان نقد آزاد

 111/7 211/1 231/1 711/1 761/1 اندازه شرکت

 661/6 136/1 217/1 131/1 220/1 اهرم مالی

 231/7 176/1 070/1 311/3 331/1 رشد شرکت

 پژوهش پايايي متغيرهاي تعيين ها بررسي گردد. برايمدل ابتدا بايد پايايي داده تخمين از پيش

كدام از متغيرهها   چو استفاده گرديد و نتاي  نشان داد ك  هيچ واحد لوين، لين و ريش  هاي آزمون از

همبسهتگي   عدم .باشدمي مناسب رگرسيون تحليل در متغيرها از بنابراين استفاده ؛ريش  واحد ندارند

بين خطاها در آزمون دوربين واتسون نيز امكان استفاده از رگرسيون را اثبات نمود. در ادامه  نتهاي    

بهراي   لهذا  ؛هها از توزيهع نرمهال برخهوردار نيسهتند     يرنف نشان داد ك  دادهاسم كولموگرو  آزمون
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و نتاي  نشهان   استفاده اسپرمن همبستگي ضريب از متغيرها بين رابط  بررسي ها درنرمال نمودن داده

 ل نتهاي  پهيش از تخمهين مهد   بين تمام متغيرهها رابطه  معنهادار وجهود دارد. از طهر  ديگهر        ك  داد

 پانل با اثرات ثابهت  يوناز روش رگرس برازش مدل برايو بروش پاگان  هاسمن، ليمر Fيهاآزمون

بهين اجهزاي اخهلال     خطيب  اينك  مشكل هم همچنين باتوج . نمودندحمايت براي تمامي فرضيات 

واريانس خطاها و وجهود خودهمبسهتگي سهريالي مواجه       نداشت و مدل با مشكل ناهمساني وجود

همبستگي از طريق تخمين نهايي مهدل بها   رفع ناهمساني واريانس خطاها و خودبنابراين پس از  ؛بود

، نتهاي  حاصهل از رگرسهيون اسهتخرا  گرديهد. در ادامه        (GLS)يافت  روش حداقل مربعات تعميم

 گردد.هاي ياد شده ارائ  مينتاي  حاصل از آزمون

 متغیرهای تحقیق ییماناریشه واحد یا  آزمون

 آمده دست ب هاي نامانا نتاي  تحليل دادهو( در صورت تجزي 1814) 1وبولدگرنجر و نيطبق نظر 

ايهن پژوههش، براي تشهخيص مانايي يها  در  ني؛ بنابراباشدنمي اتكا قابلبين متغيرها  روابطحاصل از 

كه  در جهدول    طور همان. گرديداسهتفاده  نامانايهي متغيرهاي تحقيهق از آزمهون لويهن، ليهن و چهو

از  كهدام  چيهدهد، نشان ميمتغيرهاي تحقيق  تک تکنتاي  اين آزمهون براي شود، مشاهده مي زير

 .باشدمي مناسب رگرسيون تحليل در اين متغيرها از استفاده ني؛ بنابرامتغيرها ريش  واحد ندارند

 . نتاي  آزمون مانايي متغيرهاي پژوهش8جدول 

 استمالمقدار  لوین، ل ن و چو ۀآمار نماد متغ رها

 111/1 -113/67     مدیریت سود تعهدی

 111/1 -333/67     جریان نقد آزاد

    ساابرسی  تهکم *جریان نقد آزاد
         

766/37- 111/1 

 111/1 -730/67             ساابرسی  تهکم *جریان نقد آزاد

 111/1 -666/11      اندازه شرکت

 111/1 -723/63     اهرم مالی

 111/1 -117/07     شرکت رشد

 

1. Granger, & Newbold 
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 آزمون نرمال بودن متغیرهای تحقیق

بندي بها برقهراري ايهن    هاي آماري در تقسيممهم است ك  روش يا اندازه ب متغيرها  بودننرمال 

و در غير  کهاي پارامتريبودن اغلب از آزمون نرمالطوري ك  تحت گردند، ب بندي ميفرض رده

با  در اين پژوهش بيترت نيبد. شوداستفاده ميبراي تحليل  کامتريهاي ناپاراز آزمون صورت نيا

