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بررسي تأثير ابزارهاي نظارتي حاكميت شركتي در 
  مديريت سودكاهش شدت 

  
  

  1ساسان مهراني
  2داريوش فروغي
  3حسين كردتبار
  4امير رسائيان

  مقدمه
 نظام محصولات ترين مهم از يكي ،خالص ودويژه سبه  مالي هاي گزارش
كه در بيانيه شماره يك مفاهيم حسابداري مالي بيان  همان طور  .است حسابداري

هاي مالي، تهيه اطلاعاتي است كه براي  شده است، هدف عمده از تدوين گزارش
گذاري  سرمايهدرباره   گيري گذاران فعلي، بالقوه و ساير افراد، در تصميم سرمايه

اما در طول چند دهه . هاي مشابه، مفيد باشد منطقي، اعتباردهي و ساير تصميم
ها، بيانگر كاهش مستمر در محتوي اطلاعاتي سود حسابداري  گذشته، نتايج پژوهش

، 5لو(بوده است  -شود كه با استفاده از ارتباط بين سود و بازده بازار سنجيده مي -
1989(.  

 و ها روش، تحت تأثير اقتصادي بنگاه يك خالص سود اسبهمحاز آنجايي كه 
 - نيست  ماهنگه داران سهام بانيز  مديريت اهداف و است حسابداري برآوردهاي

 سود كردن  ديككار با نز اين. دارد وجود سود دستكاري امكان -نمايندگي نظريه
 زيان، گزارش از اجتناب. شود مي انجام) آستانه( هدف سود ميزان به شده گزارش

دانشيار دانشـكده مـديريت دانشـگاه. 1
sasanmehrani@ut.ac.ir            تهران

استاديار گـروه حسـابداري دانشـگاه. 2
foroghi@ase.ui.ac.ir            اصفهان

ــابداري . 3 ــد حسـ ــناس ارشـ از كارشـ
  دانشگاه مازندران 

Hossein_kordtabar@yahoo.com 
ــابداري  . 4 ــد حسـ ــناس ارشـ وكارشـ

كارشناس ارشد سـازمان امـور ماليـاتي
a.rasaiian@umz.ac.ir             كشور

5. Lev 
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 همسو و آتي هاي سال در سودآوريبه لحاظ  سسهؤم مطلوب وضعيت گزارش
 بهبراي دستيابي  دلايل جمله از ،گران تحليل بيني پيش با سسهؤم سود گزارشكردن 
 دوحاضر،  پژوهش در .)318 :2006، 1پاپ و يونگ پيسنل،( هستند هدف سود
 و -زيان گزارش از اجتناببا انگيزه  – صفر سود ، يعني ميزانهدف سود از ميزان
 به لحاظ مؤسسه مطلوب وضعيت گزارشبا انگيزه  – قبل سال شده گزارش سود

از آنجايي كه اين رفتار  .دنگير مي قرار بررسي مورد - آتي هاي سال در سودآوري
گرايانه ممكن است بر كيفيت اطلاعات افشاء شده و مفيد بودن آنها براي  مداخله
گذاري اثر داشته باشد، بايد سازوكارهاي باكيفيتي براي حمايت  هاي سرمايه تصميم

يكي از . طلبانه مديران فراهم كرد گذاران و كنترل رفتار فرصت از منافع سرمايه
بنابراين، . است، نظام حاكميت شركتي ندگيينما مسأله كاهش برايسازوكارها 

 يها فرصت دنتوان ميحاكميت شركتي،  هايتوان انتظار داشت كه سازوكار مي
 افزايش را و اطلاعات ارائه شده سود كيفيت نتيجه در و كاهش را سود مديريت

 وجود يمتعدد شركتي حاكميت سازوكارهاي). 11: 2004، 2احمد و جاگي( دنده
 ،ي مذكورسازوكارها از مورد دو. در اين زمينه مؤثر باشند توانند مي كه دارند

. هستند نهادي گذاران سرمايه و مديره هيأت در غيرموظف مديران انتصاب
 با و كنند مي كنترل را شركت مديران عملكرد ،نزديك از نهادي گذاران سرمايه
 آن مديران و شركت رب مديريت، بر كنترل اعمال يا سهام خريد يا فروش به تصميم
 شركت داخلي مديران تأثير تحت كه غيرموظف مديران ظاهراً .آورند مي فشار

 به مديران، طلبي فرصت برابر در سهامداران منافع از حمايت با توانند مينيز  نيستند،
 حفظ به منظور نمايندگي، مشكل رفع در نهاآ. كنند كمك سهامداران ثروت افزايش

 با مناسب استخدامي قراردادهاي ايجادبا  شان اعتباري سرمايه ارزش نگهداري و
). 1983، 3فاما و جنسن(نظارت كنند  نهاآ رفتار بر ثريؤمبه نحو  توانند مي ران،يمد

، به عنوان نماينده 4پژوهش حاضر، از اقلام تعهدي غيرعادي سرمايه در گردشدر 
گذاران نهادي بر  شود و تأثير مديران غيرموظف و سرمايه مديريت سود استفاده مي
  .گيرد آن مورد بررسي قرار مي

1. Peasnell, Pope  & Young 
2. Ahmed  & jaggi 
3. Fama & jensen 
4. Working capital abnormal accruals 
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  ادبيات و پيشينه پژوهش

  هاي مديريت سود گذاران نهادي و انگيزه سرمايه
مدير به  -ها، موجب تبديل ساختار مالك ري شركتسير تكاملي محيط تجا

اي شده است كه در آن سرمايه شركت، مجموعه متنوعي از  هاي پيشرفته بنگاه
اين وضعيت، . شود اي را شامل مي هاي عملياتي مديران حرفه سهامداران و مهارت

داران  موجب جدايي مالكيت از كنترل شده است، به طوري كه مالكيت به سهام
  ).108: 2003، 1كو(ار شده است و كنترل در اختيار گروه مديريت  است واگذ

. شود هاي نمايندگي مي تضاد منافع بين سهامداران و مديران، باعث ايجاد هزينه
گردد كه براي نظارت بر  داران پراكنده آشكارتر مي هايي با وجود سهام چنين هزينه

گذاران نهادي، با مالكيت حجم زيادي از  سرمايهوجود . مديران انگيزه كافي ندارند
تواند عامل مناسبي در  آوري اطلاعات، مي سهام و صرفه اقتصادي ناشي از جمع

  ).1998، 2بوشي(هاي نمايندگي ناشي از جدايي مالكيت از كنترل باشد  برابر هزينه
در اين مكتب فكري، : مدت و مديريت سود ديدگاه كوتاهگذاران با  سرمايه
گذاران  از سرمايه. مدت دارند داران نهادي، ذاتاً ديدگاه كوتاه شود كه سهام فرض مي

گذاراني ياد  بين، زودگذر و سرمايه گذاران نزديك نهادي، اغلب به عنوان سرمايه
جاري نسبت به  هاي سهام، بيش از اندازه به سود شود كه در تعيين قيمت مي

هاي منظم  ارزيابي). 1998؛ بوشي، 1992، 3پورتر(كنند  مدت توجه مي سودهاي بلند
كند تا افق  گذاران نهادي، در آنها انگيزه ايجاد مي هاي عملكرد سرمايه بندي و رتبه
چنين افق ) 1994، 4بلك و كافي(  گذاري را در نظر بگيرند مدت سرمايه كوتاه
. دارد هاي نظارتي برحذر مي گذاران نهادي را از تحمل هزينه مدتي، سرمايه كوتاه
گذاري شركت در  كه بعيد است منافع حاصل از كنترل پرتفوي سرمايه  چنان
علاوه بر اين، توجه زياد ). 1992پورتر، (  گذاران گردد مدت عايد سرمايه كوتاه

، زمان و منابع شان گذاري مدت به پرتفوي سرمايه گذاران با ديدگاه كوتاه سرمايه
ها، جدا  دهد تا به طور فعال در فرايند نظارت شركت كافي در اختيار آنها قرار نمي

