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Uncertainty is inherent in economic activities, prompting varied 
managerial responses. Earnings management, driven by diverse 
motivations, serves as a key mechanism to mitigate uncertainty, 
with its effectiveness shaped by ownership structure. This study 
investigates the impact of uncertainty on earnings management, 
encompassing both accrual-based and real earnings 
management, while exploring the moderating role of 
institutional ownership. Using data from 122 companies listed 
on the Tehran Stock Exchange from 2005 to 2022, the study 
employs multivariate regression analysis with panel data. The 
findings reveal a significant positive relationship between the 
World Uncertainty Index (WUI) and both accrual-based and real 
earnings management. Additionally, institutional ownership 
moderates the effect of the WUI on real earnings management. 
These findings are useful for auditors, investors, and analysts. 
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1. Introduction 

Political and economic uncertainties, including military threats, war, 
terrorism, political tensions, and epidemics, are inherent in the environment 
of organizations and companies (Ahir et al., 2022; Beik Boshriyeh et al., 
2022; Mehrani et al., 2013). A literature review indicates that earnings 
management is a prevalent strategy managers employ in response to 
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environmental uncertainty (Cui et al., 2021; Salem Dezfuli et al., 2019). The 
literature further reveals that theories such as agency theory, signaling, 
information asymmetry (Khodadadi et al., 2015; Moshtaq Kahnemoei et al., 
2021), behavioral theories, and political cost (Kim & An, 2021; Kim & 
Yashoda, 2021) explain the motivation for earnings management amid rising 
uncertainty. Moreover, managerial responses to earnings management are 
influenced by ownership structure, an external component of corporate 
governance. The importance of this research lies in its unique context within 
Iran’s capital market, which faces persistent uncertainties. These include 
periodic international sanctions, domestic and foreign political tensions, war, 
terrorism, disruptions to agreements like the JCPOA, the COVID-19 
pandemic, budget deficits, fluctuations in oil sales, exchange rates, and 
inflation, as well as regional military threats (Beik Boshriyeh et al., 2022; 
Mir, 2020). This study addresses a gap in the earnings management 
literature by employing the World Uncertainty Index (WUI), which captures 
sensitivity to political and economic variables (Ahir et al., 2022). 
Additionally, this is the first study to examine the effect of the WUI on 
earnings management with institutional ownership as a moderator, marking 
a novel contribution. 
 
2. Research Hypotheses 

H1: The World Uncertainty Index (WUI) significantly affects accrual-
based earnings management. 

H2: The World Uncertainty Index (WUI) significantly affects real 
earnings management. 

H3: Institutional ownership moderates the effect of the WUI on accrual-
based earnings management. 

H4: Institutional ownership moderates the effect of the WUI on real 
earnings management. 
 
3. Research Method 

This study was conducted using multivariate regression analysis over an 
18-year period from 2005 to 2022. Stata software version 14 was used to 
analyze the collected data. Continuous data were winsorized at the 1st and 
99th percentiles. The statistical population comprises companies listed on 
the Tehran Stock Exchange, selected via systematic elimination. The 
independent variable is the World Uncertainty Index (WUI), calculated as 
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the simple average of Iran’s three-month WUI values. This quantitative 
variable ranges between 0 and 1; the closer the number is to 1, the greater 
the uncertainty (Roshan, 2020). The dependent variables are accrual-based 
and real earnings management. Accrual-based earnings management is 
calculated using the modified Jones method. Real earnings management is 
calculated using the Roychowdhury (2006) model. The moderating variable 
is institutional ownership, measured by the proportion of shares held by 
legal persons. 
 
4. Results 

The findings indicate that the World Uncertainty Index significantly and 
positively affects accrual-based and real earnings management. 
Additionally, institutional ownership negatively moderates the effect of the 
WUI on real earnings management. However, institutional ownership does 
not moderate the effect of the WUI on accrual-based earnings management. 
 
5. Discussion and Conclusion 

These findings suggest that increasing World Uncertainty Index (WUI) 
levels heighten conflicts of interest. Based on agency theory, managers use 
earnings management (both accrual-based and real) to improve financial 
statements, aiming to reduce profit fluctuations (Raiszadeh and Ramezani, 
2018; Mushtaq Kohnami et al., 2022), conceal managerial and financial 
weaknesses (Surbakti & Sudaryati, 2021; Salem Dezfuli et al., 2019), meet 
shareholder and analyst expectations with predictable profits, enhance 
perceived competence and credibility (Salem Dezfuli et al., 2019), and seek 
higher rewards. Drawing on information asymmetry, signaling, and 
behavioral theories, managers reduce information asymmetry through 
earnings management (Khodadadi et al., 2015; Mushtaq Kohnamoi et al., 
2022) and signal the market to neutralize the effects of the WUI (Yang & 
Root, 2019; Chauhan & Jaiswall, 2020; Surbakti & Sudaryati, 2021; Jain et 
al., 2021), thereby maintaining the value of shares (Stein & Wang, 2016; 
Yang & Root, 2019; Mushtaq Kohnamoi et al., 2022) and preventing capital 
outflow. Additionally, earnings management as a strategy helps managers 
mitigate shareholder stress and promote rational capital market behaviors. 
Furthermore, under the political cost hypothesis, earnings management in 
uncertain conditions reduces legal and political scrutiny (Kim & An, 2021). 
The significant presence of institutional shareholders in the ownership 
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structure enhances their role in corporate governance. Amid rising conflicts 
of interest due to uncertainty, institutional shareholders, per the efficient 
monitoring hypothesis, reduce agency costs by overseeing managerial 
performance. Since the WUI necessitates earnings management to manage 
risks (Holzer et al., 2022), institutional shareholders signal accurate 
information to other shareholders, reducing information asymmetry (Fakhari 
and Taheri, 2010; Hassas Yaganeh et al., 2008) and diminishing managers’ 
incentives to use real earnings management for risk management. 
 
Keywords: World Uncertainty Index, earnings management, accrual-based 
earnings management, real earnings management, institutional ownership.
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  كنندگي مالكيت نهاديعدم قطعيتِ جهاني بر مديريت سود با نقش تعديل ريتأث
  2*، دكتر حسين فخاري 1رضا ملك

  
هاي متفاوتي به آن نشان مديران واكنشهاي اقتصادي است كه  عدم قطعيت جزءِ لاينفكِ فعاليت  چكيده:

مهممي از  يكي  سود  مديريت  ميدهند.  كه  است  ابزارها  انگيزهترين  از  مديران تواند  در  متفاوتي  هاي 
تحتشكل و  جگرفته  از  شركتي  راهبري  ساختارهاي  بگيردتأثير  قرار  نيز  مالكيت  ساختار  همين مله  بر   .
سود  ،اساس مديريت  بر  جهاني  قطعيتِ  عدم  بررسي تأثير  حاضر  پژوهش  باتوجه(   هدف  واقعي)  و  به تعهدي 

تعديل  دادهنقش  منظور  اين  براي  است.  نهادي  مالكيت  به    هاي كنندگي  طي بورسي  شركت    122مربوط 
مورد ها  گانه مبتني بر تحليل تركيبي دادهآوري شده و به روش رگرسيون چندجمع   1401  -1384  هاي سال 

گرفتهتجزيه قرار  يافتها  وتحليل  معناست.  تأثير  جهاني  قطعيتِ  عدم  كه  است  داده  نشان  بر ها  مثبتي  و  دار 
كننده در اثر عدم قطعيتِ كنندگيِ تضعيفمديريت سود تعهدي و واقعي داشته و مالكيت نهادي نقش تعديل

يافته  دارد.  واقعي  سود  مديريت  بر  ميجهاني  حاضر  پژوهش  سرمايههاي  حسابرسان،  براي  و  تواند  گذاران 
 تحليلگران مفيد واقع شود. 

 
كليديواژه تعهدي،   :هاي  اقلام  بر  مبتني  سود  مديريت  سود،  مديريت  جهاني،  قطعيتِ  عدم 

 . مديريت سود مبتني بر اقلام واقعي، مالكيت نهادي 
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  . مقدمه1
 هاشوكسياسي و اقتصادي همچون تهديدات نظامي، جنگ، تروريسم،  ي  هات ي قطععدم    

تنش  بيماري و  فراگيري  سياسي،  سرمايه هاي  نرخ  و  ارز  تورم،  نرخ  نوسانات  و  و (گذاري  ها  آهير 
ها و ناپذيري از محيط پيراموني سازمانبخشي اجتناب  )1401و همكاران،    ؛ كرمي2022  ،1همكاران

هستند شركت  همكاران،  (  ها  و  قطعيت 1392مهراني  عدم  به  پاسخ  در  واكنش).  مديران  هاي ها 
دزفولي سالم و    )1397زاده و رمضاني (رئيس   )،2019(  2يانگ و روتدهند.  متفاوتي از خود نشان مي 

) همكاران  دليل  )  1398و  به  حسابداري،  بخشي آگاهمعتقدند،  سود  جهت كاردستي  آن  ي 
عدم  خنثي  اثر  استقطعيت سازي  مديران  تأكيد  مورد  همواره  بنابراها  مي   ني؛  اساس انتظار  بر  رود، 

يكي از  عنوان  مديريت سود به )  8139(  دزفولي و همكارانسالم) و  2021(  3كوا و همكاران مطالعات  
. كنند ترين راهكارهايي باشد كه مديران در واكنش به عدم قطعيت محيطي به آن اقدام مي متداول 
ميمرور   نشان  تئوري ادبيات  كه  همدهد  نمايندگيهاي  تئوري  همچون  زيادي  ، 4راستايِ 
اطلاعاتي5يدهعلامت  تقارن  عدم  همكاران،    6،  و  همكاران  مهدبني ؛  1394(خدادادي  )، 1401،  و 
توانند براي مي )  2021،  10؛ كيم و ياشودا2021،  9(كيم و آن   8و هزينه سياسي  7هاي رفتاري تئوري 

ها بر اساس اين تئوري توضيحِ انگيزة مديريت سود به دليل افزايش عدم قطعيت بكار گرفته شوند.  
انگيزه  از  قطعيت،  عدم  از  ناشي  سودِ  نشمديريت  متفاوتي  مي أ هاي  عدم ت  بر  آمدن  فائق  گيرد. 

) محيطي  روت،  قطعيت  و  و  سوربكت ؛  2020  ،11سواليجو    چاوهان؛  2019يانگ  ، 12ياتيسودري 
همكاران؛  2021 و  مالي2021،  13جاين  وخامت  و  نابساماني  بر  غلبه  و  (سوربكت  )،  ، ي اتيسودري 
پنهان )2021 تعويق،  به  و  مديريت  عملكرد  ضعف  ورشكستگيسازي  و   دزفولي  (سالم  انداختن 

سود1398همكاران،   نوساناتِ  كاهش  و  رمضاني،  رئيس(  )  و  همكاران   مهدبني ؛  1397زاده   ، و 
ريسك)1401 مديريت  همكاران(  ،  و  اطلاعاتي14،2022هولزر  تقارن  عدم  كاهش  و (  )،  خدادادي 

، 15استين و وانگ( )، حفظ ارزش و قيمت سهام شركت1401،  و همكاران  مهدبني ؛  1394همكاران،  
داران و بهبود كاهش فشار انتظاراتي سهام )  1401،  و همكاران  مهدبني ؛  2019؛ يانگ و روت،  2016
مالي صورت همكاران،  سالم (  هاي  و  تحليلپاسخ )  1398دزفولي  انتظارات  به  كاهش  گويي  گران، 
سياسينظارت و  قانوني  آن،  (  هاي  و  اعتبار2021كيم  و  شهرت  حفظ  همكاران، سالم(  )،  و  دزفولي 
بر همين اساس، پژوهش حاضر درصدد ها است.  از جمله انگيزه  هاي رفتاري ) و كنترل سويه1398

جهاني قطعيت  عدم  شاخص  تأثير  تا  بهWUI(16است  را  محيطي  )  قطعيت  عدم  از  معياري  عنوان 
هاي بورسي  حاكم بر بازار سرمايه ايران بر مديريت سود مبتني بر اقلام تعهدي و واقعي در شركت 
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مزيت دهد.  قرار  بررسي  فراوان  مورد  اين    WUIهاي  از  استفاده  براي  مناسبي  دليل  تا  شده  سبب 
حساسيت اين شاخص نسبت به مسائل گوناگون سياسي و اقتصادي همچون شاخص محسوب شود.  