كه  در   طهور  . همهان گرديهد اسميرنف نرمال بودن متغيرها بررسي  - استفاده از آزمون كلموگرو 

دليل با استفاده  نيب  هم .از متغيرها داراي توزيع نرمال نيستند يک مشاهده است هيچ جدول زير قابل

 هاي پژوهش نرمال گرديد.سون دادهاز آزمون تبديل جوها
 . آزمون نرمال بودن متغيرهاي پژوهش4جدول 

 اسم رنوف -آزمون کولموگوروف

 مقدار استمال آماره نماد متغيرها

 333/3 360/3     مدیریت سود تعهدی

 333/3 300/3     جریان نقد آزاد

 333/3 340/3      اندازه شرکت

 333/3 111/3     اهرم مالی

 333/3 103/3     رشد شرکت

 آزمون تبدیل جوهانسون

 مقدار استمال آماره نماد متغيرها

 133/3 316/3     مدیریت سود تعهدی

 133/3 314/3     جریان نقد آزاد

 133/3 310/3      اندازه شرکت

 133/3 310/3     اهرم مالی

 133/3 310/3     رشد شرکت

   های پنلتعیین روش داده

تعيهين  براي  .بين متغيرها را تخمين زد روابطتوان ، ميآزمون ريش  واحدگيري از از نتيج  سپ

هاي پژوهش از آزمون ا  ليمر استفاده گرديد. نتاي  حاصل از آزمون، اسهتفاده  مدلتخمين روش 

بهر  نيز  برآورد مدل هاي پژوهش حمايت كرد. جهتهاي تابلويي جهت برآورد مدلاز الگوي داده
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هاي مختلفي همچون روش اثرات ثابت و روش اثهرات تصهادفي وجهود    هاي پانل روشاس دادهاس

منظهور انتخها  بهين روش اثهرات ثابهت و روش      . به  دارد ك  بر حسب مورد كاربرد خواهند داشت

است كه  بعهد از انجهام ايهن آزمهون مشهخص گرديهد كه  روش          ازيموردنتصادفي آزمون هاسمن 

ههاي ا  ليمهر و   باشد. نتاي  حاصل از آزمونوش پنل با اثرات ثابت ميهاي پژوهش ربرآورد مدل

 است.   مشاهده قابلهاسمن در جدول زير 
 ها ي فرضليمر و هاسمن براي  F. نتاي  آزمون9جدول 

 ها  هفرضل مر برای  Fآزمون نتایج 

 روش پذیرفته شده سطح خطا آماره متغ رها

 ای تابلوییه الگوی داده 111/1 337/3 فرض ة اول 

 های تابلویی الگوی داده 111/1 337/3 فرض ة دوم

 های تابلویی الگوی داده 111/1 301/6 فرض ة سوم

 ها  هفرضنتایج آزمون هاسمن برای 

 روش پذیرفته شده سطح خطا آماره متغ رها

 روش اثرات ثابت 162/1 160/33 فرض ة اول 

 روش اثرات ثابت 111/1 361/7 فرض ة دوم

 روش اثرات ثابت 131/1 316/31 ض ة سومفر

 هاهای پژوهش و آزمون فرضیهنتایج مدل

 .وجود دارد دارييمثبت و معن  رابط يسود تعهد يريتنقد آزاد و مد يانجر ينب فرضیه اول:
 نتاي  فرضي  اول. 1جدول 

 VIF معناداری tآماره  ضریب متغ رها

β مبدأعرض از 
 
 177/1 377/6 111/1 --- 

 16/3 113/1 -716/1 171/1       جریان نقد آزاد

 17/3 070/1 -233/1 -111/1        اندازه شرکت

 17/3 111/1 211/1 111/1       نابت اهرمی

 13/3 631/1 101/3 116/1        رشد شرکت

 111/1 معناداری 637/6 آماره ف شر

 R2 331/1 613/1 ضریب تع  ن
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 VIF معناداری tآماره  ضریب متغ رها

 VIF 12/3م انگ ن  312/6 ن واتاونآماره دورب 

 112/1 معناداری WOOLDRIDGE 273/7آزمون خودهمباتگی 

 111/1 معناداری 21/11 (Wald)آزمون ناهماانی واریانس 

 