بلك و ( شان، مشاركت داشته باشند گذاري از چرخه ارزيابي عملكرد پرتفوي سرمايه
  ).1994كافي، 

 بيان ديگر فكري مكتبدر  :گذاران با ديدگاه بلندمدت و مديريت سود سرمايه

1. Koh 
2. Bushee 
3. Porter 
4. Black and coffee 
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 ويژه به( گذار سرمايه كمي عده بين در شركت، سهام مالكيت كه هنگامي كه شود مي
 كاهش كنترل و مالكيت جدايي مشكلات باشد، متمركز) نهادي گذاران سرمايه

 آن مالك نهادها كه سهامي وقتيكه  دادند نشان) 1994( كافي و بلك. يابد مي
 عمده هاي فروش زيرا دارد، بيشتري هزينه شركت از خروج يابد، افزايش ،هستند
 هاي سهم ايناز آنجايي كه  همچنين. است عمده هاي تخفيف مستلزم معمولاً ،سهام
 يا نهادي گذار سرمايه ماندن فعال غير صورت در دارند، زيادي پولي ارزش عمده،
 به نسبت وي پرتفوي، در موجود هاي شركت ضعيف عملكرد از نبودن آگاه

قرار  بيشتري زيان معرض در، دارد شركت در كمتري منافع كه گذاري سرمايه
 باشد، سهامداران از كمتري عده اختيار در مالكيت همچنين، اگر .گيرد مي

 گروه يك تشكيل توانايي. دارد كمتري هزينهگذاران نهادي،  هاي سرمايه فعاليت
 تسهيل را نظارت فرايند تواند مي ،نهادي گذاران سرمايه از همگن نسبتاً و كوچك

 از يك هر نياز و دنماي تقسيم گروه اعضاي بين را نظارت هاي هزينه و كند
 فرض ،ديدگاه اين دراز اين رو، . دهد كاهش مالي منابع به را نهادي سهامداران

 احتمال ها،آن حضور و دارند نظارتي نقش يك ،نهادي گذاران سرمايه كه شود مي
  ).1994بلك و كافي، ( دهد مي كاهش را سود مديريت

  مديره و مديريت سود موظف هيأت اعضاي غير
 در مستقل) غيراجرايي( غيرموظف مديران حضور نمايندگي،بر اساس نظريه 

 كاهش به مستقل، افرادي عنوان به نهاآ نظارتي عملكرد و ها شركت مديره هيأت
 و فاما .كند مي بسيار كمك شركت مديران و راندا سهام ميان موجود منافع تضاد
 داخلي كنترل كار و ساز ترين بزرگ ،مديره هيأت كه دادند نشان )1983( جنسن
 توجه با. است شركت بالاي رده مديريت اعمال بر نظارت لسئوم كه است شركت

 در) غيرموظف مديران( سازماني برون و سازماني درون اعضاي حضور اهميت به
 مديران تركيب تابع ،مديريت بر نظارت در مديره هيأت اثربخشي مديره، هيأت
 اعضاي نقش اهميت بر) 1983( جنسن و فاما. است سازماني برون و سازماني درون

 دليل به. اند كرده تأكيدبسيار  مديره هيأت كنترلي وظايف انجام در غيرموظف
 مديران به نسبت هاآن ظاهراً شركت، مديريت آثار از غيرموظف مديران استقلال
 در ،مديريت طلبي فرصت مقابل در سهامداران منافع ظحف براي شركت اجرايي
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  .دارند قرار بهتري موقعيت
 ها، شركت در مديره هيأت وجود بيان شده است كه ديگري فكري مكتبدر 

 سازوكارهاي نمايندگي، مشكل براي طبيعي حل راه ارائه با بازار وضرورت ندارد 
فقط  غيرموظف مديران نظري، ديدگاه اين در پس. كند مي اثر بي را شركت داخلي
 كه معتقدند مذكور نظريه طرفداران. شوند مي محسوب غيرضروري ساختار يك

 -  دهد ميلازم را  انضباط و نظم ،شركت مديران به طبيعيطور  به خود "بازار"
 منافع و -سهامداران رأي و مالكيت قبضه تهديد مانند هايي روش با ،مثال براي

  .)2003كو، ( دكن مي هماهنگ را سهامداران و مديران
 هاي يافته برخي وجود با حتي موجود، تجربي شواهد اكثر ظاهراً مجموع، در
 اند، كرده تأكيد غيرموظف و موظف مديران از گروه دو هر نقش اهميت بر متضاد،
 برايگروه  دوهر  خدمات و ها توانمندي اي آنها،ه مهارت ميان تفاوت وجود با زيرا

 غيرموظف مديران نظارتي نقشاز  شواهد، بيشتر. است ضروري مديره هيأت
 هيأت ترين اثربخش كه كنند مي تصورها  عامل مدير از بسياري. اند حمايت كرده

 ،آن غيرموظف و موظف مديران ميان در كه است اعضايي از متشكل مديره،
 موجب طرفين، از يك هر نفع به شديد تعادل عدم زيرا ،دايجاد شو "تعادل"

 تعداد اگر نمونه، براي. گرديد خواهد نادرست سمتي به قدرت موازنه جابجايي
 وضعيت امر، اين. شد  خواهند گرا درون حد از بيش باشد، زياد موظف مديران

 نظرها  اساس برفقط  كه داشت خواهند تمايل مديران زيرا كند، ميايجاد  خطرناكي
 موجب ،غيرموظف مديران كمبود. به قضاوت بپردازند ،خود همكاران عقايد و

 بسته افكار با ييها تصميم اتخاذ و سازمان از خارج محيط تأثير شدن محدود
موجب مطرح شدن  ،غيرموظف مدير تعدادي شدن  اضافه ديگر، سوي از. شود مي

 يها تصميمبر اساس آنها،  تواند مي مديره هيأت و گردد مي جديد افكار و اطلاعات
 از بلندمدت هاي تصميمدر  بازنگري باعث ،مديران اين حضور. اتخاذ كند معقولي

 شدن متعادلو  مديريت عملكرد طرفانه بي حسابرسي مستقل، و جديد ديدگاهي
  .)2003كو، ( شود مي عالي مديريت نفوذ
 .پرداختند سيانگل كشور در سود تيريمد يبررس به) 2006( و همكاران ليسنپ
را مورد  يحسابرس تهيكم و رموظفيغ رانيمد نقش ،رهيمد تيأه بحث در آنها

 با رموظفيغ رانيمد تعداد مذكور، پژوهش جينتابر اساس . توجه قرار دادند
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 اي انيز گزارشبيان  از اجتناب منظور به ي،رعاديغ اقلام تعهدي تيريمد احتمال
 به رابطه نياكه  داد نشان شتريب يها آزمون. دارد معكوس رابطه سود، كاهش
 ها ميتصمبيشتر بر  كنترل و جداگانه تيمالكاز  كهشود  محدود مي ييها شركت

به ميزان  سود تيريمدكه  يوقت داد نشان ها آزمون نيهمچن. هستندبرخوردار 
 رموظف،يغ رانيمد در اين زمينه وجود ندارد كه يشواهد ،شود بسياري انجام مي

درباره  يشواهد پژوهش، گريد بخش در. دهند مي كاهش را يرعاديغ اقلام تعهدي
 سود تيريمدبر  ميمستق به طور ي،حسابرس تهيكمكه  اين موضوع يافت نگرديد

  .گذارد مي ريثتأ
 افزاينده تعهدي اقلام بين داري معني معكوس رابطه ،)2000( همكاران و پيسنل

 كدبوري گزارش ارائه از بعد دوره در مديره هيأت غيرموظف مديران نسبت و سود
 و تعهدي اقلام مديريت ميزان رابطه بارهدر شواهدي به اما آنها. كردند شناسايي
  .نيافتند دست ريوكدب گزارش از قبل دوره در مديره هيأت تركيب
موظف  داري بين نسبت اعضاي غير  ارتباط مثبت و معني) 2007( 1پترا
  . مديره و كيفيت حسابداري و محتوي اطلاعاتي سود يافت هيأت