بحران  ،نينوال ورو،ي ي منطقهبحران بده ،فارسجنگ دوم خليج، سارس وعيش ر،سپتامب 11حملات 
با پيروزي دونالد ترامپ،   متحده  الاتيجمهوري ارياست   2016سال  اروپا، انتخابات    ي كنترل مرزها

برادرز  برگزيت، ليمن  بانك  همهورشكستگي  كروناويروس،  ،  چين  تنش گيري  و  آمريكا  تجاري  هاي 
ليو و  (هاي اخير بين روسيه و اوكراين  ) و تنش1401و همكاران،    كرمي؛  2022(آهير و همكاران،  

آن    WUI)،  2022،  17گائو مزاياي  ديگر  از  همچنين  است.  ساخته  تبديل  جامع  شاخص  يك  به  را 
است كه سبب شده است تا    دوراز تعصبات ايدئولوژيكدارابودن مأخذي واحد، استاندارد، دقيق و به 

WUI  شود شناخته  كشورها  بين  مقايسه  امكان  با  و  دقيق  شاخص  يك  همكاران، (  به  و  آهير 
2018  .(  

مي  سود  مديريت  اعمال  در  مديران  واكنش  چگونگي  ديگر؛  سوي  تحتاز  ساختار  تواند  تأثير 
) 1389(  . فخاري و طاهري رديقرار گعنوان يكي از اركان خارجي نظام حاكميت شركتي  مالكيت به 

(يگانه  حساسو   همكاران  بودن  1387و  دولتي  شبه  و  دولتي  مالكيت  دليل  به  دادند  نشان  اكثر  ) 
توانند در شرايطِ عدم هاي بورسي، مالكان نهادي با داشتن اطلاعات زياد درون شركتي مي شركت 

سهام  منافع  همگرايي  جهت  در  چگونگي قطعيت  مطالعة  اساس،  همين  بر  كنند.  عمل  خرد  داران 
  داران نهادي در اثرِ عدم قطعيت بر مديريت سود حائز اهميت است. نقش سهام 

از جهتي ديگر اهميت پژوهش حاضر، محيط پژوهشي متمايز آن از ساير كشورها است. زيرا؛ 
شدن  افزوده  فراواني روبرو است. مواردي مانندهاي  محيط بازار سرمايه ايران همواره با عدم قطعيت 

خوردن هاي سياسي داخلي و خارجي، جنگ، تروريسم، برهم المللي، تنش هاي بين اي بر تحريمدوره
بين  هسته توافقات  توافق  (مانند  برجام  المللي  به  موسوم  كرونا )5+1با  اي  همكاران،   كرمي(  ،  و 

) و  1399مير،  (  ، كسري بودجه و نوسانات فروش نفت و تغييرات اساسي در نرخ ارز و تورم )1401
في  اي از جمله عوامل عدم قطعيتِ جهاني در ايران هستند. طبق آمار توصي تهديدات نظامي منطقه 

پژوهش حاضر،   زماني  بازه  براي ايران در  جهاني  قطعيتِ  عدم  شاخص  متوسط  بوده    %17پژوهش، 
قطعيت  عدم  غيردستوري،  پيشرفتة  اقتصادهاي  در  اگرچه  ديگر،  سوي  از  بر است.  را  كمتري  اثر  ها 

دارند همكاران،  (  اقتصاد  و  ايران، 2022آهير  همچون  دستوري  دولتي  اقتصادي  ساختار  در  ولي   (
سياسي   عوامل  از  سود  مديريت  نتيجه  در  و  است  زياد  بسيار  سياسي  عوامل  از  ناشي  قطعيتِ  عدم 

هاي سازي عدم قطعيت لذا موضوع خنثي ؛  )1397،ي هاشم  و  برندق   يمانيا(تأثير بيشتري مي پذيرد  
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هاي ايراني قابل  برانگيز در حوزه مديريت شركت عنوان يك مسئله حائز اهميت و چالشمحيطي به 
همين   بر  است.  بهطرح  و  سود  مديريت  بهاساس  آن  خنثي كارگيري  جهت  در  ابزاري  سازي عنوان 

شركت  عملياتي  محيط  قطعيت  مي عدم  بورسي،  چالشهاي  و  مهم  موضوعي  براي تواند  برانگيز 
  هاي دانشگاهي تلقي شود. پژوهش

مي نشان  ادبيات  مرور  اين،  بر  شاخصعلاوه  كه  در دهد  شده  گرفته  بكار  قطعيت  عدم  هاي 
رئيس پژوهش مانند؛  داخلي  خاص  طور  (به  قبلي  (هاي  رمضاني  و  سالم 1397زاده  و )،  دزفولي 

) (  اخگر)،  1398همكاران  همكاران  همكاران  مهدبني  ،)1400و  ناديده )1401(  و  با  غالباً  گرفتن ) 
است نبوده  برخورد  كافي  جامعيت  از  غيراقتصادي  لذاعوامل  با   ؛  تا  است  درصدد  حاضر  پژوهش 

قطعيتِ جهاني   عدم  جامعِ  سياسي و استفاده از شاخص  تغييرات  به  نسبت  بيشتري  حساسيت  كه 
مي  نشان  همكاران،  (  دهداقتصادي  و  پر 2022آهير  را  سود  مديريت  ادبياتِ  پژوهش  خلأ  كند.   )، 

كنندگي توان مطالعة اثر شاخص عدم قطعيتِ جهاني بر مديريت سود با نقش تعديلهمچنين، مي 
نوآورانه    مالكيت نهادي  پژوهشي  موضوع،  بودن  نو  به دليل  حاضر به   .دانسترا  در نهايت، پژوهش 

دنبال اين است كه به بررسي تأثير شاخص عدم قطعيتِ جهاني بر مديريت سود (تعهدي و واقعي) 
به اين صورت دنبال پژوهش  ي بپردازد. بر همين اساس ساختار  نهاد  تي مالككنندگي  با نقش تعديل

است.  پـژوهش  شده  پيشينه  و  ادبيات  ابتدا  بيان  و  معرفي   در  از  پژوهش  پس  ها  داده  ،روش 
نها  وتحليلتجزيه در  آزمونيت  و  از  نتيجه پس  تكميلي،  و  هاي  از    پيشنهادهاييگيري  برگرفته 

  .شودي مارائه پژوهش 
 

  مباني نظري و مرور ادبيات. 2
 ) WUIشاخص عدم قطعيتِ جهاني (. 1-2

فصلي    صورتبه سياسي است كه    -  شاخص كلان اقتصادي   )WUIشاخص عدم قطعيتِ جهاني (  
). اين  2018آهير و همكاران،  (  شودالمللي پول ارائه مي تحت حمايت صندوق بين   18توسط بنيادي 
 34  ي برا  21يفورچر  ديويو د  20، نيكولاس بلوم19ري آه  تسِ يتوسط ه  2018در سال  بار  شاخص اولين 

محاسبه شد.   1955از سال  ر  بازار بزرگ در حال ظهو  ي دارا  ايو    شرفتهيكشور با اقتصاد پ به بعد 
ديگر نيز از كشور    143  ي براتاكنون    1996بعداً با تعميم اين شاخص براي ساير كشورها از سال  

هاي بخش واحد اطلاعاتِ ). اين شاخص بر پايه گزارش1399روشن،  (شود  مي محاسبه  جمله ايران  
) بانك جهاني است كه ازطريق شمارش تعداد كلمات بكار گرفته شده از مفهوم EIU(22اقتصادي  
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يك شركت پيشرو در زمينه اطلاعات اقتصادي كشورها با    EIUشود.  محاسبه مي   "23عدم قطعيت"
كشور جهان ارائه    189هاي خود را براي  مركزيت كشور انگلستان است كه به شكل منظم گزارش

گزارشمي  اين  پيش كند.  و  بررسي  شامل  تراز ها  داخلي،  اقتصاد  اقتصادي،  سياسي،  وضعيت  بيني 
ريسك بر  يك  هر  تأثير  و  سرمايهتجاري  و  اقتصادي  ريسك  از  اعم  موجود  كشورها هاي  در  گذاري 

همكاران،  (  است و  روشن،  2018آهير  مزيت  1399؛   .(WUI  شاخص برخي  به  عدم نسبت  هاي 
به  است.  آن  جامعيت  مشابه،  گوناگون عبارتقطعيت  مسائل  به  نسبت  شاخص  اين  حساسيت  ديگر 

همچون   اقتصادي  و  خليج ،  سارس  وعيش  ر،سپتامب   11حملات  سياسي  دوم  بحران   ،فارسجنگ 
  الات يجمهوري ارياست   2016سال  اروپا، انتخابات    ي بحران كنترل مرزها ،نينوال  ورو،ي  ي منطقهبده

ترامپ،  متحده دونالد  پيروزي  ليمن  برگزيت،    با  بانك  همهبرادرزورشكستگي  كروناويروس، ،  گيري 
چين  تنش  و  آمريكا  تجاري  همكاران،  هاي  و  همكاران،  كرمي  ؛  2022(آهير  تنش1401و  و  هاي ) 

كه آن را تبديل به يك شاخص عدم قطعيت   است)  2022ليو و گائو،  (اخير بين روسيه و اوكراين  
و همه دقيق  استاندارد،  واحد،  مأخذي  دارابودن  آن  مزاياي  ديگر  از  همچنين  است.  كرده  جانبه 
به يك   WUI)) است كه سبب شده است تا  EIUهاي واحد (گزارش(  دوراز تعصبات ايدئولوژيكبه

  ).  2018آهير و همكاران، ( شاخص دقيق و با امكان مقايسه بين كشورها شناخته شود
عدم قطعيتِ  عدم قطعيتِ جهاني در جهان و ايران گواه اين است كه    مرورِ سير تحولي شاخص  

با    2017و    2016، و در سال  يافتهاروپا افزايش  يبا وقوع بحران بده  2012از سال  در جهان  جهاني  
با شيوع رسمي    2020ماهه دوم سالِ  در سه و بعد نيز    تيو برگز  جمهوري آمريكا انتخابات رياست 

گيري كرونا در تمامي نقاط جهان، به بيشترين مقدار خود رسيده است و در ايران نيز پيروزي همه
با  توافق برجام  (  ران يتوافق هسته ا  ،جمهوري ، انتخابات رياستونا، كرجنگ تحميلي  انقلاب اسلامي،

آمر5+1  ي كشورها دولت  خروج  و  آن  كاي)  همكاران،  كرمي(  از  روبه1401و  روند  داشته )  رشدي 
    است.

