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هاها بر مديريت سود شركتتأثير نقش نظارتي بانك
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:چكيده
ها بر مديريت سود شـركت هـا مـورد بررسـي قـرار      در اين پژوهش تأثير نقش نظارتي بانك

از اقلام تعهـدي  الگوي تصحيح شده جونزبر اساس مديريت سود براي اندازه گيري. گرفته است
ول در فرضيه ا. چهار فرضيه تدوين گرديدپژوهشدر راستاي هدف . اختياري استفاده شده است

و دوم  اثر ميزان تسهيلات دريافتي و مدت باز پرداخت تسهيلات بر مديريت سود مـورد آزمـون   
هاي تسهيلات دهنـده بـر مـديريت سـود و در     در فرضيه سوم تأثير تعداد بانك. قرار گرفته است

بـه  .آزمـون شـده اسـت   فرضيه چهارم تأثير ميزان اعتبار بانك تسهيلات دهنده بر مديريت سود
ر در بـورس اوراق بهـادا  شركت پذيرفته شده 107آزمون فرضيه هاي پژوهش ،داده هاي منظور

و از الگوي رگرسيون چنـد متغيـره  جمع آوري وبا استفاده 1382-1388تهران طي دوره زماني 
ميـزان  نشان داد كهيافته هاي پژوهش. قرار گرفته استتجزيه وتحليل داده هاي تركيبي مورد

مـدت  لـيكن . بـر مـديريت سـود نـدارد    اعتبار بانك تسهيلات دهنده تـأثيري تسهيلات بانكي و 
داري بـر مـديريت سـود    هاي تسهيلات دهنده تأثير معنـي تسهيلات بانكي دريافتي و تعداد بانك

ها و ميزان اهرم مالي شـركت نيـز تـأثير    هاي تسهيلات گيرنده از بانكبعلاوه تعداد شركت. دارد
.  داردداري بر مديريت سودمعني

.، ايـران اصـفهان گـروه حسـابداري،  ،دانشـكده علـوم اجتمـاعي و اقتصـاد    ، اصفهانشگاه دان، حسابدارياستاديار∗
Email: a.hashemi2@yahoo.com)                   نويسنده مسئول(

.ايران، اصفهان، ريگروه حسابداايران ، موسسه عالي آموزش بانكداري ، كارشناس ارشد حسابداري ∗∗
Email:mehdy_b@yahoo.com
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ها، مـديريت سـود، تسـهيلات بـانكي، اقـلام تعهـدي       نقش نظارتي بانك:واژه هاي كليدي
اختياري

مقدمه -1
هاي اخير و تفكيك مالكيت از مديريت و به تبع آن بروز ها در سالبا رشد و توسعه شركت

كنندگان فادهمسائل نمايندگي، امروزه عدم تقارن اطلاعاتي بين مديران و مالكان و ساير است
هاي سرمايه گذاران و اعتباردهندگان جهت  ترين دغدغههاي مالي، به يكي از مهمصورت
در . گذاري يا  اعطاي  تسهيلات و اعتبار مبدل گرديده استگيري در خصوص سرمايهتصميم
رف از طهاي نقدي آتيها در ايجاد جريانهاي نقدي و توانايي شركتگيري جرياناندازهواقع  
به خاطر جايگاه و . باعث شده است آنها بيش از هر چيز بر سود حسابداري تمركز كنندديگر

هاي مالي، مديريت از گذشته همواره توجه خاصي به كنندگان صورتاهميت سود براي استفاده
هاي ي تهيه و گزارش رقم مذكور داشته و معمولاً سعي نموده است با استفاده از روشنحوه

در حقيقت .هاي متوالي را كاهش داده و سود را مديريت كندي، نوسانات سود در دورهحسابدار
افتد كه مديران با استفاده از قضاوت در گزارشگري مالي و ساختار مديريت سود زماني اتفاق مي

شامل سهامداران، اعتباردهندگان، (مبادلات جهت گمراه نمودن بعضي از ذينفعان 
درباره عملكرد شركت يا تحت تاثير قراردادن نتايج قراردادي كه به ارقام ...)گذاران وسرمايه

،1جونز و شارما(حسابداري گزارش شده وابسته است، در گزارشگري مالي تغيير ايجاد كنند
هاي مالي خصوصاً صورت سود و زيان در تصميم گيري جهت با توجه به اهميت صورت). 2001

ها براي جلب نظر مساعد اعتبار دهندگان ست مديران شركتاعطاي تسهيلات و اعتبار ممكن ا
وضعيت مطلوبي از سودآوري شركت را به نمايش بگذارند تا ضمن جذب سرمايه لازم بتوانند 

با توجه به موارد مذكور اثري كه ). 1994، 2دفوند و جيم بالو(هزينه بدهي را نيز كاهش دهند
هاي تسهيلات گيرنده اطرات اخلاقي مديران شركتتواند بر كاهش مخها مينقش نظارتي بانك

ساير ذينفعان بسيار حائز اهميت بوده و در ها وبانكداشته باشد؛ موضوعي است كه براي
ها بر از آنجايي كه بررسي تأثير نقش نظارتي بانك. پژوهش حاضر نيز به آن پرداخته شده است