با استفاده از ) 1388( فرزاني و غلامي جمكراني ،اردكاني ناظمي ،زاده فرد مراد
زمون همبستگي و آزمون رگرسيون مقطعي چندگانه، يعني آدو نوع آزمون مختلف 

هاي پذيرفته شده در  بررسي ارتباط بين مديريت سود و مالكيت نهادي شركت به
بيانگر  ،مذكور  پژوهشنتايج  ،به طور كلي. پرداختند بورس اوراق بهادار تهران

مالكيت نهادي و تمركز آن با مديريت سود  دار بين سطح  وجود رابطه منفي معني
  .است

گذاران نهادي  در پژوهشي به بررسي نقش نظارتي سرمايه) 1386(مرادي 
پرسش وي اين بود كه آيا مالكيت نهادي، بر كيفيت سود گزارش شده . پرداخت
بيانگر وجود يك رابطه مثبت بين  كور،مذ  به طور كلي، نتايج پژوهش. تأثير دارد
گذاران نهادي و كيفيت سود است، در حالي كه اين نتايج، عموماً نشان  سرمايه

گذاران نهادي نه تنها در ارتقاي كيفيت سود تأثير ندارد،  دهند كه تمركز سرمايه مي
  .شود ها، موجب تنزل كيفيت سود نيز مي بلكه بر اساس نتايج حاصل از برخي مدل

رابطه بين كيفيت سود و حاكميت شركتي را از ) 1385(مشايخ و اسماعيلي 
آنها با استفاده از رويكرد نمايندگي، . گذار مورد بررسي قرار دادند ديدگاه سرمايه 1. Petra 
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هايي را درباره رابطه بين كيفيت سود و درصد مالكيت اعضاي هيأت مديره  فرضيه
هاي  جامعه آماري مورد بررسي، شركت. كردندو تعداد مديران غيرموظف طراحي 

و روش آزمون  1381-1382پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار در دوره زماني 
آزمون . ها، تجزيه و تحليل رگرسيون حداقل مربعات ادغام شده بود فرضيه
نشان داد كه تعداد مديران غيرموظف و درصد مالكيت اعضاي   هاي پژوهش فرضيه

شوند، در  محسوب مي هاي اصول راهبري شركت كه از سازوكارهيأت مديره 
  . هاي پذيرفته شده در بورس، چندان مؤثر نيستند ارتقاي كيفيت سود شركت
-1386هاي  هاي تاريخي سال با استفاده از داده) 1388(نوروش و ميرحسيني 

شركت پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران، رابطه بين  51مربوط به  1381
را و مديريت سود ) شامل قابليت اتكا و به موقع بودن(كيفيت افشاي شركتي 

از دو معيار به موقع  ءگيري كيفيت افشا براي اندازه ، اين پژوهشدر . كردندبررسي 
ا استفاده از مدل ها ب اتكا استفاده گرديده و مديريت سود شركت قابليت بودن و

كه بين  دادندنشان   اين پژوهشهاي  يافته. است شدهتعديل شده جونز برآورد 
همچنين . دار وجود دارد رابطه منفي معني ،كيفيت افشاي شركتي و مديريت سود

دار بين به موقع بودن افشاي  وجود رابطه منفي معنيبيانگر   پژوهشهاي  يافته
  .استو مديريتي سود  شركتي
گيري از روش جونز، به بررسي  با بهره) 1384( نيك بختو  سپاسي، روشنو

هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در طول  مديريت سود در شركت
مديريت سود با استفاده از پارامترهاي اندازه، . پرداختند 1375-1382هاي  سال

هاي اين  يافته. ار گرفتنسبت بدهي به سرمايه و نرخ مؤثر ماليات، مورد بررسي قر
اند و  هاي بزرگ در ايران نيز به مديريت سود پرداخته پژوهش نشان داد كه شركت

ها نشان داده است كه  يافته. شود با افزايش بدهي، انگيزه براي اين كار بيشتر مي
هايشان  هاي بزرگ، از اقلام تعهدي براي كاهش ماليات شركت مديران شركت

مديريت سودشان   ها، تمايل مديران به تر شدن شركت ا وسيعب. كنند استفاده مي
  .بيشتر خواهد شد

به بررسي رابطه اقلام تعهدي ) 1384( كرميو  مهراني ،مهراني ،مشايخي
در بورس  1376-1382اختياري و وجوه نقد حاصل از عمليات در دوره زماني 

هاي مورد  ه در شركتنتايج پژوهش آنها نشان داد ك. اوراق بهادار تهران پرداختند
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ها، هنگام  در واقع، مديريت اين شركت. بررسي، مديريت سود اعمال شده است
وجوه نقد حاصل از عمليات كه بيانگر عملكرد ضعيف واحد تجاري بوده  كاهش

 است، براي جبران، به افزايش سود از طريق افزايش اقلام تعهدي اختياري پرداخته

  .است
بر مؤثر عوامل نيز به بررسي ) 1387( حبيبيو  فرازمند ،دستگير، سجادي

بر بررسي اين . پرداختند تهران هاي پذيرفته شده در بورس مديريت سود در شركت
از  ،ها و براي تجزيه و تحليل داده هتجربي انجام شد نيمه  پژوهشاساس طرح 

 نيزهاي آماري مدل رگرسيون لجستيك، ضريب همبستگي، كاي دو و  شاخص
عواملي مانند تغيير ،  پژوهشبر اساس نتايج  .ها استفاده شده است انگينمقايسه مي

در سطح ، آن با مديريت سود تيبيني رشد سودهاي آ در عملكرد شركت و پيش
نظير  عواملياما بين مديريت سود و . داري پنج درصد رابطه مستقيم دارد معني

  .ندارد داري وجود اندازه شركت و ساختار مالكيت آن، رابطه معني
  

  حاضر  هاي پيشين و تطبيق نتايج آن با پژوهش خلاصه پژوهش): 1(جدول 
  نتايج  سال پژوهشگر موضوع پژوهشرديف

1 

اثر گزارش كميته كدبوري بر رابطه 
بين مديريت سود و تركيب 

  مديره هيأت

ل، پاپسنپي
 و يونگ

2000

داري بين اقلام تعهدي رابطه معكوس معني
نسبت مديران غيرموظف فزاينده سود و 

هيأت مديره در دوره بعد از ارائه گزارش 
 .فوق شناسايي گرديد

2 
مديره بر  نقش نظارت هيأت 
 مديريت سود

ل و سنپي
 همكارن

2006

تعداد مديران غيرموظف با احتمال 
مديريت اقلام تعهدي غيرعادي به منظور 
اجتناب از بيان گزارش زيان يا كاهش 

وقتي انگيزه . داردسود، رابطه معكوس 
براي مديريت سود زياد است، شواهدي 
در اين زمينه يافت نگرديد كه مديران 
غيرموظف، اقلام تعهدي غيرعادي را 

 .دهند كاهش مي
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  حاضر  هاي پيشين و تطبيق نتايج آن با پژوهش خلاصه پژوهش): 1(جدول ادامه 

  نتايج  سال پژوهشگر   موضوع پژوهشرديف

3 
گذاران نهادي و  سرمايهرابطه بين 

هاي استراليايي مديريت سود در شركت
2003 كو

رابطه سرمايه گذاران نهادي و مديريت 
 .سود، به طور غيرخطي و مقعر است

از ميان متغيرهاي كنترلي، كيفيت حسابرس
مؤسسه  6حسابرسي توسط يكي از (

با افزايش اقلام تعهدي ) بزرگ حسابرسي
 .تاختياري رابطه معكوس داش

4 
ارتباط بين نسبت اعضاي غيرموظف

  مديره و كيفيت حسابداري هيأت
2007  پترا

داري بين نسبت  ارتباط مثبت و معني
اعضاي غيرموظف هيأت مديره و كيفيت 
.حسابداري و محتوي اطلاعاتي سود يافت

5 

بررسي ارتباط بين مديريت سود و 
هاي پذيرفته  مالكيت نهادي شركت
بهادار تهران شده در بورس اوراق

