
 

 
 

 

 
 

 

 رابطه بين حاكميت شركتي و مديريت سود

 
 1*دكتر هاشم نيكومرام
 2حيدر محمدزاده سالطه

 

 چکيده
ي كتهاو مديريت سود در شر سي رابطه بين ابعاد حاكميت شركتيهدف اين پژوهش، برر

ش نمونه گيري با رومي باشد.  1381-1386پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طي سالهاي 
خاب گرديد.  شركت بعنوان نمونه آماري انت 40، تعداد با اعمال شرايط انتخاب نمونهو  يحذف
اند  ي كافي بودهشركتهايي كه داراي حاكميت شركت -1ميانگين نشان داد كه :  تفاوت آزمون نتايج

دارند  متري) خواه اينكه داراي حاكميت شركتي قوي يا ضعيف باشند( اقلام تعهدي اختياري ك
اي حاكميت ارشركتهايي كه د -2، مديريت سود كمتر اتفاق مي افتد. اينگونه شركتها در يعني

 عهديت، در سطوح يكسان توانايي حاكميت شركتي نيز داراي اقلام شركتي كافي مي باشند
اكميت حبه شركتهاي با  شركتهاي با حاكميت شركتي ضعيف نسبت -3اختياري كمتري هستند. 

ست كه ر آنانگ، نتايج بياختياري بيشتري ندارند. بطور كليم تعهدي ، لزوما اقلاشركتي قوي
ري ناداديريت سود ارتباط معبا م كفايت حاكميت شركتي، نسبت به توانايي حاكميت شركتي

تعيين  واملبدين ترتيب نتايج گوياي اين مطلب است كه كفايت حاكميت شركتي يكي از ع دارد.
 كننده موثر بر مديريت سود است. 

 های كليدی: واژه
 ، مديريت سودتوانايي حاكميت شركتي، كفايت حاكميت شركت
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 مقدمه
 ، و در رسوايي هاي حسابداري و سقوط شركتهايي در آمريكا نظير انررون و ولردكام  

اده از ، اسرتف  استراليا مانند شركتهاي تل وان ، نگراني هاي جدي را در مورد مرديريت سرود  

 ي كننرد، مر قي كساني كه اين گزارشها را تهيه و حسابرسي سود گزارش شده و مسائل اخلا

كسرلي ،  ااربينز سر بوجود آورد. سازمانهاي قانونگذار در آمريكا بر اساس قوانيني مثل قانون 

ركتي و مديران شركتها را ملزم به تضمين گزارشهاي مرالي ، توانمنرد كرردن حاكميرت شر     

يريت سررود كرراهش وكيفيررت  بهبررود اسررتقلال حسررابرس نمررود تررا از ايررن طريرر  ،  مررد   

 (.1385،32 گزارشگري مالي بهبود يابد ) حساس يگانه ،

رد اين پژوهش به منظور بررسي رابطره برين حاكميرت شرركتي و مرديريت سرود ، وا      

ه بخشري  بحث تئوري نمايندگي  مي شود. تئوري نمايندگي به اين موضرو  اشراره دارد كر   

اقر   وود. در مداران و مديران مربوط مري شر  از عمليات شركتها به روابط نمايندگي بين سها

 ف  منجرر جدايي مالكيت سهام و كنترل مديريت بر عمليات شركت مي تواند بره تضراد منرا   

د آيرد.  ان بوجرو شود و هزينه هاي نمايندگي ناشي از اين تضاد مناف  بين مديران و سرهامدار 

ون هرد داشرت چر   بدون اين مسئله نمايندگي ، كيفيت گزارشگري هيچ مسئله خاصري نخوا 

لاعرات  مديران هيچگونه انگيزه اي براي تحريف گزارشات مالي يرا مخفري نگهداشرتن اط   

انيزم ندارند. حاكميت شركتي يكي از ساز و كارهاي كاهش مسرئله نماينردگي اسرت. مكر    

ت هاي حاكميت شركتي مي تواند فرصرتهاي مرديريت سرود را كراهش و در نتيجره كيفير      

 سود را افزايش دهد.

هاي حاكميت شركتي به مرور زمان بوجود مي آينرد. برخري شرركتها داراي     مكانيزم

، حضرور   مكانيز م هاي قوي حاكميت شركتي مثلا  در تعداد اعضاي مستقل هيئرت مرديره  

      باشرند. برخري شرركتها نيرز داراي حاكميرت شرركتي ضرعيفي         سرمايه گرذاران نهرادي مري   

كتي از كفايرت حاكميرت شرركتي تفكير      در اين تحقي  توانايي حاكميت شرر  باشند. مي

  شود. توانايي ) يا ضعف( حاكميت شرركتي  بعنروان انردازه حاكميرت شرركتي قلمرداد       مي

شود. شركتي كه داراي تعداد بيشرتري عضرو هيئرت مرديره مسرتقل ، سررمايه گرذاران         مي
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درصد مالكيت اعضاي هيئت مديره و اعضاي غيرموظف هيئرت مرديره باشرد     ،نهادي بوده

اي حاكميت شرركتي توانمنرد محسروب مري شرود. در مقابرل ، حاكميرت شرركتي در         دار

صورتي كرافي تلقري مري شرود كره در كراهش هزينره هراي نماينردگي مروثر واقر  شرود.             