ها خواهد بود، چهار متغير ميزان رتي بانكها مستلزم اندازه گيري توان نظامديريت سود شركت
بانك تسهيلات دهنده و تعداد ) اعتبار(تسهيلات اعطايي، مدت بازپرداخت تسهيلات، درجه 

1  -Jones and Sharma
2 -Defond and Jimbalvo
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ها و به عنوان متغيرهاي تسهيلات دهندگان به شركت در اين پژوهش بيانگر توان نظارتي بانك
حاضر در صدد پاسخگويي به اين مطالعه . باشدمستقل و متغير وابسته نيز مديريت سود مي

هاي تسهيلات گيرنده تأثير ها بر مديريت سود شركتسؤال است كه آيا نقش نظارتي بانك
دارد؟  

و پيشينه پژوهشمروري بر مباني نظري-2
نقش اساسي گزارشگري مالي كمك به سرمايه گذاران و اعتبار دهندگان است تا با 

ند ريسـك و بازده مرتبط با سرمايه گذاري خود را ارزيابي دسترسي به اطلاعات مفيد بتوان
دهندگان با جريان هاي نقدي گذاران و اعتبارهاي نقدي سرمايهريانـجايي كه جـاز آن.كنند

اعتبار به كمك آنواحد تجاري ارتباط دارد، گزارشگري مالي بايد اطلاعاتي را فراهم نمايد كه
مبالغ، زمان بندي و ابهامات مربوط به خالص بتوانندن دهندگان، سرمايه گذاران و سايري

اين اطلاعات تنها از طريق اندازه گيري سود .دننمايرا ارزيابيجريان هاي نقدي واحد تجاري 
كهشوديمباعثيحسابداردريتعهدروشازاستفاده. آيدحسابداري و اجزاي آن بدست مي

ينقديهاانيجرهمانينقدجزءكهشود،كيتفكيتعهدوينقددوجزءبهياتيعملسود
1يليه.استينقدجزءوياتيعملسودتفاوتيتعهدجزءوياتيعمليهاتيفعالازحاصل

اقلاميروبركهاستبردهكاربهيتعهداقلامازيمحدودمفهومخود،قيتحقدر) 1985(
يهانهيهزمثل(دمدتبلنياتيعمليتعهداقلامكهيطوربهاست،متمركزيجاريتعهد

يوفيدرتعر) زاتيتجهوآلاتنيماش،2ياهيسرمامخارجوياهيسرماافزارنرمتوسعه
وينقدجزءنادرستيريگاندازهموجبياقلامنيچنگرفتندهيناد.استشدهگرفتهدهيناد

.باشديميتعهداقلاموسوداختلافعنوانبهينقدجزءرايزشوديميتعهد
وهاييداراواستبردهكاربهيقبليهامفهومبهنسبتيترجامعمفهوم) 2004(3اسلون

اسلونيهاافتهياساسبر.آورديمشماربهيتعهداقلامجزءرابلندمدتياتيعمليهايبده
ينقدجزبهنسبتيكمترثباتازسوديتعهدجزبهانتسابقابليسودهاعملكرد) 1996(

يمحتوايداراياتيعملينقديهاانيجربهنسبتيتعهداقلاماما. استبرخوردارآن
.استيشتريبياطلاعات

1-Healy
2-Capital Expenditures
3 -Sloan
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يبازمهميشنقيارزشگذارنديفرآدريتعهدسودكهدهديمنشانيقبلشواهد
دهديمكاهشرانقدوجوهارقامدرنهفتهتطابقعدمويبندزمانمشكلاترايزكند،يم
اقلامبودنديمفوبودناتكاقابلحالهربه)]. 1994(،2چويدو) 1968(،1براونوبال[

راهشدگزارشسودتاكننديدستكارراهاآنقادرندرانيمدكهچرااستديتردمورديتعهد
راسودت،يريمداگر. ندينماليتعدخودليممطابقويحسابدارشدهرفتهيپذاصولباسازگار
دينمافيتحرراشدهگزارشسودتوانديمتيريمدارياختنياكند،يدستكارطلبانهفرصت

).3،1986مرمنيزوواتز(
كردنرعايتبرايشونديممالياهرمدرعمدهافزايشدستخوشكههاييشركتمديران

ريسككاهششركت،عملكردمطلوبوضعيتدادننشانمالي،تامينقراردادهايشروط
اقدامكهاستممكندريافتي،اعتباراتبهرهنرخكاهشآنتبعبهوشركتدرگذاريسرمايه

شركتانتو) هابدهيافزايش(مالياهرمافزايشديگر،عبارتبه. نمايندسودهموارسازيبه
قبليتحقيقاتهاييافته.)1386رجبي و گنجي،(دهدميافزايشسودهموارسازيبرايرا

راآزادنقديهايجريانباارتباطدرطلبانهفرصترفتارهاياهرم،افزايشكهدهدمينشان
واصلپرداختجهتمديرانكهشودميباعثبدهيوجوداولاً. دهدميكاهشدليلدوبه