 (GLS)يافت  تعميم مربعات نتاي  آزمون فرضي  اول با  روش حداقل. 1جدول

 معناداری z آماره ضریب متغ رها

  مبدأعرض از 
 
 111/1 16/1 137/1 

 116/1 12/1 111/1       جریان نقد آزاد

 103/1 32/3 117/1        اندازه شرکت

 111/1 21/0 117/1       نابت اهرمی

 006/1 177/1 113/1        رشد شرکت

 

دههد كه    از آزمهون فرضهي  اول نشهان مهي     آمهده  دسهت  ب شود، نتاي  مي ملاحظ ك   طور همان

. معنادارنهد  خطها % 9در سهطح   048/0و انهدازه شهركت    098/0هاي جريان نقهد آزاد   يب متغيرضرا

عبهارت  داري برقرار است. به  بنابراين بين جريان نقد آزاد و مديريت سود تعهدي رابط  مثبت معني

 يابد. مي ديگر با افزايش جريان نقد آزاد، مديريت سود تعهدي افزايش

را  مهديريت سهود تعههدي   بين جريهان نقهد آزاد و     حسابرسي رابط  استقرار كميت فرضیۀ دوم:

 .كندتضعيف مي
 . نتاي  فرضي  دوم9جدول  

 آماره معناداری tآماره  ضریب متغ رها

  مبدأعرض از 
 
 366/1- 123/1- 111/1 --- 

 16/3 111/1 -262/0 -376/1                 ته ساابرسیکم *جریان نقد آزاد

 17/3 111/1 231/2 117/1        زه شرکتاندا

 17/3 116/1 -163/31 -332/1       نابت اهرمی

 13/3 111/1 116/1 133/1        رشد شرکت

 111/1 معنادار 361/0 آماره ف شر
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 آماره معناداری tآماره  ضریب متغ رها

 R2 606/1 133/1 ضریب تع  ن

 VIF 12/3 331/6 آماره دورب ن واتاون

 111/1 معنادار WOOLDRIDGE 637/30آزمون خودهمباتگی 

 111/1 معنادار 12/10 (Wald)آزمون ناهماانی واریانس 

 

 (GLS)يافت  تعميم مربعات نتاي  آزمون فرضي  دوم با روش حداقل. 8جدول

 معناداری zآماره  ضریب متغ رها

β مبدأعرض از 
 
 131/1- 17/1- 113/1 

    کم ته ساابرسی *جریان نقد آزاد
            

116/1- 13/31- 111/1 

 111/1 10/7 110/1        اندازه شرکت

 111/1 -61/33 -137/1       نابت اهرمی

 113/1 33/1 113/1        رشد شرکت

 

دههد كه    از آزمهون فرضهي  دوم نشهان مهي     آمهده  دسهت  ب شود، نتاي  مي ملاحظ ك   طور همان

، نسهبت اهرمهي   084/0، انهدازه شهركت   -001/0سابرسهي  تعهديلي اسهتقرار كميته  ح     ضريب متغيهر 

، اسهتقرار كميته  حسابرسهي    رو نيه ازا. معنادارنهد % خطها  9در سطح  008/0و رشد شركت  -089/0

اسهتقرار كميته     ني؛ بنابراارتباط بين جريان نقد آزاد و مديريت سود تعهدي را تضعيف كرده است

كننهده رفتهار مهديران جههت اسهتفاده از      عهديل عنهوان عامهل ت  توانهد به   ها مهي حسابرسي در شركت

 نمايد. كنترلجريانات نقد آزاد براي مديريت سود تعهدي را 

 مديريت سهود تعههدي  بين جريان نقد آزاد و   رابط تخصص حسابرس در صنعت فرضیه سوم:

 كند.را تضعيف مي
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 . نتاي  فرضي  سوم10جدول 

 VIF معناداری tآماره  ضریب متغ رها

  أمبدعرض از 
 
 311/1- 337/1- 111/1 --- 

 16/3 111/1 -177/31 -603/1                تص س ساابرسی*جریان نقد آزاد

 17/3 111/1 711/7 103/1        اندازه شرکت

 17/3 111/1 -721/33 -367/1       نابت اهرمی

 13/3 111/1 116/1 137/1        رشد شرکت

 116/1 معناداری 117/1 آماره ف شر

 R2 636/1 120/1 ضریب تع  ن

م انگ ن  317/6 آماره دورب ن واتاون
VIF 

12/3 

 111/1 معناداری WOOLDRIDGE 033/32آزمون خودهمباتگی 

 111/1 معناداری 27/03 (Wald)آزمون ناهماانی واریانس 

 