مرادزاده فرد
و همكاران

1388
بيانگر وجود رابطه منفي پژوهش،نتايج
دار بين سطح مالكيت نهادي و تمركز معني

 .استآن با مديريت سود 

6 
رابطه بين كيفيت سود و حاكميت 

گذار شركتي از ديدگاه يك سرمايه
مشايخ و 
اسماعيلي

1385

مالكيت تعداد مديران غيرموظف و درصد 
هاي  اعضاي هيأت مديره كه از سازوكار

شوند، در  حاكميت شركتي محسوب مي
هاي پذيرفته  ارتقاي كيفيت سود شركت

 .شده در بورس چندان مؤثر نيستند

7 

بررسي نقش نظارتي مالكيت نهادي 
بر كيفيت سود گزارش شده تأثير 

 دارد

1386 مرادي
بيانگر وجود يك رابطه ،نتايج پژوهش

گذاران نهادي و كيفيت  بين سرمايهمثبت 
 سود است

  پژوهشيافته هاي : منبع

  هاي پژوهش فرضيه
 كه در پژوهش -1مديريت اعمال از قبل سود مقايسه باحاضر،  پژوهش در
 سودآوري، مطلوب سطوح با -  شود سنجيده مي 2با جريان نقدي عملياتي حاضر

 سطوح اين. برد پي افزايشي سود مديريت از مديران بالقوه انگيزه به توان مي
1. Pre-managed earning 

2. Cash flow from operations 
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 سال شده گزارش سود) ب( و صفر سود سطح) الف(: اند از عبارت ،سود مطلوب
 سود يوقتكه  رود مي انتظار پژوهش پيشينه و موجود هاي نظريه به توجهبا  .قبل
 سمت به را سود ،رانيمد باشد، طومرب يها آستانه از كمتر ،تيريمد اعمال از قبل
  :شوند هاي پژوهش در ذيل بيان مي فرضيه. كنند يم يدستكار بالا

 سود مطلوب ميزان از تركم مديريت، اعمال از قبل سود كه زماني«: اول فرضيه
  .»يابد مي افزايش ،گردش در سرمايه غيرعادي تعهدي اقلام باشد، شده تعريف

 رفتار ،سودآوري مطلوب سطوح با شده گزارش سود مقايسه با سپس
 سود اگر ،بيترت دينب .شود بررسي مي سود تيريمد متهورانه اي كارانه محافظه
 داده رخ متهورانه سود تيريمد ،باشد بحث مورد يها آستانه از بيشتر ،شده گزارش
 تيريمد رفتار ،باشد مذكور يها آستانه از كمتر ،شده گزارش سود اگر يول ،است
 شود يم آزمونموضوع  نيا دوم هيفرضبنابراين، در . است بوده كارانه محافظه ،سود
 يكار نيچن انجام مانع توانند مي ي،نهاد گذاران سرمايه و رموظفيغ رانيمد ايآ كه

  .دهند كاهش را آن زانيم اي شوند
 دارد، وجود سود افزايشي دستكاري براي انگيزه كه هنگامي« :دوم فرضيه

 رفتار كاهش موجب عمده، نهادي گذاران سرمايه و مديره هيأت غيرموظف اعضاي
  .»شوند مي سود مديريت در همتهوران
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

 رابطه شدت دستكاري سود و ميزان سود گزارش شده): 1(نمودار 

سودآوري مطلوب  سود قبل از اعمال مديريتسطوح 

شدت دستكاري  سود

ميزان سود گزارش شده

كارانه  دامنه رفتار محافظه
سود مديريت

دامنه رفتار متهورانه  
مديريت سود
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  روش پژوهش
 روش و ها، توصيفي است آوري داده پژوهش حاضر، به لحاظ شيوه جمع

 يندافر در تواند مي همچنين از آنجايي كه. است رويدادي پس نوع از ،پژوهش
   .شود محسوب مي كاربردي پژوهش باشد، داشته كاربرد اطلاعات از استفاده

اقلام تعهدي عملياتي، احتمالاً ابزاري مطلوب براي مديريت است، زيرا عموماً 
  .هايي، مشكل است گونه پيامدهاي نقدي مستقيمي ندارد و كشف چنين دستكاري هيچ

اقلام = در گردش  اقلام تعهدي سرمايه) + مانند استهلاك(اقلام تعهدي بلندمدت 
  تعهدي عملياتي

بيان كرده است، اقلام تعهدي ) 1998( 1طور كه بنيش  در پژوهش حاضر، همان
زيرا براي مثال، هزينه استهلاك، ظرفيت محدودي براي . شود بلندمدت، مستثني مي

تواند بدون  هاي استهلاك نمي در واقع، تغيير در سياست. مند دارد مديريت سود نظام
ساير . گذاران، به طور مكرر مورد استفاده قرار گيرد ه حسابرس يا سرمايهجلب توج

هاي زياد، بسيار  شان به مفروض اقلام تعهدي بلندمدت نيز به دليل حساسيت مبالغ
به . اند قبلي، مورد استفاده قرار نگرفته هاي پيچيده هستند و در هيچ يك از پژوهش

صرفاً اقلام تعهدي ) 1998(ش بنيش همين منظور در پژوهش حاضر، همانند پژوه
عادي سرمايه در گردش، به عنوان شاخص مديريت سود مورد توجه است كه با  غير

پارامترهاي مدل تعديل شده . آيد استفاده از مدل جونز تعديل شده به دست مي
  .شوند جونز با رگرسيون حداقل مربعات معمولي مقطعي زير برآورد مي

  
)1(  

tiREV: شود متغيرهاي مستقل معادله رگرسيون فوق در ذيل بيان مي ,Δ تغيير ،
,1ام است و tدر سال  iدرآمد شركت  −tiTAهاي آغاز سال و  ، جمع داراييiυ ،

10جمله اخلال و  ,ωωمتغير وابسته معادله . ، ضرايب رگرسيون هستندtiWC , ،
  :شود اقلام تعهدي سرمايه در گردش است كه با روش زير محاسبه مي

ي اقلام تعهد= هاي جاري غير نقدي  تغيير در دارايي -هاي جاري  تغيير در بدهي
  سرمايه در گردش

به  ،)1995( 2ديچو ، اسلو و سوئينيعادي بر اساس مدل  اقلام تعهدي غير
اقلام تعهدي سرمايه در گردش، اقلام تعهدي (شود  صورت زير تعريف مي

i
ti

ti

titi

ti

TA
REV

TATA
WC

υωω +⎟
⎟
⎠

⎞
⎜
⎜
⎝

⎛ Δ
+⎟

⎟
⎠

⎞
⎜
⎜
⎝

⎛
=

−−− 1,

,
1

1,
0

1,

, 1

1. Beneish 

2. Dechow, Sloan and Sweeney 
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، از كل بنابراين با كم كردن اقلام تعهدي عادي. شود غيرعادي و عادي را شامل مي
اقلام تعهدي سرمايه در گردش، مؤلفه اقلام تعهدي غيرعادي به صورت زير به 

  ):2000پيسنل و همكاران، ) (آيد كه بيانگر مديريت سود است دست مي
 
)2(  

10 ˆ,ˆ ϖϖ  
10از  OLS برآوردهاي رگرسيوني ,ωω  اند حاصل شده 2هستند كه از معادله .

tiREC ,Δها در طول سال مورد بحث است و بدين ترتيب، اقلام  تغيير در دريافتني
  .آيد دست ميتعهدي غيرعادي به 
 از قبل سود مقايسهبا  قصد داريم براي تعريف متغير مستقل ،از طرف ديگر

 انگيزه به ،)هدف سود سطح( انتظار مورد سود آستانه با) PMEt( مديريت اعمال
 دوره سود براي آستانه دوقبلاً بيان شد،  كه طور همان. ببريم پي سود مديريت
 قبل سال شده گزارش سود آستانه) 2( صفر آستانه) 1: (گرفتيم نظر در جاري

)EARNt-1 .(اعمال از قبل سود وقتي كه ستا اين حاضر پژوهش در ما بيني پيش 
 ،)EARNt-1>PMEt يا PMEt <0( باشد انتظار مورد هاي آستانه كمتر از ،مديريت
 اين مهم نكته ،بنابراين. هستند بالا سمت به سودمقدار  دستكاريدرصدد  مديران

 جريان از حاضر، پژوهش در. باشيم داشته PMEt متغير از مطلوبي تعريف كه ستا
طور كه پيسنل و همكارن   همان –) CFOt( عملياتي هاي فعاليت از حاصل نقدي

 مديريت اعمال از قبل سود ابزار يا نماينده عنوان به - اند  بيان كرده) 2006(
)PMEt( كنيم مي استفاده .  