هايگذاريسرمايهنتوانندلذاباشند،داشتهدستدركمتريآزادنقديهايجرياندهي،ببهره
بايدنمايند،ميماليتامينبدهيطريقازكههاييشركتثانيا. دهندانجامبهينهغير

دچارهاگذاريسرمايهانجامدرآنهالذا. كنندتحملرادهندگانقرضشديدهايرسيدگي
.هستندمحدوديت

يراهبرنظامدرهابانكينظارتنقش« عنوانباپژوهشيدر)2008(4ونيسانگويوچ
لاتيتسهيهاشركتسودتيريمدباهابانكينظارتنقشنيبرابطهيبررسبه» يشركت

آنها با استفاده از چهار متغير ميزان تسهيلات پرداختي، مدت بازپرداخت . استپرداختهرندهيگ
باهاي تسهيلات دهنده به شركت و ميزان اعتبار بانك تسهيلات دهنده تسهيلات، تعداد بانك

توانشيافزاباكهدنديرسجهينتنيابه2001تا1988يسالهانيبشركت1063يبررس
نيبنيهمچنوابدييمكاهشرندهيگلاتيتسهيهاشركتسودتيريمدهابانكينظارت

.داردوجوديداريمعنرابطههاشركتسودتيريمدباقيوثاولاتيتسهبازپرداخت

1-Ball and Brown
2-Dechow
3-Watts and Zimmerman
4-Choi and sunguoon
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لي بر مديريت سود، تاثير اهرم در پژوهشي با عنوان اثر افزايش اهرم ما) 2007(1جلينك
شركت و قراردادن 1454وي با بررسي . را بر مديريت سود تاييد كرد) هاافزايش بدهي(مالي 

شركت به عنوان گروه كنترل 1208شركت به عنوان گروه آزمايش و 246آنها در دو گروه شامل 
يج با افزايش اهرم به تدرهايي كه در طي اين دورهساله نشان داد كه شركت5در يك دوره 

ي مشابه همواره از درجه اهرم بالايي شوند نسبت به آنهايي كه طي دورهمالي روبرو مي
همچنين نتايج ديگري كه از پژوهش . انداند مديريت سود كمتري انجام دادهبرخوردار بوده

رابطه ميزان جريان نقدي آزاد و رشد شركت نيز برمذكور حاصل شد بيانگر اين مطلب بود كه
.                                                                                                                            فوق تأثير گذار است

لبانه پژوهشي با عنوان تاثير افزايش عمده اهرم مالي بر رفتار فرصت طدر)2005(2ادابشين
باعث كاهش رفتارهاي ) اهرم(ها و مديريت سود به اين نتيجه رسيد كه افزايش عمده بدهي

هاي نقدي آزاد بالا ها با جريانفرصت طلبانه و همچنين موجب كاهش مديريت سود در شركت
شود كه مديران جهت پرداخت اصل و ، وجود بدهي باعث ميپژوهشطبق نتايج اين . شودمي

- توانند سرمايه گذاريلذا نمي. هاي نقدي آزاد كمتري در دست داشته باشندجريانبهره بدهي، 
.                                                                                                                            هاي غير بهينه انجام دهند

نقدي در پژوهشي با عنوان تاثير افزايش اهرم مالي، ميزان جريان) 1389(شمي وكماليها
هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران به آزاد و رشد شركت بر مديريت سود شركت

هايي كه همواره درجه اهرم بالايي اين نتيجه رسيدند كه بين ميزان مديريت سود در شركت
شوند تفاوت معني داري يي كه كه به تدريج درگير افزايش اهرم مالي ميهادارند و شركت 

ها به شوند، بدهيها درگير اهرم مالي ميهمچنين بيان كردند هنگامي كه شركت. وجود ندارد
كنند و ميزان آن را كاهش عنوان عامل محدود كننده رفتار فرصت طلبانه مديران عمل مي

ت سود ناشي از اين رفتارها  شده و به كاهش مديريت سود دهند كه باعث كاهش نوسانامي
. مي انجامد

در پژوهشي با بررسي رابطه اقلام تعهدي اختياري و انگيزه هاي ) 1389(دستگير و همكاران
هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار شركتدر هاي نقديهاي جريانمديريت سود با نوسان

ير اندازه شركت، ريسك شركت و ماليات بر درآمد به عنوان با استفاده از سه متغتهران
هاي وجه انگيزه هاي مديريت به اين نتيجه دست يافتند كه بين انگيزه هاي مديريت با نوسان

1-Jelinek
2-Odabashian
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همچنين بين انگيزه هاي مديريت با اقلام . نقد و هموارسازي سود رابطه معني داري وجود دارد
.   طه معني داري وجود نداردتعهدي اختياري و هموارسازي سود راب

استقلالوينهادتيمالكنيبرابطهيبررسبهپژوهشييط) 1388(يچالاكوييآقا
. پرداختندتهرانبهاداراوراقبورسدررفتهيپذيهاشركتدرسودتيريمدبارهيمداتيه

تيمالكنيبكهنمودندمشاهده1386يال1380يزماندورهيطركتش430يبررسباآنها
وجوديمنفداريمعنرابطهسودتيريمدورهيمدئتيهاستقلالنيبوسودتيريمدوينهاد
.دارد