حاكميت شركتي مي تواند ضعيف ولي كافي باشد با ايرن شررط كره درزمران شررو  آن،      

ي مري تروان مرديريت سرود     مسئله نمايندگي در حرد پرايين باشرد. لرذا در چنرين شرركتهاي      

كمتري را انتظار داشت. حاكميت شركتي مي تواند قوي ) توانمند( بوده ولي كرافي نباشرد.   

براي اين شركتها ، به رغم حاكميت شركتي قوي ، مديريت سود احتمالا مسئله سراز باشرد.   

براي شركتهاي داراي حاكميت شركتي ضرعيف و ناكرافي نيرز مرديريت سرود مري توانرد        

ساز باشد. طبقه بندي شرركتها از طرير  ايرن دو بعرد حاكميرت شرركتي ) توانرايي و        مسئله 

كفايت ( باعث تدوين فرضيه هايي به منظرور بررسري تراثير حاكميرت شرركتي برر كيفيرت        

 سود مي شود.
 گروهبندی شركتها بر اساس توانايي و كفايت حاكميت شركتي

 

 

 

 

 

 

فرضرريه هرراي تحقيرر  را از طريرر   سرراختار فرروق ايررن امكرران را فررراهم مرري آورد كرره

( از 1مقايسات درون گروهي مديريت سود آزمون كنيم. با توجه به ماتريس فروق، گرروه )  

شركتهاي با حاكميت كافي ولي ضعيف تشركيل مري شرود) عملكررد خروب م حاكميرت       

شركتي ضعيف (. بطور نسبي مي تروان گفرت كره حاكميرت شرركتي ضرعيف در كنتررل        

، چون آن شرركتها نيازهراي نظرارتي كمترري     ن شركتها كافي استاي مسئله نمايندگي براي

( نشانگر شركتهاي با حاكميت كافي ولري قروي اسرت ) عملكررد خروب م      2دارند. گروه )
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( اگرر چره   2( و )1حاكميت شرركتي قروي(. بردين ترتيرب شرركتهاي موجرود در گرروه )       

اكميرت شرركتي   سطوح مختلفي از حاكميت شرركتي را در برر مري گيرنرد ولري داراي ح     

( داراي حاكميررت شرركتي ضررعيف و  3كرافي مري باشررند. شرركتهاي موجررود در گرروه )     

سرازي  عيف ( . براي اين شرركتها توانمند ناكافي هستند ) عملكرد بد م حاكميت شركتي ض

امداران، مطلروبتر اسرت. در نهايرت، شرركتهاي موجرود در      حاكميت شركتي از منظرر سره  

) عملكرد بد م حاكميت شرركتي قروي(.    و ناكافي دارند، حاكميت شركتي قوي (4گروه )

، اعمال شدن سطوح حاكميت شركتي ) عليرغم قوي برودن ( احتمرالا   براي اينگونه شركتها

كفايت پاييني داشته باشد. مديريت سود زماني اتفاق مي افترد كره مرديران در گزارشرگري     

سبت به عملكرد اقتصرادي شرركت   كنند تا برخي از ذينفعان را ن مالي از قضاوت استفاده مي

گمراه نمايند يا نتايج قراردادهايي كه به ارقام حسابداري گزارش شرده ربرط دارد را تحرت    

 تأثير قرار دهند.  

مجموعه ديگري از مطالعات بر امنيت شغلي مديران و انگيرزه هراي دسرتكاري سرود     

ند تاكيرد دارنرد. دي   در زماني كه مديران با احتمال از دست دادن شغل خود مواجه مي شو

دهد كه در طول مدت جايگزيني مديران ممكن است از اختيرار   ( گزارش مي1998آنجلو)

حسابداري خود براي نشران دادن تصروير مناسربي از عملكررد شخصري بره منظرور بدسرت         

دريافتنرد كره مرديران عامرل      (1996آوردن راي سهامداران استفاده نمايند.  دچوو اسرلوان ) 

هزينه تحقي  و توسعه در سال هاي آخرر خردمت خرود دارنرد ترا احتمرالا         تمايل به كاهش