  
  عدم قطعيتِ جهاني و مديريت سود. 2-2
هاي شخصي و هدفمند در عنوان استفاده از قضاوت) مديريت سود را به 1999(  24هيلي و والن  

بهگزارش مالي  گمراه  هاي  تصوير  ارائه  ميقصد  تعريف  شركت،  اقتصادي  عملكرد  از  كنند.  كننده 
است،   داده  نشان  ميادبيات  را  سود  مديريت  حوزة  در  مديران  كلي  ابزارهاي  دسته  سه  در  توان 

كرد عبارت  تقسيم  ازكه  طبقه   :اند  مديريت  و  واقعي  اقلام  مديريت  تعهدي،  اقلام  بندي  مديريت 
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مطابق مديريت سود تعهدي داراي مصاديق زيادي است كه  ).  1397نوئي و همكاران،  پيته (رضايي
(  ي نوئته يپييرضا همكاران  از:  )  1397و  است  رو  ر ييتغعبارت  و  اصول  مثل   ي حسابدار  ي هاهيدر 
مختلف    ي هادر روش  رييكالا، تغ  ي موجود  يابيارز  ي ها در روش  ريياستهلاك، تغ  ي ها در روش  رييتغ

برآوردها مثل  تيريبلندمدت، مد ي هاي گذارهيثابت مشهود و نامشهود و سرما ي هاييدارا  ي حسابدار
 نهيدرصد برآورد هز  رييمشهود و نامشهود، تغ  ثابت  ي هاييو ارزش اسقاط دارا  ديدر عمر مف   رييتغ

مشكوكرهي(ذخ مطالبات  پ)  درصد  برآورد  قراردادها  شرفتيالوصول،   ياهيسرما  ،ي مانكاريپ  ي در 
تحق  هانه يهز  يبرخ  كردنيتلق اخت  وتوسعه،ق يمانند  شناسا  ار ياعمال  هز  ييدر  و   و  نهيدرآمد 

حسابدار كه  ي.  اشتباهات  است  متعددي  مصاديق  داراي  نيز  واقعي  سود  مديرت  شامل همچنين 
وتوسعه، پاداش مديران و كاركنان، هزينه  هاي تحقيقمانند هزينه (  هاي اختياري هزينه  كاري دست

و همكاران،   ينوئته يپيي(رضا)  ، توليد اضافيهاي اداري و فروشهاي عمومي، هزينهتبليغات، هزينه
سال  ئهارا  ،)1397 پايان  در  داراييتخفيفات  فروش  (رضايي،  غيرجاري  و پيته هاي  نوئي 

زمان   )،1397همكاران، در  دارا  تغيير  سرما  هاييفروش  همكاران،  (سالم   هاي گذارهيو  و  دزفولي 
هاي نقدي بابت  مانند پرداخت  هابرنامهها و  سازي طرحسازي تجهيزات، پياده)، تعمير و پياده 1398
    ).1381كردستاني، ( ي بازنشستگيهاطرح

مي    نشان  قطعيت مرور ادبيات  عدم  عدم قطعيت سياست دهد، انواع  محيطي (مانند:  هاي هاي 
)) همواره بر مديريت FU27(  ) و عدم قطعيت ماليPU26(  )، عدم قطعيت سياسيEPU25(  اقتصادي 

است بوده  اثرگذار  و  سوربكت؛  2020  ،سواليجو    (چاوهان  سود  و 2021ي،  اتيسودري  گلاونس  ؛ 
).  1401،  و همكاران  مهدبني   ؛2021؛ جاين و همكاران،  29،2020لما و همكاران   ؛28،2022همكاران

با   اثرگذاري  همتئوري اين  علامت هاي  نمايندگي،  تئوري  همچون  زيادي  تقارن  راستاي  عدم  دهي، 
هاي رفتاري و تئوري )، تئوري 1401،  و همكاران  مهدبني ؛  1394خدادادي و همكاران،  (  اطلاعاتي

  . استتوضيح ) قابل 2021؛ كيم و ياشودا، 2021(كيم و آن،  "هزينه سياسي"رقيب 
و      مديران  بين  منافع  تضاد  افزايش  با  قطعيت  عدم  شرايط  در  نمايندگي،  تئوري  اساس  بر 
سهامسهام  انتظاراتيِ  فشار  كاهش  براي  مديران  پيش داران،  و  شركت، بيني داران  سود  پذيري 

بخشيده  صورت بهبود  را  مالي  همكاران،  سالم (هاي  و  را   )1398دزفولي  مديريتي  و  مالي  ضعف  و 
) همچنين آنها از  1398و همكاران،    دزفولي  سالم؛  2021،  ياتيسودري و  سوربكت(  كنندپنهان مي 

) به اعتبار خويش  1401  ،و همكاران  مهدبني ؛  1397زاده و رمضاني،  رئيس(طريق هموارسازي سود  
  كنند.  و طلب پاداش بيشتري مي  )1398دزفولي و همكاران، سالم(افزوده 
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دهي، مديران در شرايط عدم قطعيت با اعمال مديريت سود عملكرد  بر اساس تئوري علامت   
دهند تا اثرات عدم گذاران از عملكرد خوب شركت اطلاع ميبخشند و به سرمايهشركت را بهبود مي 

كرده خنثي  را  روت،  (  قطعيت  و  و  سوربكت ،  2020  ،سوال يجو    چاوهان؛  2019يانگ  ي، اتيسودري 
هولزر و (  داران را مديريت كنند ريسك درك شده توسط سهام) و  2021جاين و همكاران،  ؛  2021

  ). 2022،همكاران
سبب     اطلاعاتي  نامتقارن  فضاي  ايجاد  با  قطعيت  عدم  اطلاعاتي،  تقارن  عدم  تئوري  اساس  بر 

منظور كاهش عدم تقارن اطلاعاتي برانگيخته  شود تا انگيزه مديران براي اعمال مديريت سود بهمي 
همكاران،  (  شود و  همكاران  مهدبني ؛  1394خدادادي  تقارن )1401،  و  عدم  كاهش  واقع  در   .

ريسك گذاران را جلب و  كند تا مديران از طريق انتقال اطلاعات، اعتماد سرمايه اطلاعاتي كمك مي 
كنند  مديريت  را  آنان  توسط  شده  همكاران(  درك  و  خروج 2022،هولزر  مانع  طريق  اين  از  و   (

وانگ،   و  (استين  نمايند  حفظ  را  شركت  سهام  ارزش  و  شده  روت،  2016سرمايه  و  يانگ  ؛  2019؛ 
  ).  1401، و همكاران مهدبني 

تئوري    اساس  سهام بر  واكنش  قطعيت  عدم  شرايط  در  رفتاري،  عوامل  هاي  به  نسبت  داران 
سهام  هيجاني  رفتارهاي  كنترل  براي  مديران  شده و  زياد  محيطي  را غيرعادي  سود  مديريت  داران، 

ميبه اعمال  مديريتي  استراتژي  يك  كمك عنوان  سرمايه  بازار  كارايي  به  طريق  اين  از  و  كنند 
  نمايند.  مي 

هاي كلان سياسي (مانند انتخابات  علاوه بر اين مطابق فرضيه هزينه سياسي در شرايط عدم قطعيت 
مانند نظارت احزاب سياسي رقيب) بر رفتار مديران (  هاي قانوني و سياسيجمهوري) نظارترياست

يابد و مديران در اعمال مديريت سود،  مي  شيافزا،  سودزياد شده و درنتيجه هزينة سياسي مديريت  
  ).  2021؛ كيم و ياشودا، 2021كيم و آن، ( كنندتر عمل مي كارانهمحافظه 

راستاي فوق در پژوهش حاضر و برخي شواهد تجربي  هاي همدر مطابقت با تئوري در نهايت    
همكاران،  سالم مانند:   و  اخگر)1398( دزفولي   ،  ) همكاران  (  مهدبني ،  )1400و  همكاران  ، )1401و 

) روت  و  ج)،  2019يانگ  و  (2020(  سواليچاوهان  همكاران  و  كوا  همكاران ،  )2021)،  و  جاين 
جهت تبيين اثر عدم قطعيت بر )  2022) و هولزر و همكاران (2022(   گلاونس و همكاران)،  2021(

 مديريت سود (تعهدي و واقعي)، فرضيه اول و دوم به شرح زير ارائه شده است:  

  عدم قطعيتِ جهاني بر مديريت سود تعهدي اثر دارد.  فرضيه اول:  
  عدم قطعيتِ جهاني بر مديريت سود واقعي اثر دارد.  فرضيه دوم:  
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 در اثر عدم قطعيتِ جهاني بر مديريت سودمالكيت نهادي كنندگي نقش تعديل. 2-3

داران نهادي و درصد سهم زياد نقش مهم و تأثيرگذار ساختار مالكيت و به طور خاص سهام   
شركت  مالكيت  ساختار  در  بهآنها  آنها  اثرگذار  نقش  به  تا  شده  سبب  ايراني  ركن  هاي  يك  عنوان 

تر نيز بيان شده بود، عدم قطعيتِ طور كه پيش خارجي از نظام حاكميت شركتي توجه شود. همان
مي  تقارن جهاني  عدم  كاهش  براي  نيز  مديران  و  شده  اطلاعاتي  تقارن  عدم  افزايش  سبب  تواند 

خدادادي و همكاران، (گذاران، مديريت سود را افزايش مي دهند  دهي به سرمايهاطلاعاتي و علامت
همكاران  مهد بني ؛  1394 همان 1401،  و   .() طاهري  و  فخاري  تحقيقات  كه  و 1398طور   (
(حساس همكاران  و  سرمايه1387يگانه  است،  داده  نشان  اتخاذ )  با  همواره  ايران  در  نهادي  گذاران 

طلبانة   فرصت  رفتار  محدودسازي  و  اطلاعاتي  تقارن  عدم  كاهش  در  سعي  كارآمد  نظارت  رويكرد 
داران نهادي در شرايط  سهام   ،مديران دارند؛ بنابراين انتظار براين است، مطابق تئوري نظارت كارآمد

گذاشته   مثبت  اثر  نمايندگي  روابط  در  مديران  عملكرد  بر  نظارت  با  قطعيت  عدم  عدم  كاهش  با  و 
اطلاعاتي   علامت تقارن  كاهش دهند  دهيو  سود  مديريت  براي  را  مديران  بازار، انگيزة  اين    به  و از 

سهام  نقش  طريق،  واقعي)  و  (تعهدي  سود  مديريت  بر  قطعيت  عدم  اثرگذاري  در  نهادي  داران 
باشند.تعديل سهام   كنندگي داشته  كه  داده است  نشان  نيز  مرور ادبيات  به ذكر است،  داران  شايان 

مي مديران  بر  كارآمد  نظارت  اعمال  با  از نهادي  و  شده  واقع  مؤثر  قطعيت،  عدم  شرايط  در  توانند 
) نشان داده اند 2021مديريت سود بيشتر توسط مديران جلوگيري به عمل آورند. كيم و ياشودا (

به  ها  شركت بانك  در  تحليلگران  وجود  و  نهادي  سهامدار  يك  بر عنوان  هستند  قادر  ژاپني  هاي 
اقتصادي   هاي  سياست  قطعيت  عدم  شاخص  شركتEPU(اثرگذاري  سود  مديريت  بر  اثرگذار)   ها 

و مانع  بوده  مديران،  بر  نظارت  اعمال  شوند.  با  سود  مديريت  اعمال  براي  مطابق ي  راستا  همين  در 
) فرضيه سوم و چهارم به شرح  2021تئوري طرح شده و برخي شواهد تجربي مانند كيم و ياشودا (