در پژوهشي با عنوان تاثير هموار سازي سود بر محتواي ) 1388(صمدي هاشمي و 
هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران با استفاده از مدل تعديل ر شركتاطلاعاتي آن د

ي جونز به اين نتيجه رسيد كه هموار سازي سود، توانايي سودهاي سودهاي گذشته جاري شده
دهد در حالي كه توانايي هاي نقدي عملياتي آتي افزايش ميرا در پيش بيني سود و جريان

يابد به عبارت لام تعهدي آتي از طريق هموار سازي سود افزايش نميمذكور در پيش بيني اق
.                                                                                 بيني نمودتوان با استفاده از سودهاي هموارشده اقلام تعهدي آتي را پيشديگر نمي

يمالعملكردويراهبرنظامنيبرابطه«انعنوبايپژوهشدر) 1386(يگنجويرجب
رابطهيمالعملكرديابيارزيهاشاخصبايراهبربرمؤثرعامل6كهدادندنشان»هاشركت

حقوقتيرعا«و» ييپاسخگوويحسابرس« ،»هابانكنقش« گروه3كهدارند،يداريمعن
.استبودهرابطهنيشتريبيدارا»سهامداران

بررسي اثر قراردادهاي بدهي، «در پژوهش خود باعنوان ) 1383(پورحيدري و همتي
هاي پذيرفته شده در هاي سياسي، طرح پاداش و مالكيت بر مديريت سود در شركتهزينه

گيزه بيشتري جهت ها، مديريت انمعتقدند كه با افزايش اندازه شركت»بورس اوراق بهادار تهران
. افزايش سود در جهت ارائه تصويري بهتر از عملكرد خود به سهامداران و مسوولين دارند

هايي كه از تعداد بيشتري كارمند برخوردارند فشارهاي سياسي وارد بر آنها بيشتر است شركت
در . ندنمايدر نتيجه مديريت اينگونه واحدها جهت كاهش فشار وارده اقدام به كاهش سود مي

داري ميان متغيرهاي پاداش و مالكيت و دستكاري سود ملاحظه نهايت اينكه ارتباط معني
. نشده است

هافرضيه- 3
هاي پذيرفتـه شـده در بـورس    ميزان تسهيلات بانكي بر مديريت سود شركت): 1(ي فرضيه

.داري داردمعنيتأثيراوراق بهادار تهران 
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هاي پذيرفتـه شـده   سهيلات بانكي بر مديريت سود شركتمدت باز پرداخت ت): 2(يفرضيه
.داري دارددر بورس اوراق بهادار تهران تأثير معني

هاي پذيرفته شده تعداد تسهيلات دهندگان به شركت بر مديريت سود شركت): 3(يفرضيه
.داري داردمعنيتأثيردر بورس اوراق بهادار تهران 

هـاي  رداخت كننده تسهيلات بر مـديريت سـود شـركت   بانك پ) اعتبار(درجه ): 4(يفرضيه
.داري داردمعنيتأثيرپذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران 

آماري و نمونه جامعه-4
جامعه آماري اين پژوهش كليه شركت هـاي پذيرفتـه شـده در بـورس اوراق بهـادار تهـران       

بـراي انتخـاب نمونـه از روش    .مي باشـد 1388الي 1382قلمرو زماني پژوهش سال هاي .است
هاي جامعه آمـاري كـه داراي   بدين منظور كليه شركتشده است ،حذف سيستماتيك استفاده 

:شدندبه عنوان نمونه انتخاب بودهشرايط زير 
.اسفندماه باشد29ها به منظور قابل مقايسه بودن اطلاعات، پايان سال مالي شركت-1
.از نوع توليدي باشدهابه منظور همگن بودن اطلاعات، شركت-2
.در طي دوره مورد بررسي تغيير سال مالي نداشته باشد-3
.اطلاعات مورد نياز شركت، دردوره مورد بررسي موجود باشد-4
.هاي مورد بررسي، شركت از تسهيلات بانكي استفاده كرده باشدطي سال-5
ران باقي هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار ته، جزو شركت1388تا پايان سال - 6

. مانده و نماد آنها بسته نشده باشد
هـاي پذيرفتـه شـده در بـورس اوراق     ها و شرايط فوق، از بين شـركت با توجه به محدوديت

.شركت انتخاب شدند107بهادار تهران، مجموعاً 

روش پژوهش- 5
پژوهش حاضر از لحاظ ماهيت توصيفي و از نوع همبستگي و از لحاظ هدف كاربردي 

در . مدل رگرسيون چند متغيره مي باشدپژوهشدل آماري به كار گرفته شده در اين م. است
هاي ها از آزمونو براي تعيين نوع دادههاي تركيبي اين پژوهش جهت آزمون فرضيه ها از داده

Fتحليل هاي آماري از طريق نرم افزار . ر و هاسمن استفاده شده استليمEviews انجام شده
آزمون) R2(فيشر و ضريب تعيين t ،Fرضيه هاي پژوهش از طريق آزمون فو در نهايت  