سودهاي گزارش شده را افزايش دهند. شركت ها همچنين سودها را به منظور دسرتيابي بره   

انتظارات بازار مديريت مي كنند. اخيرا  موضرو  حاكميرت شرركتي در سرطن برين المللري       

رشگري مرالي دغدغره مشرترد تردوين     توجه زيادي به خود جلب مرده است. درستي گزا

كنندگان استاندارد و افراد شاغل در حرفه بوده است )به ويرژه پرس از رسروائي هراي مرالي      

شركت هاي معتبر و شناخته شرده اي مثرل انررون و ورلرد كرام( در خصروص كشرورهاي        

آسريا عنروان    1997آسيايي حاكميت شركتي ضعيف به عنوان يكي از دلايل بحرران مرالي   

 Kyberman(. اصل اصطلاح حاكميرت شرركتي كلمره يونراني     1389،3،ست )آقاييشده ا
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به معني راهنمايي كردن يا اداره كردن مي باشد و از كلمه يوناني به كلمره يونراني بره كلمره     

تبديل شده است. اما اين كلمره بره    Governerو فرانسه قديم  Gubernareلاتين به صورت 

ا كميتره هرا مطراب  علاير  ايردئولوآيكي آنهرا تعريرف        راه هاي مختلف توسط سازمان ها ي

شده است. بررسي ادبيات موجود نشان مي دهرد كره هريچ تعريرف مرورد تروافقي در مررد        

حاكميت شركتي وجود ندارد. تعريف هاي موجود از حاكميرت شرركتي در ير  طيرف     

وسي  قرار مي گيرند. ديدگاههاي محدود در ير  سرو و ديردگاههاي گسرترده در سروي      

ديگر طيف قرار دارنرد. در ديردگاههاي محردود حاكميرت شرركتي بره رابطره شرركت و         

سهامداران محدود مي شود. اين الگو در قالب نظريه نمايندگي بيان مي شود. در آن سروي  

طيف، حاكميت شركتي را مي توان به صورت شبكه اي از روابرط در نظرر گرفرت كره نره      

ران( بلكه ميان شرركت و تعرداد زيرادي از ذينفعران     تنها ميان شركت و مالكان آنها )سهامدا

از جمله كاركنان، مشرتريان، فروشرندگان دارنردگان اوراق قرضره و ... وجرود دارد. چنرين       

ديدگاهي در قالب نظريه ذينفعان ديده مي شود. با توجره بره نظريره هراي مرذكور در اينجرا       

نگاهي محردود و در عرين    چند تعريف از حاكميت شركتي ارائه مي شود اين تعريف ها از

حال توصيف كننده نقش اساسي حاكميت شركتي آغاز مري شرود و سررانجام بره تعريفري      

       برر  گسترده تر خاتمه مري يابرد كره پاسرخگويي شرركتي را در برابرر ذينفعران و جامعره در        

 (.1385،33) حساس يگانه ،  مي گيرد

راي تضرمين عملكررد   حاكميت شركتي عبارت اسرت از فراينرد نظرارت و كنتررل بر     

 (OECD)مدير شركت مطاب  با منراف  سرهامداران  سرازمان همكراري و توسرعه اقتصرادي       

مجموعره اي از  »حاكميت )راهبرردي( شرركتي را بره ايرن صرورت تعريرف كررده اسرت:         

ركتي حاكميرت شر   ، سهامداران و ساير ذينفعران شرركت،  روابط بين مديريت، هيات مديره

ارهراي  مي آورد كه از طري  آن اهرداف شرركت تردوين و ابز   همچنين ساختاري را فراهم 

« دددستيابي به اين اهداف و همچنين نحوه نظارت برر عملكررد مرديران مشرخ  مري گرر      

 (.1385،3 )رهبري خرازي،
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حاكميرت  »بان  جهاني نيز حاكميت شركتي را به ايرن صرورت تعريرف مري كنرد:      

ربروط  مي و اهداف فردي و جمعري  شركتي به حفظ تعادل ميان اهداف اجتماعي و اقتصاد

اي شرود. چرارچوب حاكميرت شرركتي برراي تقويرت اسرتفاده مروثر از منراب  و نيرز برر            مي

اف  يشرتر منر  بپاسخگويي لازم به منظور نظارت بر آن مناب  و هدف هم راستا نمودن هر چره  

ي هرايي بررا   باشد. در كشرور مرا در چنرد سرال اخيرر كوشرش       ها و جامعه مي افراد، شركت

     ر برراسرراندن ماهيررت نظررام حاكميررت )راهبررردي( شررركتها و اهميررت آن در بعررد نظررارت شن

 ين نامره هاي اقتصادي صورت پذيرفته است نمونه تلاش مذكور ارائه پريش نرويس آير    بنگاه