  زير ارائه شده است: 
 ي سود تعهد تيريبر مدعدم قطعيتِ جهاني اثر مالكيت نهادي سبب تضعيف فرضيه سوم:   

  .شودي م
 واقعيسود    تيريبر مدعدم قطعيتِ جهاني  اثر  مالكيت نهادي سبب تضعيف  فرضيه چهارم:    

  .شودمي 
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  روش شناسي پژوهش  .3
پژوهش   و  نظري  مفاهيم  درنظرگرفتن  پيشين،با  بر    هاي  قطعيت  عدم  اثر  حاضر  پژوهش 

را به روش رگرسيوني در طي  مالكيت نهادي  كنندگي  مديريت سود (تعهدي و واقعي) و اثر تعديل
براي اين منظور مورد بررسي قرار داده است.    1401تا    1384  ي هاسال   نيب  يعنيساله  18دوره    كي

به    هاي داده سيستماتيك شركت    122مربوط  حذف  روش  به  مذكور  زماني  دورة  طي  در  بورسي 
وتحليل مورد تجزيهها  مبتني بر تحليل تركيبي دادهگانه  به روش رگرسيون چند آوري شده و  جمع

گرفته صورتداده  ست. ا  قرار  از  و  بوده  آرشيوي  حاضر،  پژوهش  شركت هاي  مالي  جامعه هاي  هاي 
نرم كمك  به  ره(قسمتي  جمعافزار  نوين)  از  آوري آورد  پيروي  به  است.  همكاران شده  و  هولزر 

و   1در صدك    وستهيهاي پداده  ية كل)  1402)، افلاطوني و همكاران (2021كيم و آن () و  2022(
شده در قالب آوري هاي جمعلازم به ذكر است كه داده  اند.، اصلاح شده Winsorizeطبق قاعده    99

نامتوازن (30‹‹پنل  معمولي  مربعات  ‹‹حداقل  برآوردگرِ  از  استفاده  با  و   ‹‹OLS بهره با  از )››  گيري 
استفاده شده است. همچنين، در و  هاي گردآوري  وتحليل دادهتجزيه  جهت  14افزار استتا نسخه  نرم

و  واريانس  ناهمساني  مشكل  رفع  جهت  كلاسيك  مفروضات  بررسي  بدون  حاضر  پژوهش 
شده در سطح شركت  بندي زمان) از خطاهاي استاندارد خوشهاي (به طور هم خودهمبستگي خوشه

زايي استفاده شده است. همچنين جهت رفع مشكل درون  )1402؛ محمدرضايي،  2009،  31(پترسن
متغيرهاي توضيحي از اثرات ثابت (در سطح صنعت) استفاده شده است. چراكه اثرات ثابت تا حدي 

درونمي  مشكل  نمايدتواند  برطرف  را  به  1402محمدرضايي،  (  زايي  كه  است  توضيح  به  شايان   .(
ها، اثرات ثابت بايد تنها در سطح صنعت  دليل تكرار متناوب مقادير متغير مستقل در همه شركت 

  ).  1402؛ محمدرضايي، 2022، 32وايتد و همكاران( كنترل شود
 

  تعيين جامعه آماري  . 3-1
آمار   شركت   ي جامعه  حاضر  پذپژوهش  و    رفتهيهاي  است  تهران  بهادار  اوراق  بورس  در  شده 

  است.  رفتهيصورت پذ 1بر اساس نگاره كيستماتيبه روش حذف س يهاي مورد بررسانتخاب شركت 
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  : فرايند انتخاب جامعه آماري 1نگاره  
هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران تا پايان  شركت

  1401سال 
(مركز پژوهش، توسعه و مطالعات  380

  )33 ، ص1401 ،ياسلام
  باقيمانده   شده حذف  شرايط اعمال شده 

  293  )87(   انددر بازار بورس ايران پذيرفته شده 1384بعد از سال 
  242  )51(   شود.اسفندماه ختم نميسال مالي آنها به پايان 

  224  )18(   اند.در دوره بررسي تغييراتي در سال مالي داشته
گذاري و گري، هلدينگ، بانكي و سرمايه هاي واسطهجزء گروه

  اي هستند گروه صنعتي و چندرشته
 )89(  135  

  127  )8(   .توقف فعاليت داشته يا به بازار فرابورس منتقل گشته است
  122  )5(   بازار بورس توقف معامله داشتند در 

  122  -  هاي تحقيقاتي منتخبتعداد كل شركت
    
 ي آن در جامعه آمار  يمجموعه و نحوه پراكندگ   ريز  عيو صنا  عيگروه صنا،  2در نگاره  نيهمچن  
  شده است.   يمعرف

  
  : اطلاعات صنايع 2نگاره

  رمجموعهيز عيصنا  گروه صنعت  شماره
    عيتوز

  صنعت  صنعت  شركت 
  15%/5  19  19  مواد و محصولات دارويي  دارويي  1

  آلات و تجهيزاتماشين  2
  6  آلات و تجهيزاتماشين

  5  هاي برقيآلات و دستگاهماشين  %11  13
  2  هاي وابسته به آن رايانه و فعاليت

  خودرو و ساخت قطعات  3
  23  خودرو و ساخت قطعات

26  %21  
  3  انبارداري و ارتباطاتونقل حمل

  كاشي و معدني   4
  3  كاشي و سراميك 

  7  سيمان آهك و گچ   %19  23
  5  هاي فلزي استخراج كاني



 257                         كنندگي مالكيت نهاديعدم قطعيتِ جهاني بر مديريت سود با نقش تعديل  ريتأث

 

  رمجموعهيز عيصنا  گروه صنعت  شماره
    عيتوز

  صنعت  صنعت  شركت 
  6  ساير محصولات كاني غيرفلزي

  1  سنگاستخراج زغال 
  1  استخراج ساير معادن

  و منسوجات ييايميش  5

  8  محصولات شيميايي

14  5/%11  
  3  لاستيك و پلاستيك

هاي نفتي، كك و سوخت فراورده
  ايهسته

2  

  1  منسوجات 

  غذايي و كشاورزي  6

  10 غذايي و آشاميدني به جز قند و شكر 

15  %12  
  2  قند و شكر 

  1  محصولات چوبي 
  1  محصولات كاغذي

  1  زراعت و خدمات وابسته 

  صنايع فلزي  7
  3  محصولات فلزيساخت 

12  %10  
  9  فلزات اساسي

  100%  122  122  مجموع 
  . لازم راتيي)، همراه با تغ1398و همكاران (  يسالم دزفولمنبع تفكيك صنايع: 

  
  هاي پژوهشتصريح مدل .3-2
  بهره گرفته شده است.   4و 3،2،1هاي ي پژوهش به ترتيب از مدل هاهيفرض جهت آزمون   

𝐴𝐶_𝐸𝑀௜,௧ ൌ 𝛽଴ ൅ 𝛽ଵ𝑊𝑈𝐼௜,௧ ൅ 𝛽ଶ𝑅𝐸_𝐸𝑀௜,௧ ൅ 𝛽ଷ𝑃𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡௜,௧ ൅ 𝛽ସ𝑅𝑂𝐴௜,௧ ൅
𝛽ହ𝑆𝑖𝑧𝑒௜,௧ ൅ 𝛽଺𝐿𝑜𝑠𝑠௜,௧ ൅ ൅𝛽଻𝐿𝑒𝑣௜,௧ିଵ ൅ 𝛽଼𝑀_𝐵௜,௧ିଵ ൅ 𝛽ଽ𝐸𝑇𝑅௜,௧ ൅

𝛽ଵ଴𝑇𝑒𝑛𝑢𝑟𝑒௜,௧ ൅ 𝐼𝑛𝑑𝑢𝑠𝑡𝑦 ൅ 𝜀௜,௧    1مدل.                                                           
𝑅𝐸_𝐸𝑀௜,௧ ൌ 𝛽଴ ൅ 𝛽ଵ𝑊𝑈𝐼௜,௧ ൅ 𝛽ଶ𝐴𝐶_𝐸𝑀௜,௧ ൅  𝛽ଷ𝑃𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡௜,௧ ൅ 𝛽ସ𝑅𝑂𝐴௜,௧ ൅

𝛽ହ𝑆𝑖𝑧𝑒௜,௧ ൅ 𝛽଺𝐿𝑒𝑣௜,௧ିଵ ൅ 𝛽଻𝑇𝐴௜,௧ିଵ ൅ 𝛽଼𝐼𝑛𝑡𝑒𝑛𝑠𝑖𝑡𝑦௜,௧ ൅ 𝛽ଽ𝑇𝑒𝑛𝑢𝑟𝑒௜,௧ ൅

𝐼𝑛𝑑𝑢𝑠𝑡𝑦 ൅ 𝜀௜,௧                                                             .                       2 مدل

𝐴𝐶_𝐸𝑀௜,௧ ൌ 𝛽଴ ൅ 𝛽ଵ 𝑊𝑈𝐼௜,௧ ൅ 𝛽ଶ𝑂𝑊𝑁௜,௧ െ 𝛽ଷ൫ 𝑊𝑈𝐼௜,௧ ∗  𝑂𝑊𝑁௜,௧൯ ൅
𝛽ସ𝑅𝐸_𝐸𝑀௜,௧ ൅ 𝛽ହ𝑃𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡௜,௧ ൅ 𝛽଺𝑅𝑂𝐴௜,௧ ൅ 𝛽଻𝑆𝑖𝑧𝑒௜,௧ ൅ 𝛽଼𝑀_𝐵௜,௧ିଵ ൅ 𝛽ଽ𝑉௜,௧ିଵ ൅
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𝛽ଵ଴𝐸𝑇𝑅௜,௧ ൅ 𝐼𝑛𝑑𝑢𝑠𝑡𝑦 ൅ 𝜀௜,௧ 3مدل  .                                                                  

𝑅𝐸_𝐸𝑀௜,௧ ൌ 𝛽଴ ൅ 𝛽ଵ 𝑊𝑈𝐼௜,௧ ൅ 𝛽ଶ 𝑂𝑊𝑁௜௧ െ 𝛽ଷ൫ 𝑊𝑈𝐼௜,௧ ∗  𝑂𝑊𝑁௜௧൯ ൅
𝛽ସ𝐴𝐶ாெ௜,௧ ൅ 𝛽ହ𝑃𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡௜,௧ ൅ 𝛽଺𝐿𝑒𝑣௜,௧ିଵ ൅ 𝛽଻𝑇𝐴௜,௧ିଵ ൅ 𝛽଼𝐼𝑛𝑡𝑒𝑛𝑠𝑖𝑡𝑦௜,௧ ൅

𝛽ଽ𝐵𝑖𝑔௜,௧ ൅ 𝛽ଵ଴𝑇𝑒𝑛𝑢𝑟𝑒௜,௧ ൅ 𝐼𝑛𝑑𝑢𝑠𝑡𝑦 ൅ 𝜀௜,௧                                                . 4مدل  
  توضيح هر نماد به شرح زير است: 

 :𝐴𝐶_𝐸𝑀௜,௧    تعهدي؛ اقلام  بر  مبتني  سود  اقلام   𝑅𝐸_𝐸𝑀௜,௧:مديريت  بر  مبتني  سود  مديريت 
∶واقعي؛   𝑊𝑈𝐼௜,௧    شاخص عدم قطعيتِ جهاني (ارائه شده براي ايران)؛∶ 𝑂𝑊𝑁௜,௧    مالكيت نهادي؛

: 𝑊𝑈𝐼௜௧ ∗  𝑂𝑊𝑁௜,௧    متغير تعاملي (شاخص عدم قطعيتِ جهاني و مالكيت نهادي)؛:𝑃𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡௜,௧ 
دارايي  𝑅𝑂𝐴௜,௧:سودآوري؛   :ها؛  بازده  𝑆𝑖𝑧𝑒௜,௧    شركت؛ :اندازه  𝐿𝑜𝑠𝑠௜,௧    زيان؛: 𝐿𝑒𝑣௜,௧ିଵ   اهرم

سال؛   ابتداي  سال؛    𝑀_𝐵௜,௧ିଵ:مالي  ابتداي  رشد  ابرازي؛   𝐸𝑇𝑅௜,௧:فرصت  مالياتي  مؤثر  نرخ 
:𝑇𝑒𝑛𝑢𝑟𝑒௜,௧    حسابرس؛ تصدي  سال؛    𝑇𝐴௜,௧ିଵ:دورة  ابتداي  تعهدي  اقلام  :كل  𝐼𝑛𝑡𝑒𝑛𝑠𝑖𝑡𝑦௜,௧ 

:اندازه حسابرس؛    𝐵𝑖𝑔௜,௧:حجم معاملات ابتداي سال؛    𝑉௜,௧ିଵ:ميزان كاربري؛   𝐼𝑛𝑑𝑢𝑠𝑡𝑦    اثرات
  ثابت در سطح صنعت. 