.اندشده
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هـايي  گـذاري گذاري محدود باشد مديران به سـرمايه هاي رشد و سرمايههنگامي كه فرصت
در چنـين مـوقعيتي سـود شـركت     . دست خواهند زد كه داراي خطر پذيري بيشتر خواهد بـود 

ها، كه ناشي از سـرمايه  جهت مهار كردن اينگونه نوساندستخوش نوسان خواهد شد و مديران
وجود اقـلام  ).2007جيلينك،(هاي پرخطر است به هموار سازي سود اقدام خواهند كرد گذاري

تعهدي غيرعادي بيان كننده مديرت سود در شركت است، به همـين منظـور در ايـن پـژوهش     
ونز كـه توسـط ديچـو و همكـاران     گيري مديريت سود از الگـوي  تصـحيح شـده ج ـ   براي اندازه

.استفاده شده است) 1(ارائه شده، بشرح مدل) 1995(
)1(

TAit/Assetit-1 = β0 + 1/Assetit-1 + β1(∆Revit- ∆Arit) / Assetit -1+ β2 PPEit/ 
Assetit-1 + εit

TAit : كل اقلام تعهدي در سالt براي شركتiكه از تفاوت سود عملياتي با جريان. ستا
.نقدي عملياتي بدست خواهد آمد

ASSetit-1 :هاي شركتكل دارائيi در ابتداي سالt
Revit∆ : تغييرات در درآمد براي شركتi در سالtكه از تفاضل درآمد سال جاري وسال است

.قبل بدست مي آيد
ARit∆ :هاي دريافتني براي شركت تغييرات در حسابi در سالtكه از تفاضل .است
.آيدهاي دريافتني سال جاري و سال قبل بدست ميبحسا

PPEit: ناخالص اموال، ماشين آلات و تجهيزات براي شركتi در سالt
از آنجا . بيانگر اقلام تعهدي غير اختياري مي باشد)1(مدلمجموع چهار قلم سمت راست 

تياري است، بنابراين كه كل اقلام تعهدي ، شامل اقلام تعهدي اختياري و اقلام تعهدي غير اخ
itε بيانگر اقلام تعهدي اختياري براي شركت ،iدر سالt در مقياس كل دارايي هاي اول دوره

بر اساس اين مدل اگر باقيمانده مثبت باشد، بيانگر اين است كه سود قبل از . شركت خواهد بود
ز موقع شناسايي موقع شناسايي شده است و اگر منفي باشد بيانگر اين است كه سود بعد ا

در حقيقت منفي بودن باقيمانده اين مدل، نشان دهنده اين است كه شركت در . گرديده است
هاي ها با فعاليتهاي نقدي آتي بيشتري خواهد داشت و به همين دليل بانكآينده جريان

و چوي .(هاي تسهيلات گيرنده دارندنظارتي سعي در پايين آوردن باقيمانده جونز براي شركت
.)2008سانگيون، 

كه توسط چوي و ) 2(رگرسيون چند متغيره بشرح مدلمدل ها از يهبراي آزمون فرض
.استشدهاستفاده ،ارائه گرديده)2008(سانگيون 
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)2(
EMit = α0 + α1Magnitudeit + α2Rankedit + α3Lengthit + α4N-Lenderit + 

α5N-borroewrit     +α6Auditorit + α7BMit+ α8LogMVEit + α9ROAit+ 
α10FreeCFi t  + α11Leverageit + α12Coverageit + α13AltmanZit + εit                    

EMitمديريت سود شركت وير وابسته متغi در سالt است كه براي اندازه گيري آن از مدل
.استفاده شده است) 1(

:متغيرهاي مستقل 
Magnitudeit : مبلغ تسهيلات دريافتي شركتi در سالtاست.

Rankedit : درجه يا ميزان اعتبار بانك تسهيلات دهنده به شركتi در سالtبه علت . است
رتبه بندي بانك ها در ايران، از نتايج رتبه بندي بانك ها بر اساس كارايي هزينه كه فقدان

. ارائه گرديده، استفاده شده است) 1388(توسط طيبي و همكاران 
Lengthit : دريافتي شركت مدت تسهيلاتiدر سالt

N-Lenderit :تعداد بانك هاي تسهيلات دهنده به شركتi در سالt
N-Borrowerit : تعداد تسهيلات گيرندگاني است كه در سالt همزمان با شركتi توسط بانك

. نظارت مي شوند
:متغيرهاي كنترلي

Auditorit : در صورتي كه سازمان حسابرسي، حسابرس شركتi در سالt 1بوده است عدد
. منظور مي گردد0در غير اين صورت عدد 

BMit : شركت نسبت ارزش دفتري به ارزش بازارi در سالt
LogMVEit : لگاريتم ارزش بازاري سرمايهi در سالt

ROAit : نرخ بازده دارايي هاي شركتi در سالt است كه از نسبت سود خالص به جمع دارايي هاي
. ابتداي دوره به دست مي آيد
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FCFit : جريان هاي نقدي آزاد شركتi در سالt استهلاك دارايي است كه از سود خالص به علاوه
. ثابت مشهود و نامشهود منهاي مخارج سرمايه اي و سود سهام تقسيمي به دست مي آيد