 (GLS)  يافتتعميم مربعات نتاي  آزمون فرضي  سوم با روش حداقل. 11جدول

 معناداری z آماره ضریب  رهامتغ

β مبدأعرض از  
 
 β

 
 137/1- 12/3- 

    تص س ساابرسی*جریان نقد آزاد 
            

116/1- 11/37- 111/1 

 111/1 33/2 111/1        اندازه شرکت

 111/1 -31/33 -331/1       نابت اهرمی 

 111/1 61/0 131/1        رشد شرکت

 

دههد كه    از آزمهون فرضهي  سهوم نشهان مهي      آمهده  دست ب شود نتاي  مي ملاحظ ك   طور همان

، نسهبت اهرمهي   080/0، اندازه شهركت  -001/0تعديلي تخصص حسابرس در صنعت   ضريب متغير

، تخصص حسابرس در صنعت رو نيازا. معنادارند% خطا 9در سطح  010/0و رشد شركت  -001/0

تخصهص   ني؛ بنهابرا جريان نقهد آزاد و مهديريت سهود تعههدي را تضهعيف كهرده اسهت        ارتباط بين

طلبانه  مهديران جههت اسهتفاده از     كننهده رفتهار فرصهت   عنهوان عامهل تعهديل   تواند به  حسابرسان مي

 جريانات نقد آزاد براي مديريت سود تعهدي عمل نمايد.  
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 پیشنهادهاگیری و نتیجه

حسابرس در صهنعت بهر ارتبهاط     ر كميت  حسابرسي و تخصصدر اين مقال  نقش تعديلي استقرا

 هايشركت اخير هاياطلاعات مالي سال از استفاده سود تعهدي با مديريت بين جريان نقد آزاد و

بررسهي قهرار گرفهت. نتهاي  آزمهون فرضهي  اول        بهادار تههران مهورد   اوراق در بورس شدهپذيرفت 

اقهلام تعههدي    يكهار  دست يريت سود تعهدي از طريقپژوهش نشان داد بين جريان نقد آزاد و مد

 ك  هاييمديران شركت ،(1891) جنسن نظري  داري وجود دارد. طبقاختياري ارتباط مثبت و معني

سهود،   دهنهده اختيهاري افهزايش   تعههدي  اقلام دارند، با استفاده از رشد پاييني و بالا آزاد نقد جريان

را از  منفهي  فعلهي  خالص ارزش با هاييپروژه گذاري درماي ناشي از سر هايسودهاي كم و يا زيان

1گهاني  ههاي هاي اين بخهش از پهژوهش بها يافته     يافت  برند.بين مي
 و كاردوسهو، مهارتينز   (،1010) 

   .دارد خوانيهم (1888( و نوبخت و آجار )1881) زاده برادران حسن(، نوبخت و 1014) 1راشِتك

بهين    حسابرسهي رابطه   ته  استقرار كميدوم مشخص گرديد ك   فرضي   آزمون در اين علاوه بر

كند نتاي  اين فرضي  اثبات مي رو نيازا كند.را تضعيف ميمديريت سود تعهدي جريان نقد آزاد و 

جريان نقد آزاد و  بينهاي اخير، موجب تضعيف ارتباط ك  استقرار كامل كميت  حسابرسي در سال

بهر   نظهارت  كميته  حسابرسهي   اصهلي مسهئوليت   كه   يياازآنجه مديريت سهود تعههدي شهده اسهت.     