  
  . سنجش متغيرهاي پژوهش3-3
طريق اقلام تعهدي و واقعي  مديريت سود از  پژوهش    نيدر امتغير وابسته: مديريت سود.    

) آن  قدرمطلق  نهايت  در  و  شده  همكاران،    مهد بنيمحاسبه  متغبه )  1397و  در   وابسته  ريعنوان 
ديچو و شده جونز (  لياز مدل تعد  ي سود اقلام تعهد  تيريجهت محاسبه مد  .شده استنظرگرفته  
ايران  )  1995،  33همكاران شرايط  با  انطباق  دليل  است استفاده  به  همكاران   كومرامين(  شده  ، و 

  . استعنوان مقادير مديريت سود تعهدي مانده اين مدل به مقادير باقي  .)1388

 
்஺೔.೟
஺೔.೟షభ

ൌ 𝛼଴ ൅ 𝛼ଵ ቀ
ଵ

஺೔.೟షభ
ቁ ൅ 𝛼ଶ ቀ

∆ோா௏೔.೟ି∆ோா஼೔.೟
஺೔.೟షభ

ቁ ൅ 𝛼ଷ ቀ
௉௉ா೔.೟
஺೔.೟షభ

ቁ ൅ 𝜀௜.௧   5مدل  .        
  همچنين  براي  اندازهگيري مديريت سود واقعي، از مدل ريچودهاري 34  (2006) استفاده شده است.  

  :اند از) عبارت 2006( هاي مديريت سود در مدل ريچودهاري مؤلفه 
𝐴𝐵𝑁𝐷𝐼𝑆𝐸𝑋𝑃௜௧    :شركت  هاي  هزينه غيرعادي  سال    iاختياري  ب𝐴𝐵𝑁𝑃𝑅𝑂𝐷௜௧ ؛  tدر    هاي : 

در   iشركت  هاي نقدي عملياتي غيرعادي جريان: 𝐴𝐵𝑁𝐶𝐹𝑂௜௧ ؛  tدر سال  iغيرعادي شركت توليد 
  هاي زير:اين مقادير به ترتيب برابر است با مقادير باقيمانده مدل . tسال 
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஽ூௌா௑௉೔ ,೟
஺೔ ,೟షభ

ൌ  𝛽଴ ൅ 𝛽ଵ ቀ
ଵ

஺೔.೟షభ
ቁ ൅  𝛽ଶ

ௌ௔௟௘௦೔,೟షభ
஺೔,೟షభ

൅ 𝜀௜௧ 6لمد                                     .      

௉ோை஽೔ ,೟
஺೔ ,೟షభ

ൌ  𝛽଴ ൅ 𝛽ଵ ቀ
ଵ

஺೔.೟షభ
ቁ ൅  𝛽ଶ ൬

ௌ௔௟௘௦೔,೟
஺೔,೟షభ

൰ ൅ 𝛽ଷ ൬
∆ௌ௔௟௘௦೔,೟
஺೔,೟షభ

൰ ൅ 𝛽ସ ൬
∆ௌ௔௟௘௦೔,೟షభ

஺೔,೟షభ
൰ ൅

𝜀௜௧ 7مدل     .                                                                                                         

஼ிை೔ ,೟
஺೔ ,೟షభ

ൌ  𝛽଴ ൅ 𝛽ଵ ቀ
ଵ

஺೔.೟షభ
ቁ ൅  𝛽ଶ ൬

ௌ௔௟௘௦೔,೟
஺೔,೟షభ

൰ ൅ 𝛽ଷ ൬
∆ௌ௔௟௘௦೔,೟
஺೔,೟షభ

൰ ൅ 𝜀௜௧ 8مدل   .                 
  

  )  2008، 35كوهن و همكاران( در نهايت جهت يافتن مقدار نهايي از فرمول زير استفاده شده است

𝑅𝑀௜,௧                    .   9مدل  ൌ െ 𝐴𝐵𝑁𝐶𝐹𝑂௜,௧ ൅  𝐴𝐵𝑁𝑃𝑅𝑂𝐷௜,௧ െ  𝐴𝐵𝑁𝐷𝐼𝑆𝐸𝑋𝑃௜,௧ 

شرح     (به  صنايع  گروه  اساس  بر  سود  مديريت  مقادير  حاضر  پژوهش  شيوه  2نگاره در  با  و   (
  محاسبه شده است.    36تركيبي

از جمله    كشور  143اين متغير براي  ).  WUI(متغير مستقل: شاخص عدم قطعيتِ جهاني    
مي  ارائه  (روشن،  ايران  استفاده  1399شود  ايران،  براي  شده  ارائه  مقادير  از  حاضر  پژوهش  در  كه   (

بين   همواره  آن  مقدار  و  است  كمي  متغير  يك  متغير،  اين  است.  عدد   1و    0شده  چه  هر  است. 
). به پيروي از كرمي 1399روشن،  (  تر باشد به معناي عدم قطعيت بيشتر استنزديك  1شاخص به  

) همكاران  به 1401و  متغير  اين  از  است  )  ذكر  به  لازم  است.  شده  استفاده  مستقل  متغير  عنوان 
شود، جهت سالانه كردن آن از ميانگين سادة مقادير ماهه ارائه ميازآنجاكه اين متغير به شكل سه 

  ماهة شاخص در پايان هر فصل استفاده شده است. سه
مالككنندهليتعد  ريمتغ   پ.  ينهاد  تي:  به  حاضر  پژوهش  ل  ي رويدر  فو  نياز  )،  2017(  73و 
 زاني) از م 1398و همكاران (   يني الد) و شمس 2008(  39اوتماو    گاريري )، س2019(  83سيديتسوكن

برابر است با    ريمتغ   نياستفاده شده است. ا ي نهاد  تي عنوان مالكبه  ي داران نهادسهام   تي درصد مالك
 است.   1تا   صفر ن يآن همواره ب ريداران. مقادبه كل سهام  يداران حقوقسهام  تي مالك  سبتن

كنترلي   بزرگشركت   .شركت  اندازه  :متغيرهاي  امكاناتِ  هاي  و  منابع  داشتن  دليل  به  تر 
پيچيده  و  سود  مديريت  اعمال  در  بيشتري  توانايي  دارند  بيشتر،  آن  همكاران   گايتايگ(سازي  ،  40و 

تر هزينه سياسي بيشتري دارند و اين امر قادر است بر مديريت هاي بزرگ. همچنين، شركت )2022
شركت  باشد  سود  اثرگذار  با1399(حسيني،  ها  است  برابر  شركت  اندازه  كل   يعيطب   تميلگار  ). 
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هولزر و   . به پيروي از)1398  ،ي اكبريو عل  يوحدان؛  2022هولزر و همكاران،  (شركت    ي هاييدارا 
تحقيقات اثبات   :سودآوري  ) اين متغير كنترل شده است.2021كيم و آن ( ) و  2022همكاران (

از حد موردنظر خود تشخيص دهند به   بالاترتر يا  مبلغ سود را پايين   ،مديران  است زماني كه  كرده
بيشينه  الگوهاي  كمينهترتيب  و  سود  ميسازي  اتخاذ  را  سود  انگيزه سازي  در  عمل  اين  هاي كنند. 

ار افزايش  ماليات،  پاداش،  بدهي،  قراردادهاي  مثل:  دارد  ريشه  همكاران(  شزمختلفي  و  ، 41كالبوانا 
برابر است با ) اين متغير كنترل شده است. اين متغير  2022(  و همكاران) بر اساس كالبوانا  2022

بر   تقسيم  ماليات  از  قبل  سالدارايي  سود  همكارا(  ابتداي  و  دارايي  .)2022،  نكالبوانا    ها: بازده 
دهد كه مديريت هاي اصلي براي سنجش عملكرد مديريت شركت است و نشان مي يكي از شاخص

  و  )2011،  42(جوول و منكينبوده است  به چه ميزان كارا  سود    ها براي توليدِدر استفاده از دارايي
. به پيروي )2011كت (جوول و منكين،  هاي شردارايي  ن يانگ ي نسبت سود خالص به م  با برابر است  

همكاران و  يانگ  است.  2019(  43از  شده  كنترل  سال)  ابتداي  مالي  بر    :اهرم  تأثير  با  مالي  اهرم 
فرصت  رفتارهاي  و  مالي  مديران  اعتباردهندگان  همكاران،  (طلبانة  و  اعمال  1395ابراهيمي  و   (
حسن مديران (مرفوع و  بر  بيشتر  ديوا،  نظارت  باشد. ) مي 1399زاده  سود اثرگذار  مديريت  بر  تواند 

مالي   بدهي اهرم  كل  نسبت  با  است  داراييبرابر  كل  بر  (ها  شركت  آن،  هاي  و  و 2021كيم  يانگ  ؛ 
. به پيروي از كيم و آن )1394؛ فخاري و همكاران،  1398  ،اكبري و علي  يوحدان؛  2019همكاران،  

همكاران  ) و ي2021( كنترل شده است.  2019(انگ و  متغير  اين  ابتداي )  در  تعهدي  اقلام  كل 
تواند امكاني براي ايجاد اقلام تعهدي ميزان كل اقلام تعهدي در ابتداي سال مالي شركت مي   :سال

)  2015). به پيروي از علي و ژانگ (1399؛ حسيني،  2015،  44اختياري به وجود آورد (علي و ژانگ
 ي رويشركت به ن   ي اتكا  شيافزا  :45يكاربر  زان يم) اين متغير كنترل شده است.  1399و حسيني (

دادن ازدست  ي هانهيتا از هز  شوديم   شتريب   ، سود  تيريمد  ي برا  تير يفشار بر مد  متخصصو    يانسان
هاس و همكاران ،  (  قيتحق  ر اساسِب  )؛2018،  46  هاس و همكاران(  كند  ي ريمتخصص جلوگ  ي روين

همكاران)  2018 به    ر يمتغ  نيا  )2022،  47و (هاگا و  كاركنان  تعداد  نسبت  و ماشين   ،اموالاز  آلات 
  تيريتواند بر مدميو  آيد  مشهود) به دست مي ثابت  هاي  خالص دارايي  :(در پژوهش حاضر   زاتيتجه
باشد.  ودس پيروي از    تأثيرگذار  همكاران،     هاس(  قيتحقبه  همكاران،  )  2018و  )  2022و (هاگا و 