، مدل رگرسيون حداقل مربعات 1مستقل بر متغير وابستهبراي تعيين تأثير متغير 
  : شود زير به منظور آزمون فرضيه اول تصريح مي

, 0 1 , ,i t i t i tAA BELOWβ β ε= + + )3(                                  
  .داردداري وجود ن رابطه مثبت و معني BELOWو  AAبه عبارت ديگر، بين 

0 1

1 1

: 0
: 0

H
H

β
β

≤⎧
⎨ >⎩

  

، اقلام تعهدي غيرعادي است كه نسبت به AAمتغير وابسته معادله رگرسيون، 

⎥
⎥
⎦

⎤

⎢
⎢
⎣

⎡
⎟
⎟
⎠

⎞
⎜
⎜
⎝

⎛ Δ−Δ
+⎟
⎟
⎠

⎞
⎜
⎜
⎝

⎛
−≡

−−− 1,

,,

1,
0

1,

, ˆ1ˆ
ti

titi

titi

ti
i TA

RECREV
TATA

WC
AA ϖϖ

منظور تعيين نـوع و درجـه رابطـه يـك. 1
متغير با متغير ديگر نيسـت كـه بـا تحليـل

  .شود همبستگي سنجيده مي
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شود و با استفاده از مدل تعديل شده  ز دوره سنجيده ميها در آغا مجموع دارايي
، متغير BELOW: اند از متغيرهاي مستقل معادله فوق، عبارت. آيد جونز به دست مي
 - جريان نقدي عملياتي-است كه اگر سود قبل از اعمال مديريت  1كيفي دو ارزشي

ك و در غير اين صورت، ارزش باشد، ي) سود گزارش شده سال قبل(كمتر از صفر 
رود كه همبستگي مثبتي بين اقلام تعهدي  در اين صورت، انتظار مي. گيرد صفر مي

  .مشاهده شود BELOWغيرعادي سرمايه در گردش و متغير كيفي 
به منظور بررسي قطعيت وجود رابطه خطي بين دو متغير در معادله رگرسيون 

نس رگرسيون استفاده شده است كه نتايج آن در ذيل بيان فوق، از تحليل واريا
  :  شود مي

H0: رابطه خطي بين دو متغير وجود ندارد 
H1: رابطه خطي بين دو متغير وجود دارد    

  

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

درصد است، پس فرض خطي بودن رابطه دو متغير  5كمتر از  sigاز آنجايي كه 
  .شود تأييد مي

رخداد   رخداد و عدم -ته فقط دو نتيجه ممكن دارد از آنجايي كه متغير وابس
براي آزمون فرضيه دوم در اين پژوهش، استفاده از روش  -مديريت سود افزايشي 

در اين وضعيت، ما را با مشكلات خاصي روبرو ) OLS(حداقل مربعات معمولي 
ده ، از مدل رگرسيون لجستيك زير استفا)2006(همانند پيسنل و همكاران . 2كند مي

مجموع مدل
ميانگين درجه آزاديمربعات

.Sigآماره Fمربعات

1.15511.15538.7550رگرسيون
21.99712930.03باقيمانده
23.1521294كل

مجموع مدل
ميانگين درجه آزاديمربعات

.Sigآماره Fمربعات

2.97412.974108.7780رگرسيون
20.17812930.027باقيمانده
23.1521294كل

سود گزارش شده سال قبل) : (آستانه آزمون وجود رابطه خطي بين دو متغير

سطح سود صفر) (آستانه: آزمون وجود رابطه خطي بين دو متغير

1. Dummy variable 
ــع  . 2 ــودن توزي ــال ب ــر نرم ــد غي ــا، iu مانن ه

ينناهمساني واريانس اجزاي اخـلال، عـدم تـأم   
) شرط )0 1i iE Y X≤ در عمل يـا زيـر ≥

  به عنوان معيار خوبي برازش 2Rسؤال رفتن 
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  :شود گرفته مي 

0 1 , 2 ,log .t t
i t i t

t t

prob EARN threshold PME threshold
OUT INSTOWN controls

prob EARN threshold PME threshold
β β β

⎛ ⎞⎡ > < ⎤⎣ ⎦ = + + +⎜ ⎟⎜ ⎟⎡ ≤ < ⎤⎣ ⎦⎝ ⎠ )4 (  

  :شود هاي آماري در ذيل بيان مي با توجه به معادله فوق، فرضيه
0

1

: 0
: 0

i

i

H
H

β
β

=⎧
⎨ ≠⎩  ؛ 

0 2

1 2

: 0
: 0

H
H

β
β

≥⎧
⎨ <⎩  ؛ 

0 1

1 1

: 0
: 0

H
H

β
β

≥⎧
⎨ <⎩  

متر از در معادله رگرسيون فوق، در مواردي كه سود قبل از اعمال مديريت، ك
هاي مورد نظر باشد، اگر سود گزارش شده بيشتر از سطح مطلوب سود،  آستانه

و  -يعني رخداد مديريت سود افزايشي –عدد يك  متغير وابستهتعريف شده باشد، 
ها فقط معيارهاي  در اين وضعيت، آستانه -گيرد  در غير اين صورت، مقدار صفر مي

ها به ويژه سود  هستند، چون آستانه كيفي براي سنجش رفتار در سال مورد نظر
اند و در  گذاران گذاشته گيري سرمايه گزارش شده سال قبل، اثر خود را بر تصميم

) درصد(نسبت ، OUT - سال جاري، فقط معياري براي بررسي رفتار هستند 
، INSTOWNو  به كل اعضاي هيأت مديره 1هيأت مديره اعضاي غيرموظف

 كنند، نگهداري مي 2گذاري عمده سهام شركت كه نهادهاي سرمايه) درصد( نسبت
  . است دست سهامداران در به كل سهام منتشره و

هاي گذشته اثبات  متغيرهاي كنترلي كه تأثير آنها بر مديريت سود، در پژوهش
نسبت ارزش ، MTB: اند از متغيرهاي كنترلي در معادله فوق عبارت. شده است

گر  ، متغير نشانهAUDو  در ابتداي سال مالي 3بازار به ارزش دفتري سهام عادي
، سازمان حسابرسي باشد، عدد يك و در غير اين 4است كه اگر حسابرس شركت

، متغير RELو  5، كل بدهي تقسيم بر كل داراييLEV.صورت، عدد صفر است
گر است كه اگر سود قبل از اعمال مديريت شركت نسبت به ميانگين سود  نشانه

گيرد و  صنعت كمتر از يك باشد، عدد يك و در غير اين صورت عدد صفر مي
CFOهمچنين . هاي آغاز دوره است ، جريان نقدي عملياتي تقسيم بر كل دارايي

ε  است) خطاي برآورد(جمله اخلال.  