 داران سهامعمال شده توسط مديريت در راستاي حمايت از حقوق گزارشگري مالي اِ فرآيندهاي

تواند قدرت مهديريت بهراي   حسابرسي كارآمد ميكميت  در نتيج  وجود  ؛است نفعان يذو ساير 

طلبانه  وي را بهراي اسهتفاده از    و رفتهار فرصهت   ههاي مهالي را محهدود كنهد    صورت يكار دست

هها و يها   آزاد جهت مديريت سود از طريهق اتخهاذ تصهميماتي نظيهر تغييهر در روش     هاي نقد جريان

  .هاي حسابداري را كنترل نمايدتخمين

كند ك  تخصص حسابرسان ارتباط بين جريان نقهد آزاد  همچنين نتاي  فرضي  سوم نيز تأييد مي

مطلهو    نظهارتي  نقهش  ايفهاي  دهنهده نشهان  امر اين كند ك يف ميو مديريت سود تعهدي را تضع

 متخصهص  حسابرسهان  كه   ادعاسهت  مؤيهد ايهن   و اسهت  صهنعت  در متخصهص  حسابرسهان  توسط

كيفيهت   تهأثير مثبتهي بهر    دارنهد و  بيشتري تجرب  و دانش غيرمتخصص حسابرسان ب  نسبت صنعت،
 

1. Gunny                                                 
2. Cardoso, Martinez, & Teixeira 
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خهود   مشتريان براي را بالا تيفيباك حسابرسي خدمات توانندمي همچنين و گذارندمي حسابداري

 فرآينهد  بهر  نظهارت  در مهمهي  نقهش  صهنعت،  در متخصهص  حسابرسهان  ؛ بنابراينآورند ب  ارمغان

متقابهل   تأثير طريق از هم و مالي هايصورت از طريق حسابرسي هم زيرا ؛دارند مالي گزارشگري

اسهتفاده ناكهارا از    باعهث محهدودتر شهدن    تواننهد مهي  شهركتي،  حاكميهت  داخلهي  سازوكارهاي بر

 هاي نقد آزاد شركت توسط مديريت گردند. جريان

بهر اسهاس    گهردد: ارائ  مهي  زير پژوهش، پيشنهادات هايفرضي  از آمده دست ب  نتاي  ب  باتوج 

ههاي نقهدي آزاد   اطلاعهات مربهوط به  جريهان     شهود پيشهنهاد مهي   فرضي  نخست پژوهش،هاي يافت 

. همچنهين به    افشها گهردد   مطلهوبي  به  نحهو   بههادار تههران   اوراق شده در بورسهاي پذيرفت شركت

 تحليهل قهرار  ومهورد تجزيه    دقيهق  ب  طهور  را هاي نقدي آزادشود جريانپيشنهاد ميگذاران سرماي 

مهديريت سهود    ل يوسه  به  توانند آثار منفي استفاده ناكارا از ايهن وجهوه را   دهند، چرا ك  مديران مي

 ازپيگيهري و حمايهت   شهود  دوم پژوهش پيشهنهاد مهي    حاصل از فرضي  نتيج با مطابقنمايند. پنهان 

 مهدنظر  شهده در بهورس اوراق بههادار تههران    پذيرفت  هايحسابرسي در تمامي شركت  كميت منشور

و  داران سهههام منههافع يسههازمان درونعنههوان يههک نهها ر   حسابرسههي بهه كميتههقههرار گيههرد. چههرا كهه  

 عهدم تقهارن  كهاهش   باههد  سهازوكار كنترلهي    يهک عنهوان  به   و نهد كمهي ضمانت  را گذاران  يسرما

طلبانه   فرصت و عاملي مهم در كنترل رفتار شودتشكيل مي نفعان يذو ساير  سهام گران بين ياطلاعات

شهود. در نهايهت   مديران در استفاده ناكارا از جريانات نقد آزاد و احياناً مديريت سود محسو  مهي 

حسابرسهان متخصهص در    از شود كه  مي ها پيشنهادب  شركت پژوهش، ومنتاي  فرضي  س ب  باتوج 

براي حسابرسي  لازم آگاهي و دانش از حسابرسان نوع گردد. چرا ك  اين بيشتر استفاده صنعت

 يكهار  دست مديريت براي قدرتتواند امر مي اين هستند و ك  در آن تبحر دارند، برخوردارصنايعي 

ههاي نقهد آزاد و   طلبان  وي را براي استفاده ناكارا از جريانرفتار فرصتو را محدود  مالي هايصورت

 سههام  خريهد  شهود هنگهام  گهذاران پيشهنهاد مهي   سرماي  احياناً مديريت سود محدود نمايد. همچنين ب 

در  ماننهد تخصهص حسهابرس    داران سههام  بهراي  شهده  ايجاد متغيرهايي همچون ارزش ب  هاشركت

 باشند.  داشت ايويژه صنعت توج 
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