است.   شده  كنترل  متغير  ابرازياين  ماليات  مؤثر  انگيزه   :نرخ  از  سود، يكي  مديريت  مهم  هاي 
) اين  1399) و حسيني (2003(  48). بر اساس فيليپس1399جهت كاهش ماليات است (حسيني،  

  آيد. )، به دست مي 1در مدل كنترل شده است  و از رابطه ( متغير تعديل شده و
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𝐸𝑇𝑅௜,௧ ൌ  
 ௧ در سال ௜ ماليات  بر درآمد شركت 

 ௧ در سال ௜ سود قبل از ماليات  شركت 
                                                             . 1رابطه

 تيريمد  ي برا   ي شتريب   زهيرشد بالا انگ   ي هابا فرصت   ي هاشركت  :فرصت رشد ابتداي سال  
را    گذارانهيخود ارائه دهند و سرما  ياز عملكرد مال  ي ترمطلوب  ريتصواز اين طريق،  سود دارند تا  

راحتي  جذب مالي  تأمين  و  (   كرده  دهند  همكاران  جتگاونكارانجام  برابر   .) 2023،  49و  متغير  اين 
گرفته شده سهام  (بر اساس آخرين قيمت معامله صورتنسبت ارزش بازار حقوق صاحبان  است با  

) به 1394؛ فخاري و همكاران،  2021كيم و آن،  بـه ارزش دفتـري حقوق صاحبان سهام (در بازار)  
) همكاران  و  هولزر  از  آن (2022پيروي  و  كيم  و  است.  2021)  شده  كنترل  متغير  اين  بر   :زيان ) 

و حفظ    انيز  اجتناب از گزارشِها جهت  شركت  51و حسابداري ذهني  50اندازچشمهاي  اساس تئوري 
ذي   تيذهن مينفعانمثبت  مديريت  را  سود   ،) دكنند  و  متغير  )1997،  52چف يبرگستالر  اين   .
استبه مجازي  سال كه    صورت  زيانبراي  مقدارهاي  صفر    و  1ده  مقدار  صورت،  آن  غير  نظردر   در 

) اين متغير كنترل شده است. 2021م و آن (). به پيروي از كي2021گرفته شده است (كيم و آن،  
سود پ  :مديريت  تحق  ي رويبه  آن  قياز  و  مكمل)2021(  كيم  رابطه  كنترل  جهت  ب   ي،    نيبالقوه 

، باشد مستقل پژوهش   ريعنوان متغ از آنها به   يكيزماني كه  ي  و واقع ي سود تعهد  تيريمد ي رهايمتغ
نوع حسابرس با افزايش   حسابرس:  ةاندازشود.  در مدل منظور مي   يكنترل  ريعنوان متغبه  ي گريد

مي  حسابرسي  همكارانكيفيت  و  (فرانسيس  باشد  اثرگذار  سود  مديريت  بر    ني ا).  1999،  53تواند 
است   مجازي صورت  به   ريمتغ شده  گرفته  نظر  آن،  (  در  و  همكاران2021كيم  و  مايرز  ) 2003،  54؛ 

براي  آن  (  مقدار  بزرگ  حسابرسمؤسسات  (  مابقي و    1  ي)سازمان  است  همكاران،   ي نمازصفر  و 
.  ) اين متغير كنترل شده است2003) و مايرز و همكاران (2021. به پيروي از كيم و آن ()1390
طولاني   حسابرس:  يتصد  ةدور در  حضور  حسابرس  مي   كي مدت  اشركت  سبب   جاديتواند 

بر  ). 1390، همكارانو  ي(كرم آوردو امكان مديريت سود را فراهم ميشود  ريمراودات دوستانه با مد
) همكاران  و  مايرز  پژوهش  ( 2003اساس  همكاران  و  نمازي  و  شده 1390)  كنترل  تصدي  دورة   (

حجم بالا معامله سهام بيانگر ميزان نقدشوندگي بالا   :) ابتداي سالسالانه(حجم معاملات  است.  
به را  سهام  بالاي  نقدشوندگي  مدير  اطلاعسهام است.  كانال  تلقي  عنوان يك  سهام  قيمت  رساني از 

) بر اساس پژوهش 1394گذارد (بهارمقدم و همكاران،  كرده و بر ميزان مديريت سود خود اثر مي
است.  2012(  55فانك شده  كنترل  متغير  اين  لگار  در)  از  حاضر    ريمتغ  نيا  يعيطب   تميپژوهش 

مالي   .است  شده استفاده   اهرم  متغيرهاي  است  داده  نشان  ادبيات  است،  ذكر  به  و (  لازم  دتا 
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؛ فرخلو 1402،  چمبرياني؛  2019يانگ و روت،  (  )، حجم معاملات2021،  57؛ تران2019،  56همكاران
حيدري،   رشد1403و  فرصت  و  همكاران،  (  )  و  قطعيت 2019يانگ  عدم  از  تأثيرپذيري  با  هاي ) 

ايفا كنند. ازآنجاكه متغيرهاي ميانجي نبايد   "ميانجي"هاي پژوهش نقش  توانند در مدل مي   محيطي 
) در 1402). بر اساس محمدرضايي (1402محمدرضايي،  (  عنوان متغيرهاي كنترلي انتخاب شوندبه

  گونه موارد از متغيرها با يك سال وقفه (ابتداي سال) استفاده شده است.  اين
  

  هاي پژوهش . يافته4
  تحليل آمار توصيفي . 4-1

طي  3نگاره طبق     در  شده  انجام  واقعي  و  تعهدي  سود  مديريت  ميانگين   ،18  ) -1384سال 
ترتيب  1401 به  هدف  جامعه  در  بزرگ  2/0  و  12/0)  است.  سود بوده  مديريت  ميانگين  بودن  تر 

هاي بورسي ايران به مديريت سود واقعي است. ميانگين ميزان مالكيت  واقعي بيانگر تمايل شركت 
حدود   سرمايه   %70نهادي  نهادهاي  زياد  سهم  بيانگر  موضوع  اين  مالكيت است.  ساختار  در  گذار 

) حاكي از اين است كه 58/0ميانگين اهرم مالي ابتداي سال (  .ها در بازار سرمايه ايران استشركت 
دارند. شركت  بيشتري  توجه  سهام  به  نسبت  بدهي  انتشار  به  خود  سرمايه  ساختار  در  جامعه،  هاي 

) حسابرس  تصدي  دوره  شركت 42/4ميانگين  در  كه  است  اين  بيانگر  طور )  به  بررسي  مورد  هاي 
ه تصدي داشتند. همچنين بيشترين دوره تصدي سال دور 5 - 4متوسط حسابرسان حدوداً به مدت 

است.    22( حسابرسي  سازمان  به  مربوط  از    زانيم   ي چولگ  بيضردوره)  نرمال    كيانحراف  جامعه 
گونه بيان توان اينبه نوع چولگي (منفي (چپ) يا مثبت (راست)) مي باتوجه).  1397  ،ي(طوران  است

معاملات ابتداي "و    "اهرم مالي ابتداي سال "،  "ميزان مالكيت نهادي "داشت كه متغيرهاي   حجم 
ها بيشتر از ميانگين است. در هاي آنكه داراي چولگي منفي هستند، مقادير بيشتري از داده  "سال

). 1397واقع در اين شرايط مد جامعه بيشتر از ميانه و ميانه نيز بيشتر از ميانگين است (طوراني،  
هاي آنها كمتر از ميانگين تند، مقادير بيشتري از دادهدر ساير متغيرها كه داراي چولگي مثبت هس

(طوراني،   است  مد  از  بيشتر  نيز  ميانه  و  ميانه  از  بيشتر  ميانگين  همچنين  و    ب ي ضر).  1397است 
ميانگين  جامعه  ي پراكندگ  زان يم  ي دگيكش توز  از  به  نسبت  مي   عيرا  نشان   ، ي (طوران  دهدنرمال 

  هيها در ناحداده  ي و كاهش پراكندگكشيدگي بيشتر    انگريب  3تر از  بزرگ كشيدگي    بي). ضر1397
م  كينزد توز  ني انگ يبه  تمام1397  ،ي(طوران  نرمال است  عينسبت به  جز به پژوهش    ي رها يمتغ  ي). 

حجم معاملات ابتداي   "، "اهرم مالي ابتداي سال  "،  "شاخص عدم قطعيتِ جهاني ايران"متغيرهاي  
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به آن معناست    ن يا  هستند.  3تر از  بزرگ   كشيدگي  بيضر  ي دارا  "ي ابراز  ي اتينرخ مؤثر مال"و    "سال
  نيو كمتر  نيشتريب.  خود قرار دارند  ةجامع  ني انگي حول محور م  شتريپژوهش ب  ي رها يكه اكثر متغ

شاخص عدم   "و    "ابتداي سال  فرصت رشد  "  ي رهاياست به متغ  مربوط  ب يبه ترت  ي دگيكش  بيضر
  ."راني قطعيتِ جهاني ا

 
  : آمار توصيفي متغيرهاي كمي 3 نگاره

 كمترين   بيشترين   ميانه  ميانگين   متغيرها 
انحراف 

  معيار 
 مشاهدات  كشيدگي   چولگي 

مديريت سود  
  تعهدي

12/0  09/0  68/0  0/0  12/0  08/2  39/8  2196  

مديريت سود  
  واقعي

2/0  14/0  91/0  0/0  19/0  67/1  84/5  2196  

شاخص عدم  
قطعيتِ جهاني 

  ايران
17/0  18/0  41/0  0  13/0  18/0  75/1  2196  

ميزان مالكيت  
  نهادي

69/0  78/0  98/0  0  26/0  15/1 -  29/3  2185  

  2196  02/5  28/1  23/0  - 2/0  08/1  16/0  21/0  سودآوري
  2196  09/4  9/0  16/0  - 2/0  7/0  12/0  15/0  هابازده دارايي

  2196  16/3  57/0  65/1  92/10  99/18 92/13  11/14  اندازه شركت 
  2196  01/11  63/2  005/0  0/0  03/0 001/0  004/0  ميزان كاربري
اهرم مالي  
  ابتداي سال

58/0  59/0  08/1  13/0  19/0  13/0 -  72/2  2196  

فرصت رشد 
  ابتداي سال

86/3  37/2  91/34  37/2 -  15/5  78/3  09/20  2190  

كل اقلام 
تعهدي ابتداي  

  سال
05/0  02/0  89/0  33/0 -  19/0  52/1  32/7  2195  

حجم معاملات  
  ابتداي سال

14/17  14/17 61/22  37/10  65/2  23/0 -  61/2  2190  
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 كمترين   بيشترين   ميانه  ميانگين   متغيرها 
انحراف 

  معيار 
 مشاهدات  كشيدگي   چولگي 

نرخ مؤثر  
  مالياتي ابرازي

11/0  11/0  37/0  0  08/0  2/0  18/2  2196  

دوره تصدي  
  حسابرس

39/4  3  22  1  1/4  89/1  64/6  2182  

  
بررس  -مورد (سال    2196از  ،  4نگارهمطابق     موارد  %22حدود    ،شده  يشركت)  حسابرس    ، از 
  ده هستند. زيانها شركت ،از موارد %8بوده است و حدود  ، "يسازمان حسابرس"آنها 

  
  : آمار توصيفي متغيرهاي كيفي4نگاره

  زيان  اندازه حسابرس  متغيرها 
  24/8  64/21    درصد فراواني

  2196  2195  مشاهدات 
  

  فرضيه ها آزمون . 4-2
از نظر مانايي (آزمون لوين، لين و چو)، همجمعي (كائو) (به    هامدل پس از بررسي متغيرها و    

كه مورد )  VIFخطي ()) و هم 1397و همكاران،    مهد بني (  دليل وجود ريشه واحد در برخي متغيرها 
نگاره  5نگاره،  اندگرفتهقرار    دييتأ آزمون  6و  نتايج  مي  هاه يفرض،  نشان  نگاره  را  با  مطابق   5دهند. 