1. Outside directors 
حـداقل  كه يدار سهام: عمده دار سهام. 2
در را شــركت يــك ســهاماز  درصــد 5

بـر  را نهاآ توان مي كه باشد داشته اختيار
 افـراد  شـركت،  درون سهامداران حسب

و شـــــركت از خـــــارج دار ســـــهام
.كـرد  بنـدي  طبقـه  نهـادي  نگذارا سرمايه
 institutional( نهـادي  گـذار  سـرمايه

investors (ــا شخصــيت اي مؤسســه ي
حجــم فــروش و خريــد بــه كــهاســت
ماننـد  ،پردازد مي بهادار اوراق از عظيمي
ــك ــاي بانـ ــي هـ ــي، و دولتـ خصوصـ
هـاي  شـركت  بازنشسـتگي،  هاي صندوق
ــه ــازمان و بيمـ ــ سـ ــاعي، مينأتـ اجتمـ
،گـذاري  ايهسرم هاي شركت و ها صندوق
و ميــزان مالكيــت ايــن نهادهــا ،بنيادهــا

گـــذاران را مالكيـــت نهـــادي ســـرمايه
)institutional ownership(

 .گويند مي
3. Market to book value 
4. Auditor 
5. Leverage 
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  ها  آوري داده جامعه و نمونه آماري و نحوه جمع
هاي پذيرفته شده در بورس اوراق  شركتحاضر، همه ژوهش پجامعه آماري 

. شود ميشامل ) ساله هفت دوره يك( 1388 سال تا 1382 سال ازرا بهادار تهران 
حاكميت هاي مالي و ساختارهاي اصول ءها و مؤسسات مالي كه افشا بانكابتدا 

هاي  از بين شركتحذف گرديدند و نمونه آماري  است،متفاوت  نهادر آ شركتي
دار در بورس اوراق بها ،1382كه قبل از سال انتخاب گرديد عضو جامعه آماري 

، در طول اسفند باشدماه منتهي به  نهادوره مالي آ، تهران پذيرفته شده باشند
 هاي مورد دادهو  باشندآنها تغيير نيافته يت يا سال مالي فعال ،هاي مالي مذكور سال
شركت به عنوان نمونه  185فوق،  ارهاييتوجه به مع با. در دسترس باشد نهانظر آ

  . ندديانتخاب گرد

  ژوهشهاي پ يافته
 هاي گزارش از ،نهادي گذاران سرمايه و غيرموظف مديران به مربوط اطلاعات

 سازمان كهاستخراج گرديد  عادي عمومي مجمع هاي تصميم خلاصه به مربوط
 مجمع به كه مديره هيأت ساليانه فعاليت گزارش نيز از و كند مي منتشر بورس
 اقلام به مربوط اطلاعات ساير براي. شود مي داده سهام صاحبان عادي عمومي
 و  تجزيه. ديگرد  استفاده تدبيرپرداز افزار نرم از نيز كنترلي متغيرهاي و تعهدي

  .شد انجام spss 15و Eviews 6 آماري افزارهاي نرماستفاده از  نيز با يينها تحليل 
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 آمار توصيفي

  آمارهاي توصيفي مربوط به متغيرهاي مورد آزمون  :)2(جدول 
  

  
  
  
  
  
  

  پژوهشيافته هاي : منبع                                        

از % 63.22دهد كه به طور ميانگين،  بررسي متغيرهاي توضيحي نشان مي
عضو نمونه، غيرموظف هستند، كه با توجه به هاي  اعضاي هيأت مديره در شركت

رود كه تأثير مهم  ، انتظار مي هاي پژوهش ثبات ميانگين اين متغير در طول سال
علاوه بر اين، درصد . نشان داده شود  اعضاي غيرموظف هيأت مديره در پژوهش

است كه بيشترين % 41.84گذاران نهادي عمده، به طور ميانگين  مالكيت سرمايه
و كمترين مقدار اين نسبت، صفر % 98.7مالكيت سهامداران نهادي عمده،  درصد
هاي آغاز  عادي سرمايه در گردش بر حسب دارايي ميانگين اقلام تعهدي غير. است

دهد كه به طور  بررسي متغيرهاي كنترلي نشان مي. است 0.0385502دوره، معادل 
% 50ي بوده است و در موارد، حسابرس شركت، سازمان حسابرس% 29ميانگين در 

. اند ها نسبت به ميانگين صنعت سود خود را هموار كرده ها نيز شركت مشاهده
ها يكسان بوده است و  است كه تقريباً در همه سال% 80.86متوسط نسبت بدهي 

هاي ايراني، با استناد به نمونه، بيشتر  دهد كه محل تأمين منابع مالي شركت نشان مي
  .است  بدهي

  تنباطيآمار اس

  آزمون فرضيه اول
هنگامي كه ( 4و جدول ) هنگامي كه آستانه سودآوري، صفر باشد( 3جدول 

،  نتايج حاصل از رگرسيون )آستانه سودآوري، سود گزارش شده سال قبل باشد

چارك سومميانهچارك اولحداكثرحداقلدامنه تغييراتانحراف معيارميانگينمتغير
0.035530.1332824-0.6165650.0610996-0.03855020.1769998951.0669276990.4504اقلام تعهدي غير عادي سرمايه در گردش

0.63227030.1863631920.830.1710.60.60.8نسبت مديران غير موظف
0.4184430.3431643260.98700.9870.07390.3950.73015سرمايه گذاران نهادي عمده

0.80861310.62915022410.781215160.093310.874520.6054218580.720320.8409169نسبت بدهي
8.210991312.4323269892.502092.5022.029254.103518.9075نسبت ارزش بازار به ارزش دفتري

1.2209840.0093566880.094090.2090775-0.11264770.2128149512.4477959371.2268جريان نقدي حاصل از فعاليت هاي عملياتي
0.29459460.456168633حسابرس

0.49864860.500336353عامل هموارسازي
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  .دهد خطي ساده ناشي از برازش فرضيه اول را نشان مي
داري كلي مدل رگرسيون برازش شده در  در اين جدول، بيانگر معني Fآماره 

درصد از  5مدل برازش شده، حدود  R2با توجه به . است% 99سطح اطمينان 
در  BELOWتغييرات اقلام تعهدي غيرعادي سرمايه در گردش با متغير موهومي 

شان اين موضوع ن. شود توضيح داده مي) 4(درصد در جدول  7/12و ) 3(جدول 
هاي  R2البته . دهد كه تغييرات متغير وابسته، تحت تأثير عوامل ديگري نيز است مي
دست آمده خللي در نتايج وارد نخواهد كرد، زيرا به عقيده گجراتي، در تحليل   به

بالا به دست آوريم، بلكه هدف، به  R2رگرسيون، هدف اين نيست كه فقط  مقدار 
اني از ضرايب حقيقي رگرسيون جامعه اصلي و هاي قابل اطمين دست آوردن تخمين

، كم باشد، لزوماً به معني بدي مدل R2استنباط آماري درباره آنها است و اگر مقدار 
  .)7: 1386ابريشمي، (نخواهد بود 

در هر دو مدل، بيانگر  BELOWمتغير  tبيني، ضريب و آماره  مطابق با پيش
با توجه به نتايج فوق، . است% 99نان دار در سطح اطمي وجود رابطه مستقيم و معني

هاي  توان ادعا كرد هنگامي كه سود قبل از اعمال مديريت، كمتر از آستانه مي
  .برند مطلوب سودآوري باشد، مديران از اقلام تعهدي افزاينده سود بهره مي
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  پژوهشيافته هاي   :منبع

  
  
  
  
  
  
  
  
  

 پژوهشيافته هاي : منبع

  آزمون فرضيه دوم
براي تخمين پارامترهاي رگرسيون لجستيك، به منظور آزمون فرضيه دوم، از 

  .مدل لاجيت چندمتغيره استفاده شد
بيان ) 5(نتايج آزمون فوق، هنگامي كه آستانه مورد نظر صفر باشد، در جدول 

دهد كه متغير  مدل نشان مي) 2χ(طور كه قبلاً بيان شد، كاي دو  همان . ده استش
 sigو  74/93كاي دو مدل، . يا متغيرهاي مستقل، بر متغير وابسته اثر دارند يا خير

بنابراين، متغيرهاي مستقل بر متغير وابسته تأثير دارند كه . درصد است 5آن كمتر از 
توان توضيحي مدل كه با آماره . دهد موضوع، برازش مناسب مدل را نشان مي اين

Negelkerk R Square  درصد از  07/61است، يعني  6107/0شود، معادل  بيان مي

سطح معني داريرابطه  .Probآماره tخطاي استانداردضريبمتغير مستقل
C0.0177990.0071692.4828420.013395مثبت%

BELOW0.0959760.0154176.2253910.000099مثبت%
R2    Mean dependent 

var

Adjusted- R2    S.D. dependent var

S.E. of regressionSum squared resid

جدول (3): برآورد مدل اول وقتي آستانه مطلوب سودآوري صفر است.