Leverageit : اهرم مالي شركتi در سالt كه از نسبت بدهي ها به دارايي هاي شركت به دست
. مي آيد

Coverageit :پوشش بهره شركتi در سالtاست .
AltmanZit :ي كنترل سلامتي مالي شركت مدل آلتمن براi در سالtبراي محاسبه اين . است

. استفاده گرديده است) 1386(متغير از مدل جهانخاني و كنعاني
ميزان تسهيلات بانكي هاي پژوهش كه بيان شده بود متغيرهاي بر اساس فرضيه

)Magnitude(  ،مدت باز پرداخت تسهيلات بانكي(Length)  ،گان به تعداد تسهيلات دهند
بر مديـريت (Ranked)بانك پرداخت كننده تسهيلات) اعتبار(درجه وN-lender)(شركت

هاي اين پژوهش در صورتي پذيرفته خواهد شد كه ضرايبفرضيهداري دارد،سـود تاثير معني
1α،2α،3α4وαمعني دار و منفي باشد.

هاها و آزمون فرضيهدادهتجزيه و تحليل -6
ي هـا بـه منظـور تعيـين نـوع داده    .از داده هاي تركيبي استفاده شده اسـت  در اين پژوهش

نتايج اين آزمون نشان داد كه داده هاي مـورد اسـتفاده   .گرديدليمر استفاده Fاز آزمون تركيبي
بـه منظـور تجزيـه و تحليـل     .از نوع داده هاي تلفيقي بوده و لذا نيازي به آزمون هاسـمن نبـود  

مفروضـات  كـه .گرديـد بـرآورد ) 1(م تعهدي اختياري بـا اسـتفاده از الگـوي    اقلاداده ها ابتداء
هـدف از بـرآورد ايـن الگـو،     .قـرار گرفـت  آزمونرگرسيون براي اين رابطه مورد مدل كلاسيك 

. مورد اسـتفاده قـرار گرفتـه اسـت    ) 2(بوده كه در برآورد الگوي itεاستفاده از اجزاء خطا يعني 
قابـل  ) 1(آزمـون گرديـد كـه نتـايج آن در جـدول      ) 2(ده از الگوي هاي پژوهش با استفافرضيه

.مشاهده است
كه Fبه دست آمده براي آمارهp-valueمقدار)1(به نتايج منعكس در جدول با توجه

p-value(كمتر است0.05است و از آنجا كه سطح احتمال به دست آمده از 0.0006برابر با 
دهد كه و اين نشان ميشود ميفر كل آزمون انجام شده ردصH، بنابراين فرضيه )0.05 ≥

بين تمامي بنابراين به طور همزمان. تمامي ضرايب رگرسيون به طور همزمان صفر نيستند
. متغير وابسته رابطه معني داري وجود داردمستقل بامتغيرهاي
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هاها جهت آزمون فرضيهنتايج تجزيه و تحليل داده): 1(جدول

EMit = α0 + α1Magnitudeit + α2Rankedit + α3Lengthit + α4N-Lenderit + α5N-borroewrit 
+α6Auditorit +α7BMit+ α8LogMVEit + α9ROAit+ α10FreeCFi t  + α11Leverageit +  
α12Coverageit +  α13AltmanZit + εit    

-pآماره tانحراف معيارضريبنمادمتغير
value

C10735/0-114671/093613/0 -3496/0رض از مبداع

MAGNITUDE89/4ميزان تسهيلات بانكي  E-1619/6 E-16789543./4302/0

RANKED090509/0064387/0405707/11604/0ميزان اعتبار بانك تسهيلات دهنده

LENGH00095/0000305/012764/3-0019/0مدت بازپرداخت تسهيلات بانكي

N-LENDER01006/0-005155/095191/1 -0465/0تعداد بانكهاي تسهيلات دهنده به شركت

AUDITOR05507/0-018212/002374/3-0026/0حسابرس

تعداد تسهيلات گيرندگان از بانك 
تسهيلات دهنده

N-BRROWER002159/0000853/0530194/20117/0

نسبت ارزش دفتري به ارزش بازار 
شركت

BM 07689/0 -026517/089958/2 -0039/0

LOGMVE41/15-824328/874631/1-0814/0لگاريتم ارزش بازاري سرمايه شركت

ROA274929/1737074/0729715/10843/0هاي شركتنرخ بازده دارائي

FCF4/01E-151/1E-14365934/07146/0هاي نقدي آزاد شركتجريان

LEVERAGE0/0236990/0109032/1735490/0302اهرم مالي شركت

-COVERAGE0نسبت پوشش هزينه بهره شركت /001680/0023240- /721260/4711

-ALTMANZ0الگوي آلتمن  /400920/231462-1/732120/0839

)Adj.R-squared0/26)806/2ضريب تعيين تعديل شده F 0006/0آماره

هاي پژوهش    يافته: منبع

درصد تغييرات متغير وابسته توسط متغيرهاي مستقل 26بر اساس نتايج بدست آمده،
درصد تغييرات متغير وابسته مربوط به متغيرهاي مستقل 26شود؛ به عبارت ديگر تشريح مي