دار و مثبت عدم قطعيتِ به ترتيب بيانگر وجود اثر معناضريب متغير شاخص عدم قطعيتِ جهاني  
در سطح خطاي ديگر  عبارت. به است  %5جهاني بر مديريت سود تعهدي و واقعي در سطح خطاي  

جهاني، مديريت سود تعهدي و ) به%95احتمال  (به  5% ازاي هر واحد افزايشِ شاخص عدم قطعيتِ 
داري در متغير ضربي  يابد. همچنين ازآنجاكه عدم معنا افزايش مي  %12و    %5واقعي به ترتيب حدود  

تعديل نقش  وجود  عدم  معناي  استبه  تعديلگر  متغير  حصارزاده، 1402  ،يي(محمدرضا  كنندگي  ؛ 
بنابرا1401 يافته  ن ي)  اساس  نگارهبر  خطا6هاي  سطح  در  عدم   ،%95  ي ،  اثر  در  نهادي  مالكيت 

معنا  اما،  ندارد.  تعديلگري  اثر  تعهدي  سود  مديريت  بر  جهاني  (در  قطعيتِ  ضربي  متغير  داري 
)، بيانگر وجود نقش تعديلگري مالكيت نهادي بر اثر شاخص عدم قطعيتِ جهاني بر 4هاي مدليافته
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و   است  واقعي  سود  زيرازآنجاكه  مديريت  رابطه  متغيرها  ضرايب       :)1401(حصارزاده،    بين 
سبب توان نتيجه گرفت كه مالكيت نهادي  مي ؛ لذا  برقرار است  |0/ 336) +  -329/0(  |  |>336/0|

داري متغير معنا   . همچنينشودمي ي سود واقع  تيريبر مد  جهانيتأثير شاخص عدم قطعيتِ  فيتضع
پايين   سطوح  از  تعديلگري  اثر  وجود  بيانگر  جهاني)  قطعيتِ  عدم  (شاخص   ي نهاد  تيمالكمستقل 

در تمامي (  با افزايش ميزان مالكيت نهادي   ني؛ بنابرا)1401حصارزاده،  (  علاوه بر سطوح بالا) است(
  شود.  سطوح)، تأثير مثبتِ شاخص عدم قطعيتِ جهاني بر مديريت سود واقعي، تضعيف مي

 
  هاي اول و دوم پژوهش فرضيهآزمون  ي برا يونيبرآورد مدل رگرس  ج ينتا: 5نگاره

  tآماره   ضرايب  متغيرها  -2مدل   tآماره   ضرايب  متغيرها  -1مدل 

  79/1  122/0*  عدد ثابت  61/2  107/0***  عدد ثابت
شاخص عدم  
  قطعيت جهاني 

***057/0  8/2  
شاخص عدم  
  قطعيت جهاني 

***123/0  05/3  

مديريت سود  
  واقعي

***082/0  98/2  
مديريت سود  

  تعهدي
***207/0  48/3  

  95/1  315/0*  سودآوري  24/6  534/0***  سودآوري
  07/0  015/0  هابازده دارايي  - 87/4  -543/0***  هابازده دارايي

  - 92/0  - 004/0  اندازه شركت   - 17/1  - 003/0  اندازه شركت 

ابتداي اهرم مالي   07/4  053/0***  زيان
  دوره

042/0  2/1  

اهرم مالي ابتداي 
  دوره

اقلام تعهدي   96/2  064/0***
  ابتداي دوره 

***074/0-  67/2-  

فرصت رشد 
  ابتداي دوره 

  47/0  423/0  ميزان كاربري  -63/0  - 000/0

  - 4/4  -2/0***  نرخ مؤثر مالياتي
دوره تصدي  
  حسابرس

001/0  77/0  

دوره تصدي  
  حسابرس

متغير مجازي در    - 38/0  - 000/0
  سطح صنعت 

  كنترل شد 
  كنترل شد متغير مجازي در  
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  tآماره   ضرايب  متغيرها  -2مدل   tآماره   ضرايب  متغيرها  -1مدل 

  سطح صنعت 
  2349/0  ضريب تعيين   189/0  ضريب تعيين 

  F  78/10آماره   F 95/11آماره 
  2182  تعداد مشاهدات   2176  تعداد مشاهدات 

  
  ي سوم و چهارم پژوهشهاهيآزمون فرض ي برا يوني برآورد مدل رگرس جينتا: 6نگاره

  tآماره   ضرايب  متغيرها  -4مدل   tآماره   ضرايب  متغيرها  -3مدل 

  2/0  007/0  عدد ثابت  43/4  176/0***  عدد ثابت
شاخص عدم  
  قطعيت جهاني 

053/0 -  05/1 -  
شاخص عدم  
  قطعيت جهاني 

***336/0  31/3  

  91/2  086/0***  مالكيت نهادي  - 14/1  - 021/0  مالكيت نهادي
شاخص عدم  

قطعيت جهاني*  
  مالكيت نهادي

*135/0  92/1  
شاخص عدم  

قطعيت جهاني*  
  مالكيت نهادي

**329/0-  39/2 -  

مديريت سود  
  واقعي

***094/0  38/3  
مديريت سود  

  تعهدي
***208/0  63/3  

  08/7  315/0***  سودآوري  07/7  6/0***  سودآوري

  -58/6  -712/0***  هابازده دارايي
اهرم مالي ابتداي 

  دوره
032/0  9/0  

  - 21/1  - 003/0  اندازه شركت 
اقلام تعهدي 
  ابتداي دوره 

***081/0-  92/2 -  

فرصت رشد 
  ابتداي دوره 

  3/1 075/1  ميزان كاربري  09/0  000/0

حجم معاملات  
  ابتداي دوره 

  - 35/1  - 022/0  اندازه حسابرس  29/0  000/0

  32/1  002/0دوره تصدي    -2/6  -266/0***  نرخ مؤثر مالياتي
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  tآماره   ضرايب  متغيرها  -4مدل   tآماره   ضرايب  متغيرها  -3مدل 

  حسابرس
مجازي در  متغير 

  سطح صنعت 
  كنترل شد 

متغير مجازي در  
  سطح صنعت 

  كنترل شد 

  2388/0  ضريب تعيين   1738/0  ضريب تعيين 
  F  84/9آماره   F 88/7آماره 

  2178  تعداد مشاهدات   2179  تعداد مشاهدات 
  درصد،   95معناداري در سطح اطمينان    ** درصد،    99معناداري در سطح اطمينان  *** 

 درصد   90معناداري در سطح اطمينان    *   

 
 هاي تكميلي آزمون . 3-4

  بررسي آمار توصيفي . 4-3-1
يافته   موازاتبه   تقويت  و  استنباطي  آمار  هماننتايج  پژوهش،  نگارههاي  نتايج  كه  نشان    7طور 

است،   دو  دارمعنا   بهباتوجهداده  ميانگين  مقايسه  آزمون  پايين زوج  ريغي  انمونه ي  سطوح  در  ي، 
) جهاني  قطعيتِ  عدم  آن  %30شاخص  بالاي  سطوح  به  نسبت  مديريت   %30(  اول)  ميانگين  آخر) 

واقعي   و  تعهدي  يافتهابدييم   شيافزاسود  اساس،  همين  بر  با  .  منطبق  نيز  توصيفي  آمار  هاي 
  هاي آمار استنباطي است. يافته

  
  بر اساس آمار توصيفي   2و 1فرضيه هاي : بررسي 7نگاره

  متغيرها 
شاخص عدم   ي سطوح بالا

 %30( قطعيتِ جهاني 
  آخر)

سطوح پايين شاخص عدم  
  اول) %30( قطعيتِ جهاني 

  اختلاف
آزمون مقايسه 

دو ميانگين 
  يانمونه 

درصد ميانگين 
 مديريت سود تعهدي

91/%15  97/%10  94/4 +  0000/0  

درصد ميانگين 
  مديريت سود واقعي

86/%24  71/%17  15/7 +  0000/0  
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   اثرات تصادفي: ياثر الگو. 4-3-2
متغير مستقل پژوهش (داراي نوسان پايين) استفاده از رويكرد اثرات تصادفي نيز  به نوع  باتوجه  

اثرات تصادفي جهت آزمون مجدد   ي ). در همين راستا، از الگو1402محمدرضايي،  (  مناسب است
نگاره  مدل  نتايج  طبق  است.  شده  گرفته  بهره  پژوهش  رويكرد  8هاي  دو  اين  فراوان  اثرات (  تشابه 
يافته(  ثابت كه  است  اين  بيانگر  تصادفي)،  اثرات  و  صنعت)  و  درسطح  نبوده  پژوهش، تصادفي  هاي 

متغيرهاي كنترلي نيز نشان داده است كه اين   باشد. همچنين، بررسي وابسته به نوع الگو برآورد نمي
مشابه  نيز  معناداري  سطح  و  علامت  نظر  از  و  هم  به  نزديك  متغير،  مقدار  نظر  از  رويكرد  دو 
پژوهش)  اصلي  هاي  (مدل  صنعت  سطح  در  ثابت  اثرات  رويكرد  با  موارد  برخي  در  تنها  يكديگرند. 

مدل  از:  است  عبارت  كه  داشته  پايين  1تفاوت  به  معناداري  كاهش  مبدا/  از  عرض  (فاقد    90%: 
پايين  2مدل  -معناداري)   به  معناداري  كاهش  مبدا/  از  عرض  بازدة    90%:  متغير  معناداري)،  (فاقد 

بالاي  دارايي به  معناداري  افزايش  سودآوري/  متغير  منفي،  به  مثبت  از  علامت  تغيير    -  %99ها/ 
منفي  3مدل به  مثبت  از  علامت  تغيير  سال/  ابتداي  رشد  فرصت  متغير  مالكيت  4مدل   –:  متغير   :

  (فاقد معناداري). %90نهادي/ كاهش معناداري به پايين 
 

  رويكرد كنترل اثرات ثابت در سطح صنعت و رويكرد اثرات تصادفي ؛: مقايسه نتايج8نگاره

شماره 
  مدل

  نام متغير 
  داريسطح معنا  علامت (جهت)  ضريب (به درصد)

اثرات    اثرات ثابت 
  تصادفي

اثرات  
  ثابت

اثرات  
  تصادفي

اثرات  
  ثابت

اثرات  
  تصادفي

عدم قطعيتِ    1
  جهاني

7/5  4/5  +  +  %99  %95  

عدم قطعيتِ    2
  جهاني

3/12  2/10  +  +  %99  %99  

3  
عدم قطعيتِ  

جهاني* 
  مالكيت نهادي

5/13  5/12  +  +  %90  %90  

4  
عدم قطعيتِ  

جهاني* 
  مالكيت نهادي

9/32  9/25 -  -  %95  %90  
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  گيري . بحث و نتيجه5
  گيري نتيجه  .5-1

قطعيت    عدم  معرض  در  دائماً  كه  نوظهور  اقتصادهاي  مي در  قرار  محيطي  تدوين هاي  گيرند، 
عنوان ركني از حاكميت شركتي،  استراتژي مناسب امر حياتي است. همچنين نقش مالكان نهادي به 