0.03855

0.177

21.99695

0.049894

0.048607

0.172645

سطح معني داريرابطه  .Probآماره tخطاي استانداردضريبمتغير مستقل
C-0.02150720.008373-2.56865685450.01040595منفي%

BELOW0.1269790.01217510.4296660.00000099مثبت%

R2    Mean dependent 
var

Adjusted- R2    S.D. dependent var

S.E. of regressionSum squared resid

F-statistic    Durbin-Watson stat

(F-statistic)Prob

جدول (4): برآورد مدل اول وقتي آستانه مطلوب سودآوري، سود گزارش شده سال قبل است.

0.0000000000

0.03855

0.177

23.15210343
2.204368095

0.12846099

0.127280043

0.165352384
108.7779312
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حساسيت مدل  .شود تغييرات متغير وابسته با متغيرهاي رگرسيون لجستيك تبيين مي
بيني  و در پيش 23/94% -آستانه صفرگذر از -بيني درست رفتار متهورانه  در پيش

است و  به طور  4/71%  -عدم گذر از آستانه صفر-كارانه  درست رفتار محافظه
بندي، مقدار  براي طبقه -بندي كرده است  از رفتارها را به درستي طبقه 25/89%كلي 

گردد و بر اساس  مقايسه مي) CUT VALUE( 5/0بيني شده با  متغير وابسته پيش
مربوط به آنها، متغيرهاي  sigبا توجه به آماره والد و  -شود بندي انجام مي قهآن، طب

نسبت بدهي و عامل هموارسازي و نسبت ارزش بازار به ارزش دفتري در سطح 
گذاران نهادي  دار هستند و نسبت مديران غيرموظف و سرمايه درصد معني 5خطاي 

  .مديريت سود ندارند عمده، توان توضيحي لازم را براي رفتار متهورانه
  

   

www.SID.ir


www.SID.ir

Arc
hive

 of
 S

ID

 ساسان مهراني و ديگران... / شركتيبررسي تأثير ابزارهاي نظارتي حاكميت 

 71                                                 1390تابستان / 76شماره / فرايند مديريت و توسعه
 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  پژوهشيافته هاي  :منبع

يك . هنگامي كه سود مديريت نشده، كمتر از سود گزارش شده سال قبل باشد
شود كه آستانه مورد نظر، سود گزارش  بار ديگر اين آزمون براي وضعيتي انجام مي

  . بيان شده است) 6(نتايج اين آزمون، در جدول . شده سال قبل باشد
   

جدول الف
دوره برآورد

تعداد مشاهدات

توان تبيين مدل
درصد زوج هاي جور

درصد پيش بيني درست افزايش
درصد پيش بيني درست كاهش

BExp(B)waldp-valueمتغيرهاي مستقل

0.672110.510630.232010.63004-نسبت مديران غيرموظف
0.600030.548790.856060.35484-نسبت سرمايه گذاران نهادي عمده

0.360201.433620.513360.47369كيفيت حسابرسي
5.075970.0062518.028430.00002-نسبت بدهي

1.924066.848729.205480.00241عامل هموارسازي سود نسبت به صنعت
0.177881.194684.463930.03462نسبت ارزش بازار به ارزش دفتري

1.818956.165391.620490.20302جريان نقدي عملياتي
4.90716135.2548210.985730.00092عرض از مبداء

                                 جدول (5): خلاصه مدل لاجيت چند متغيره                                        
[مدل رگرسيون لجستيك مرتبط با تاثير مديران غير موظف و سرمايه گذاران نهادي عمده بر رفتار 

متهورانه مديريت سود]

0.61069
89.25000

71.42857
94.23077

(p-value)    آماره كاي دو

آستانه مطلوب سودآوري صفر است .

0.00000

280
93.74654

1382-1388
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 پژوهشيافته هاي   :منبع

  
بودن احتمال نسبت به سطح  است كه با توجه به كمتر  1/28آماره كاي دو مدل، 

دار بودن كلي گرسيون فوق و تأثير متغيرهاي  درصد، بيانگر معني 5خطاي 
درصد است كه  3/10بيين مدل، تقريباً توان ت. توضيحي بر متغير وابسته است

بيني درست رفتار متهورانه  حساسيت مدل در پيش. دهد برازش ضعيفي را نشان مي
بيني درست رفتار  و در پيش 85/66) گذر از آستانه سود گزارش شده سال قبل(

جدول ب

دوره برآورد 

تعداد مشاهدات

توان تبيين مدل

درصد زوج هاي جور

درصد پيش بيني درست افزايش

درصد پيش بيني درست كاهش
BExp(B)waldp-valueمتغيرهاي مستقل

1.039870.353502.874100.09002-نسبت مديران غيرموظف
0.295240.744350.754960.38491-نسبت سرمايه گذاران نهادي عمده 

0.304531.355991.563150.21120كيفيت حسابرسي
0.160610.851630.106900.74370-نسبت بدهي

1.029012.7982919.175840.00001عامل هموارسازي سود نسبت به صنعت
0.016111.016242.321720.12758نسبت ارزش بازار به ارزش دفتري

1.137120.320742.092860.14799-جريان نقدي عملياتي
0.211971.236120.134510.71380عرض از مبدأ

612
28.09934

1382-1388

آماره كاي دو                                     
(p-value)     

آستانه مطلوب سودآوري سود گزارش شده سال قبل است  

0.00000

57.39645
66.85083

0.10290
62.28571

                            جدول (6): خلاصه مدل لاجيت چندمتغيره                                    

     [ مدل رگرسيون لجستيك مرتبط با تĤثير مديران غيرموظف و سرمايه گذاران نهادي عمده بر 
رفتار متهورانه مديريت سود ]
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درصد است و  4/57) عدم گذر از آستانه سود گزارش شده سال قبل(كارانه  محافظه
از ميان . بندي كرده است درصد از رفتارها را به درستي طبقه 29/62ي، به طور كل

مربوط به آنها، صرفاً نسبت مديران  sigمتغيرهاي توضيحي، با توجه به آماره والد و 
با توجه به اينكه فرض آماري ما، يك دامنه بوده  -% 5غيرموظف در سطح خطاي 

  .دار هستند عنيم%  1و عامل هموارسازي سود در سطح خطاي  -است
هاي فوق، يك بار بدون متغيرهاي كنترلي به طور جداگانه براي  آزمون

صفر و سود گزارش شده (هاي مورد نظر  تر از آستانه هايي انجام شد كه پايين نمونه
قرار دارند، ولي از آنجايي كه كاي دو در هر دو مدل، در سطح خطاي ) سال قبل

هاي رگرسيوني، فاقد برازش مناسب  شد كه اين مدلدار نبود، نتيجه گرفته  معني% 5
  . هستند

  ويتني  –من Uآزمون فرضيه سوم به كمك آزمون 
هاي ناپارمتريك نيز استفاده گرديد،  از اين رو، براي بررسي بيشتر از آزمون

گذاران نهادي عمده دو  بنابراين اعضاي غيرموظف هيأت مديره و نسبت سرمايه
هاي مورد نظر بود،  هايي كه سود مديريت نشده آنها كمتر از آستانه گروه از شركت

هايي بودند كه  گروه اول، شركت. ويتني مقايسه گرديد –من  Uاز طريق آزمون 
و گروه دوم، ) 1 گروه(هاي مورد نظر  سود گزارش شده آنها، بيشتر از آستانه

هاي مورد نظر بود  هايي بودند كه سود گزارش شده آنها، كمتر از آستانه شركت
بر اساس فرضيه مطرح شده در اين آزمون، ميانگين دو جامعه مستقل، ). 2گروه (

هاي تعيين شده، كاملاً با يكديگر  از آنجايي كه گروه. گيرد ر ميمورد مقايسه قرا
فرض آماري در آزمون فوق، اين . تفاوت دارند، دو گروه از يكديگر مستقل هستند
  . داري با يكديگر ندارند است كه ميانگين دو گروه مستقل، تفاوت معني