. است
رات ها به منظور اطمينان از وصول اقساط و كاهش خطر تسهيلات و اعتبامعمولاً بانك
قاعدتاً  هر چه ميزان تسهيلات پرداختي بيشتر باشد . ها را نظارت خواهند كردپرداختي شركت

با توجه به .  بانك به منظور كاهش خطر عدم وصول اقساط بايد نظارت بيشتري داشته باشد
بر مديريت )Magnitude(ميزان تسهيلات بانكي « كند كهبيان مي) 1(يفرضيه،موارد مذكور
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از آنجا كه) 1(جدول نتايج منعكس دربا توجه به. »داري داردتأثير معنيها شركتسود 
p-value مربوط به ضريب متغير ميزان تسهيلات بانكي)Magnitude(0.43و از سطح است

مربوط به عدم معناداري اين ضريب مورد تاييد Hoبنابراين فرضيه بيشتر است0.05خطاي 
ي بنابراين فرضيه.داري آماري لازم برخوردار نيستن اين ضريب از معنيقرار گرفته و بنابراي

به عبارت ديگر بين متغير ميزان تسهيلات بانكي . اول اين پژوهش مورد تأييد قرار نگرفته است
اين نتايج با مباني نظري پژوهش . داري يافت نشدپرداختي و مديريت سود رابطه معني

.سازگاري ندارد
هاي كاهش جريانز اها به منظور جلوگيري ، مديران شركتاني نظري پژوهش بر اساس مب

گـذاري  سـرمايه خت تسهيلات دريافتي، ناگزيرنـد از  نقدي آتي و عدم توانايي شركت در باز پردا
بـانكي مدت بـاز پرداخـت تسـهيلات   «كند كه بيان مي2ي فرضيه.هاي پر خطر پرهيز كنند

(LENGTH)نتـايج مـنعكس در   با توجه به . »داري داردها تأثير معنيكتبر مديريت سود شر
ــه ) 1(جــدول  ــدت بازپرداخــت تســهيلات   p-valueاز آنجــا ك ــر م ــه ضــريب متغي ــوط ب مرب

Hoبنـابراين فرضـيه   كمتـر اسـت  0.05و از سطح خطـاي  است0019/0(LENGTH)بانكي

داري از معنيبراين اين ضريبداري اين ضريب مورد تاييد قرار نگرفته و بنايمربوط به عدم معن
همچنين ضريب مربوط به اين متغير از نظر علامتـي منفـي بـوده و    . آماري لازم برخوردار است

حاكي از آن است كه بين متغير مديريت سود و مدت تسهيلات بـانكي رابطـه معكـوس برقـرار     
مديريت سـود  است يعني هرچه مدت تسهيلات بانكي به عنوان يك منغير مستقل افزايش يابد،

.اين نتيجه با مباني نظري پژوهش سازگاري دارد. يابدشركت كاهش مي
با افزايش تعداد تسهيلات دهندگان به شركت توان نظارتي پژوهشبا توجه به مباني نظري 

3بنـابراين  فرضـيه   . رود مديريت سود شركت كـاهش يابـد  يابد و انتظار ميها افزايش ميبانك
هـا  بر مديريت سود شـركت N-lender)(عداد تسهيلات دهندگان به شركتت« كند كهبيان مي

مربوط بـه  p-valueاز آنجا كه ) 1(جدول نتايج منعكس دربا توجه به. »داري داردتأثير معني
و از سـطح خطـاي   است N-lender0.046)(ضريب متغير تعداد تسهيلات دهندگان به شركت

بوط به عـدم معنـاداري ايـن ضـريب مـورد تاييـد قـرار        مرHoبنابراين فرضيه كمتر است0.05
همچنين ضـريب مربـوط   . داري آماري لازم برخوردار استنگرفته و بنابراين اين ضريب از معني

به اين متغير از نظر علامتي منفي بوده و حاكي از آن است كه بين متغير مديريت سود و مـدت  
چه مدت تسـهيلات بـانكي بـه عنـوان يـك      تسهيلات بانكي رابطه معكوس برقرار است يعني هر

ايـن نتيجـه بـا مبـاني نظـري      . يابـد منغير مستقل افزايش يابد، مديريت سود شركت كاهش مي
.پژوهش سازگاري دارد
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براساس مباني نظري هر چه ميزان اعتبار بانك تسهيلات دهنده بيشتر باشد، تـوان نظـارتي   
ميزان اعتبار بانك پرداخت كننده تسـهيلات «كند كهبيان مي4فرضيه .  نيز بيشتر استبانك

(Ranked)نتـايج مـنعكس در  با توجـه بـه   . »داري داردتأثير معنيها بر مديريت سود شركت
مربوط به ضريب متغيـر ميـزان اعتبـار بانـك پرداخـت كننـده       p-valueاز آنجا كه ) 1(جدول 