كند. به همين منظور، پژوهش حاضر درصدد بود تا به بررسي تأثير شاخص نقش مهمي را ايفا مي 
تعديل نقش  با  واقعي)  و  (تعهدي  سود  مديريت  بر  جهاني  قطعيتِ  ي نهاد  ت يمالك كنندگي  عدم 

تأييد شده است (رد   4و    2،  1شمارة    فرضيه هاي بپردازد. پژوهش حاضر داراي چهار فرضيه است.  
،  3هاي پژوهش در نگاره  طور كه يافتهپژوهش رد شده است. همان   3نشده است). اما فرضيه شمارة  

به  است،  داده  شركتنشان  مديران  مديريت  طوركلي،  به  نسبت  واقعي  سود  مديريت  از  ايراني  هاي 
، نشان 5هاي پژوهش در نگاره  طور كه يافتهكنند همچنين همانيمسود تعهدي، استفاده بيشتري  

ي محيطي و به طور خاص سياسي هات يقطعداده است، شاخص عدم قطعيتِ جهاني كه حاوي عدم  
) بر مديريت سود مبتني اقلام تعهدي و واقعي اثر مثبت  2022آهير و همكاران،  (  و اقتصادي است 

نيز بر اثرگذاري شاخص عدم قطعيتِ جهاني مالكيت نهادي  ، 7هاي نگاره دارد. همچنين، طبق يافته 
اما   دارد.  منفي  اثر  واقعي  مديريت  نهادي در  بر   مالكيت  جهاني  قطعيتِ  عدم  شاخص  اثرگذاري  بر 

باتوجه است.  نبوده  تأثيرگذار  تعهدي  سود  ميمديريت  پژوهش،  نظري  مباني  انگيزه به  هاي  توان 
قطعيتِ جهاني، برشمرد.  عدم  شرايط  ايراني در  مديران  توسط  سود  مديريت  اعمال  براي  را  زيادي 

دزفولي و  سالم (  توانند از تلاش در جهت بهبود گزارشگري مالي ها ميها اين انگيزه مطابق با تئوري 
) و 1401  ،و همكاران  مهدبني ؛  1397زاده و رمضاني،  رئيس (كاهش نوسانات سود    )1398همكاران،  

سهام  انتظاراتي  شكاف  ضعفكاهش  كتمان  و  تحليلگران  و  مديريتي  داران  و  مالي  و سوربكت (ها  ي 
همكاران،    دزفوليسالم ؛  2021،  ياتيسودر مشوق1398و  دريافت  و  مالي  )  و سالم (هاي  دزفولي 

  ؛ 2019  روت،  و  يانگ  ؛2016  وانگ،  و  استين(بخشي به قيمت اوراق سهام  و ثبات  )1398همكاران،  
ت بگيرد. علاوه بر اين كاهش فشارهاي قانوني و سياسي بر مديران  أنش  )1401  همكاران،  و  مهد بني 

  هاي ايراني باشد.  تواند انگيزه ديگري براي اعمال مديريت سود در شركتنيز مي ) 2021كيم و آن، (
گذاران نهادي در شرايط عدم قطعيتِ جهاني، بنا به فرضيه نظارت كارآمد كه سرمايههمچنين ازآنجا

دهي و كاهش هاي نمايندگي ناشي از عدم قطعيتِ جهاني را كاهش دهند و با علامتهزينه قادرند  
) اطلاعات صحيح را 1387و همكاران،  يگانه  حساس؛  1389فخاري و طاهري،(  عدم تقارن اطلاعاتي

سهام  ساير  طريق به  از  ريسك  مديريت  براي  مديران  انگيزه  تا  شدند  سبب  دهند،  انتقال  داران 
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سود شركت (  مديريت  در  واقعي)  اقلام  بر  مديريت مبتني  براي  امر  اين  اما  شود.  سلب  ايراني  هاي 
مي  موضوع  اين  است.  نشده  تائيد  تعهدي  اقلام  سود  بر  مبتني  سود  مديريت  ماهيت  دليل  به  تواند 

پذيرد، توسط تعهدي و واقعي باشد. ازآنجاكه مديريت سود واقعي از طريق اقلام واقعي صورت مي
حسابرسي   كميتة  چون  همكاران،    ي (فخاراركاني  جلوگيري )1394و  و  كنترل  نهادي،  مالكان   ،

هاي مالي ي ارقام صورتكاردستشود. اما مديريت سود از طريق اقلام تعهدي چون مبتني بر  مي 
؛ فخاري 2021شود (كيم و آن،  تر كشف مياست، توسط اركاني چون بازرسان و حسابرسان، راحت

  ).1391و عديلي، 
هم    پژوهش،  اين  پژوهش نتايج  نتايج  با  (راستا  روت  و  يانگ   سواليجو    چاوهان)،  2019هاي 

)، هولزر  2021ي (اتيسودري و  سوربكت)،  2021)، جاين و همكاران (2021كوا و همكاران ()،  2020(
) همكاران  (2023(  سواليجو    چاوهان  ،)2022و  همكاران  و  خدادادي  و رئيس )،  1394)،  زاده 

و همكاران   مهدبني ،  )1400و همكاران (  ، اخگر)1398دزفولي و همكاران (سالم ،  )1397(  يرمضان 
پژوهش  )1401( نتايج  با  همچنين  (است.  ياشودا  و  كيم  (2021هاي  آن  و  كيم  و  در 2021)   (

پژوهش كليه  است اگرچه  ذكر  به  لازم  است.  شاخص مغايرت  از  مذكور  قطعيت  هاي  ديگرعدم  هاي 
از   توجيه    WUIغير  قابل  نظر  اين  از  حاضر  مقاله  با  پيشين  ادبيات  تطبيق  اما  اند،  نموده  استفاده 

ي با اكثر شاخص هاي عدم است داراي وجوه اشتراك  يك شاخص نسبتا جامع  WUIاست، ازآنجاكه  
اقتصادي  قطعيت   هاي  سياست  قطعيت  عدم  شاخص  مثلا  انتخابات    WUIو    EPUاست.  از 
آن،  رياست و  (كيم  گيرند  مي  قرار  تأثير  تحت  كشورها  در  همكاران، 2021جمهوري  و  كرمي  ؛ 
سياسي  1401 قطعيت  عدم  شاخص  همچنين   .(PU    وWUI   در سياسي  عوامل  وقوع  از  دو  هر 

مي تأثير  روت؛  كشورها  و  (يانگ  همكاران،  ،  2019پذيرند  و  تفاوت  2022آهير  اين  با   .(WUI 
همه است  عوامل شاخصي  ساير  از  اقتصادي  و  سياسي  كلان  متغيرهاي  بر  علاوه  چراكه  تر.  جانبه 

و  هوايي  و  آب  تغييرات  طبيعي،  بلاياي  جنگ،  كرونا،  و  سارس  مثل  گير  همه  هاي  بيماري  مانند 
تأثير تنش  اند،  داشته  كشورها  اقتصادي  سازوكارهاي  در  بسزايي  تأثير  كه  نظامي  و  تجاري  هاي 

  ).  2021پذيرفته است (آهير و همكاران، 
  

  هاي پژوهش پيشنهادها و محدوديت. 5-2
براي گروههاي اين پژوهش مي يافته   هاي مختلفي مفيد و كاربرد عملي داشته باشد. به  تواند 

سرمايه  ،حسابرسان و  تهيه    شودي مپيشنهاد    گذارانتحليلگران  محيطي  شرايط  به  همواره  كه 
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ي هاتنش ها و  شوكبه  زا و به طور خاص  هاي مالي از نظر ميزان وجود عوامل عدم قطعيت صورت
هاي ها، تنش گيري جمهوري، جنگ، بلاياي طبيعي، همهسياسي و اقتصادي مانند؛ انتخابات رياست

منطقه  سياسي  و  بين نظامي  و  توجه  اي  طبق    ند؛ينماالمللي  عوامل    هاافتهيچراكه   ر يتأثاين 
همچنين   دارند.  مديران  سود  مديريت  بر  در   بهباتوجه مستقيمي  واقعي  سود  مديريت  بالاي  مقدار 

توصيه  شركت  حسابرسان  به  ايران  اقتصادي  محيط  در  قطعيت  عدم  عوامل  فراواني  و  بورسي  هاي 
در  مي  مي زيربرنامهشود  عمل  اين  دهند.  اختصاص  را  بيشتري  توجه  حسابرسي  قالب  ي  در  تواند 

آزمون دقيقانجام  نمونه هاي  افزايش  و تر،  اسناد  بيشتر  بررسي  و  مديران  با  بيشتر  ارتباط  برداري، 
ي با  انطباق  در  نهايت  در  بپذيرد.  صورت  به  هاافتهمدارك  پژوهش  سرمايه   گذاراناست يس ي  بازار 

مي  كليدي   بهباتوجهشود  پيشنهاد  نقش  به  ايران  اقتصادي  محيط  در  قطعيت  عدم  عوامل  فراواني 
شود تا داران نهادي در كنترل مديران توجه بيشتري نمايند و همچنين به محققان توصيه مي سهام 

سهام  نقش  بررسي  خصوص  در  تكميلي  مطالعات  تعهدي به  سود  مديريت  كنترل  در  نهادي  داران 
تواند با افزايش دوره زماني و حجم جامعه آماري، تفكيك بر اساس نوع بپردازند. اين مطالعات مي

و تحليل    هاي معادلات ساختاري مدل هاي خطي تركيبي،  هاي آماري مانند مدل صنعت، تغيير روش
مهم  مسير بپذيرد.  محدوديتصورت  ميترين  حاضر  پژوهش  شركتهاي  انتخاب  نحوه  هاي تواند 

اند هاي منتخب بر اساس اعمال برخي فيلترها گزينش شده كه شركت ازآنجائي.  مورد بررسي باشد
بنابرا)1نگاره  ( شركت   ني؛  براي  تنها  حاضر  پژوهش  تعميم  نتايج  قابليت  مذكور  شرايط  با  هايي 

و  داشت  آيد.  خواهد  عمل  به  احتياط  جانب  كامل ديگر  ت  يمحدودهمچنين    بايد  تطابق  عدم 
شمسيسال  و  ميلادي  به   هاي  شاخص  در  ازآنجاكه  است.    WUIكارگيري  انجام بررسي البته  هاي 

هاي شمسي و ميلادي اختلاف هاي عدم قطعيت بر اساس تقويمكه ميانگين داده   استشده نشان  
قدري كم هستند ها بهها در دادهدهد كه تفاوتبا هم دارند. اين اختلاف جزئي نشان مي ) %1(جزئي 

قابل  تأثير  بنابراكه  داشت؛  نخواهند  نتايج  بر  نمي،  نيتوجهي  جزئي  اختلاف  سبب  اين  تواند 
تعميم در  جدي  باشد.  محدوديت  شده  پژوهش  نتايج  محدوديتدهي  ديگر  پژوهش از  اين  هاي 

دقيق  مي  مبالغ  به   دسترسي  عدم  به  قطعي"توان  مشخص  "ماليات  چراكه  كرد.  مبالغ اشاره  شدن 
ها ممكن است حتي بيش از يك يا دو سال مالي به طول بينجامد و ممكن بود قطعي ماليات شركت 

نرخ مؤثر  "اثر متفاوتي بر مديريت سود داشته باشد، به همين منظور براي محاسبه متغير كنترلي  
هاي آتي مورد پژوهش تواند در پژوهشكه مي استفاده شده است    "ماليات ابرازي "از مبالغ    "مالياتي

  قرار گيرد.
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