0 1 2

1 1 2

:
:

H
H

μ μ
μ μ

=⎧
⎨ ≠⎩  

. بيان شده است) 7(ر دو آستانه، در جدول ويتني براي ه –من  Uنتايج آزمون 
دهند كه فقط هنگامي كه سود قبل از اعمال مديريت، با سود  ها نشان مي يافته

داري  ، تفاوت معني%10شود، در سطح خطاي  گزارش شده سال قبل سنجيده مي
ها  يعني ميانگين رتبه. شود بين ميانگين مديران غيرموظف در دو گروه مشاهده مي
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افتد، نسبت  كارانه مديريت سود اتفاق مي دهد زماني كه رفتار محافظه نشان مي
 . داري بيشتر است حضور مديران غيرموظف به طور معني

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  پژوهشيافته هاي : منبع

  گيري نتيجه
گذاران  در پژوهش حاضر، نقش اعضاي غيرموظف هيأت مديره و سرمايه

. در تشريح و تحليل شدت مديريت سود افزايشي مورد آزمون قرار گرفت نهادي
 مديران كه زمينه نشان داد  اين  در مستدلي شواهدهاي پژوهش،  به طور كلي، يافته

 شركتي حاكميت نظارتي سازوكار عنوان به عمده نهادي گذاران سرمايه و غيرموظف

UW

ويلكاكسونمن ويتني
شركتهايي كه سود گزارش شده انها 

9888.178574938كمتر از صفر است
شركتهايي كه سود گزارش شده انها 

18276.365387942بيشتر از صفر است
شركتهايي كه سود گزارش شده انها 

9883.196434659كمتر از صفر است
شركت هايي كه سود گزارش شده انها 

18279.048088221بيشتر از صفر است

UW 
ويلكاكسونمن ويتني

شركت هايي كه سود گزارش شده انها 
296185.514831352كمتر از سود گزارش شده سال قبل است

شركت هايي كه سود گزارش شده آنها، 
بيشتر از سود گزارش شده سال قبل 

است
316166.149230073

شركت هايي كه سود گزارش شده آنها، 
296176.943829903.5كمتر از سود گزارش شده سال قبل است

شركتهايي كه سود گزارش شده انها 
بيشتر از سود گزارش شده سال قبل 

است
316174.151931521.5

0.060291243

نسبت 
سرمايه گذاران 
نهادي عمده

15050.531521.5-0.259130.79553186

نسبت مديران 
1.87866-1360230073غيرموظف

treshold = EARNt-1

ميانگين تعداد مشاهده هاگروه ها 
رتبه ها

مجموع 
Zsigرتبه ها

0.106248702

نسبت سرمايه 
0.54480.585893559-27618221گذاران نهادي عمده

نسبت مديران غير 
1.61529-24827942موظف

(معناداري تفاوت ميانگين دو گروه مستقل ) ويتني - آزمون من جدول (7):
treshold = 0

ميانگين رتبه تعداد مشاهداتگروه ها 
ها

مجموع رتبه 
Zsigها
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 مديريت سود كه زماني فقط .كنند محدود را سود مديريت متهورانه رفتار توانند مي
 باعث كاهش غيرموظف مديران هست، قبل سال شده گزارش سود از كمتر ،نشده
  . شوند مي رفتارها نوع  اين

 منافع تضاد كاهش به ،غيرموظف مديران حضور نمايندگي، بر اساس نظريه
 نشان حاضر،  پژوهش نتايج. كند مي كمك شركت مديران و سهامداران ميان موجود

 نمايندگينظريه  ديدگاه با مطابق ،ايران در غيرموظف مديران نقش كه ندده مي
 در. است ضعيف بسيار ،سودكيفيت  بهبود در نظارتي ابزار اين توانايي و نيست
 دنرسي نصاب حد به و تكميل براي ابزاري غيرموظف مديران ،ايراني هاي شركت
چندان توجه  آنها نظارتي نقش به و دنشو مي محسوب مديره هيأت اعضاي

 . شود نمي
 .شود عدم كارايي مديران غيرموظف در ذيل بيان مي دلايل از برخي

 مديره تأهيدر  يت مديران غيرموظفعضو يااجرايي  سمت داشتن -1
  .هزيرگرو يها شركت
اعضاي غيرموظف، متفاوت  مديريت زمان مدت و تحصيلات ،تجربهميزان  -2
 به ندارند، ها شركت در چنداني منافعاينكه  دليل به است ممكن همچنين. است

  . علاقه نداشته باشند ها شركت هاي فعاليت بر ثرؤم و دقيق نظارت
  .موظف مديران و غيرموظف مديران بين خاص روابط وجود -3
 ممكن كه شركت چند مديره هيأت در غيرموظف اعضاي همزمان عضويت -4
  .شود آنها اثربخشي كاهش باعث است

هاي لازم، در جهت منافع  توانند با اعمال نظارت گذاران نهادي نيز مي سرمايه
سهامداران گام بردارند، ولي به دلايل زير، اثر اين ابزار حاكميت شركتي، ضعيف 

  :است
 در. است زياد ايران در دولتي شبه و دولتي مالكيت ويژه به و مالكيت تمركز -1

 ايجاد مديران و سهامداران بين منافع تضاد باشد، زياد مالكيت تمركز كه شرايطي
 .شود مي ايجاد غير و عمده سهامداران بين تضاد اين بلكه ،گردد نمي

 جانبازان، و مستضعفان بنياد قبيل از( ايران عمده نهادي گذاران سرمايه -2
) دولتي يها بانك به وابسته گذاري سرمايه يها شركت و اجتماعي مينأت سازمان
 در هاآن يها انگيزه كاهش باعث است ممكن موضوع اين و هستند دولت به وابسته
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 .شود پذير سرمايه يها شركت هاي فعاليت بر ثرؤم نظارت
در  قبل سال شده گزارش سود از كمتر ،مديريت اعمال از قبل سود كه هنگامي

 همكاران و پيسنل پژوهش نتيجه با مطابقهاي پژوهش،  يافته گرفته شد،نظر 
 خلاف بر است، صفر از كمتر ،نشده مديريت سود هنگامي كه ولي ،است )2006(

 دررا  محكمي شواهدوضعيت،  دو هر در نهاآ. ي پژوهشگران مذكور استها يافته
 درگير كمتر ،موظفرغي مديران از تعداد زيادي يي باها شركت كه زمينه يافتند اين

  .دشون مي) ها آستانه از رفتن فراتر( متهورانه سود مديريت
گذاران نهادي بر شدت مديريت سود افزايشي، مؤيد فرضيه  عدم تأثير سرمايه

مدت است كه سبب  هاي كوتاه گذاران نهادي به سود گرايي منافع و توجه سرمايه هم
مشترك مديران و ايشان باشد نه هاي شركت در جهت منافع  شود سياست مي

، )1992(از اين لحاظ، نتايج پژوهش مطابق با نظر پژوهشگراني مانند پرتر . شركت
هاي  هاي پژوهش با نتايج برخي از پژوهش يافته. است )1994(بلك و كافي 

هاي  مطابقت دارد و با نتايج پژوهش) 1385(داخلي، مانند مشايخ و اسماعيلي 
  .در تضاد است) 1386(و مرادي ) 1388(كاران مرادزاده فرد و هم

  هاي آتي پيشنهاد براي پژوهش
تحصيلات، (توجه به ساير عوامل مؤثر بر بعد نظارتي مديران غيرموظف  •

در پژوهش ) هاي مرتبط و غيره مديره، تخصص عضويت همزمان در چند هيأت
  مشابه
گيري مديريت سود،  هانجام پژوهش مشابه با استفاده از ساير معيارهاي انداز •

  به منظور تطبيق نتايج با يكديگر
هاي مشابه در صنايع مختلف بورس به طور جداگانه و نيز با  انجام پژوهش •

  .هاي رياضي و آماري جديد استفاده از روش
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