Hoبنـابراين فرضـيه   سـت بيشـتر ا 0.05و از سطح خطـاي  است  Ranked16.0)(تسهيلات 

داري ايـن ضـريب مـورد تاييـد قـرار گرفتـه و بنـابراين ايـن ضـريب از          يمربوط بـه عـدم معن ـ  
. ي چهارم مورد تأييد قرار نگرفتـه اسـت  بنابراين فرضيه.داري آماري لازم برخوردار نيستمعني

يريت سـود  يه عبارت ديگر بين متغيرهاي ميزان اعتبار بانك پرداخـت كننـده تسـهيلات و مـد    
دهـد كـه   هاي تلفيقـي نشـان مـي   نتايج حاصل از آزمون داده. داري يافت نشدرابطه معني

به غير . داري بر مديريت سود نداردميزان اعتبار بانك پرداخت كننده تسهيلات اثر معني
تحقيقي كه مسـتقيماً در رابطـه بـا فرضـيه مـذكور      ) 2008(از تحقيق چوي و سانگيون 

نتايج حاصل از تحقيق حاضـر بـا تحقيـق مـذكور مطابقـت      . يافت نشدانجام شده باشد؛ 
. اين نتايج با مباني نظري تحقيق نيز سازگاري ندارد. ندارد

نتيجه گيري-7
تادارندبيشتريانگيزهداردايعمدهافزايشآنانهايبدهيكههاييشركتمديرانمعمولاً

دسـتخوش كـه هايشركتاينبنابر.دارندنگهراضيرااعتباردهندگانسود،مديريتطريقاز
بـراي هابانك.نمودخواهندسوددستكاريبهاقدامكمترشوند،ميمالياهرمدرعمدهافزايش

هـاي انگيـزه ازهـا شـركت بـه پرداختيتااعتباروتسهيلاتريسككاهشوخودمنافعحفظ
هـا بـر مـديريت    ثر نقش نظارتي بانـك در اين تحقيق ا.برخوردارندكنترلونظارتبرايزيادي

. توليدي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران مـورد بررسـي قـرار گرفـت    هايسود شركت
دف مطالعه حاضر تعيين تأثير ميزان تسهيلات بانكي دريافتي، مدت تسهيلات بانكي دريافتي، ه

بـه عنـوان   هيلات دهنـده هاي تسهيلات دهنده به شركت و ميزان اعتبـار بانـك تس ـ  تعداد بانك
هـاي پذيرفتـه شـده در بـورس اوراق     بر مديريت سـود شـركت  مكانيزم هاي نقش نظارتي بانك 

نتايج ايـن پـژوهش نشـان داد كـه مـدت تسـهيلات دريـافتي و تعـداد        . ه استبهادار تهران بود
دارند و متغيرهـاي ميـزان  دارييتسهيلات دهندگان به شركت بر مديريت سود شركت اثر معن

تسهيلات دريافتي و ميزان اعتبار بانك تسهيلات دهنده بر مديريت سود شركت اثر معني داري 
و ) 1997(، داروق و همكـاران )2008(هاي تحقيـق چـوي و سـانگيون   اين نتايج با يافته.ندارند
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، و عـارف )2005(، ادابشـين )2007(مطابقت دارد و با تحقيق جلينك)  1389(هاشمي و كمالي
.هماهنگ نيست)1385(منش

پيشنهادها-8
پيشنهادهاي مبتني بر نتايج پژوهش) الف

دهد كه با افزايش توان نظارتي هاي تحقيق نشان مينتايج حاصل از آزمون فرضيه-1
شود جهت جلوگيري از ها پيشنهاد مييابد لذا به بانكها مديريت سود نيز كاهش ميبانك

، در طول مدت بازپرداخت باشدمديريت سود ميكه ناشي ازرفتارهاي مخاطره آميز مديران 
ها داشته باشند و صرفاً به اطلاعات بدو پرداخت تسهيلات تسهيلات نيز نظارت كافي بر شركت

. اكتفا نكنند
هاي نتايج اين پژوهش نشان داد كه برخي از متغيرهايي كه به عنوان ميكانيزم-2

رسد ي با مديريت سود ندارد؛ لذا به نظر ميدارها استفاده شده است رابطه معنينظارتي بانك
در محيط اقتصادي ايران، ساير متغيرها به غير از متغيرهايي كه در اين پژوهش مورد استفاده 

شود به ساير عوامل تأثيرگذار ها پيشنهاد ميقرار گرفت، تأثير گذار باشند لذا به مديران بانك
.نيز توجه داشته باشند

هاي آتي هشپيشنهاد براي پژو) ب
ها ، به نظر مي رسد انجام مطالعات بيشتر و با در نظر با توجه به اهميت نقش نظارتي بانك
آنچه براي تحقيق هاي آتي پيشنهاد مي شود شامل . گرفتن جوانب ديگر موضوع الزامي باشد

:موارد زير است
هاها با ميزان تسهيلات معوق شركتبررسي رابطه نقش نظارتي بانك-1
هاي ها در حاكميت شركتي و اثر آن بر مديريت سود شركتبررسي نقش نظارتي بانك-2

. تسهيلات گيرنده
هاي تسهيلات گيرنده به ها بر مديريت سود شركتبررسي اثر نقش نظارتي بانك-3

.تفكيك نوع تسهيلات
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