نيرز   واصول راهبري شركت در شركت هاي پذيرفته شرده در برورس اوراق بهرادار تهرران     

هرران  تي توسط هيات مرديره شرركت برورس بهرادار ت    تصويب آيين نامه نظام راهبري شرك

 . (1389،4مي باشد ) آقايي، 86م8م11در تاريخ 

ي (  اثر قراردادهراي بردهي هزينره هراي سياسري طررح هرا       1383پورحيدري، همتي) 

ر ق بهرادا پاداش و مالكيت را بر مديريت سود در شركت هاي پذيرفته شده در برورس اورا 

ين انردازه  بررسي كردند و به ايرن نتيجره رسريدند كره بر      1370 -1380تهران را طي سالهاي 

ان شركت و دسرتكاري سرود رابطره منفري و معنري داري وجرود نردارد برين تعرداد كاركنر          

 مرديريت  شركت و دستكاري سود رابطه منفي و معناداري وجود دارد و بين ميرزان پراداش  

 و دستكاري سود ارتباط مثبت و معني داري وجود ندارد.  

نهرادي برر    (  به بررسي اثر جريان هراي نقرد آزاد و سرهامداران   1388و باقري)مهراني 

يرن  اه و بره  مديريت سود در شركت هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداخت

ا ت هراي بر  نتيجه رسيدند كه رابطه معناداري بين مديريت سود سهامداران نهرادي در شررك  

 م وجود ندارد.جريان هاي نقدي آزاد زياد و رشد ك

(  به بررسري رابطره برين كيفيرت سرود و دوجنبره از اصرول        1385مشايخ و اسماعيلي)

راهبردي شركتي )تعداد مرديران غيرر موظرف و درصرد مالكيرت اعضراي هيرات مرديره(         

پرداخته و به اين نتيجه رسيدند كه تعداد مرديران غيرر موظرف و درصرد مالكيرت اعضراي       
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ود شرركت هراي پذيرفتره شرده در برورس اوراق بهرادار       هيات مديره در ارتقاي كيفيت سر 

 تهران نقش با اهميتي ندارد.

 (  رابطره برين سره ويژگري حاكميرت شرركتي )انردازه هيرات مرديره،         2007مشايخي)

ديريت مر دوگانگي وظيفه مدير عامل، نماينردگان سرهامداران نهرادي در هيرات مرديره( و      

يره دو ايرن اسرت كره انردازه هيرات مرد      سود را بررسي نمرود و نترايج تحقير  او حراكي از     

يت سرود  گانگي وظيفه مديرعامل نمايندگان سهامداران نهرادي در هيرات مرديره برا مردير     

ران ايه گرذا رابطه معني داري دارند احمد پور و همكاران تاثير مديران غيرر موظرف و سررم   

زه برراي  انگير  تينهادي در رفتار مديريت سود را بررسي نمدند و به اين نتيجه رسيدند كه وق

يفي دستكاري سود بالاست مديران غير موظف و سرمايه گذاران نهرادي عمرده نقرش ضرع    

 در كاهش ناهنجاري اقلام تعهدي غير عادي دارند.

د در ( به بررسي ارتباط بين حاكميت شركتي و هموارسرازي سرو  1388خدمتي همپا )

د كره  جره رسريدن  و به ايرن نتي شركتهاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند 

ديره مر بين متغيرهاي درصد مالكيت اعضاي هيات مديره، تعداد اعضاي غيرموظف هيرأت  

د شرركت  و درصد سهام شناور آزاد براساس هموارساز بودن يا غير همروار سراز برودن سرو    

 تفاوت وجود ندارد و درصد مالكيرت اعضراي هيرات مرديره، تعرداد اعضراي غيرموظرف       

د، در درصد سهام شناور آزاد بر همروار سرازي سرود شرركت تراثيري نردار      هيأت مديره و 

حاكميرت   درصرد،  95 اطمينران  سرطن  در كره  دهرد  مري  تحقير  نشران   حالت كلي، نتايج

 شركتي بر هموارسازي سود تأثير نداشته است.

( به بررسي ارتبراط برين شاخصرهاي كيفيرت سرود ) كيفيرت       1389محمدزاده سالطه )

ي سود ،توان پيش بيني سود و نسبت وجه نقد عملياتي به سرود( و ابعراد   اقلام تعهدي،پايدار

حاكميت شركتي) توانايي و كفايت( در شرركتهاي پذيرفتره شرده در برورس اوراق بهرادار      

تهران پرداخته است. بر اساس نتايج حاصل از آزمون فرضيه هاي اول بين كيفيرت سرود در   

بردون در نظرر گررفتن توانرايي حاكميرت       شركتهاي با حاكميت شركتي كافي و ناكرافي و 

تفراوت معنري داري وجرود دارد. يعنري شرركتهايي كره داراي حاكميرت شرركتي          شركتي
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كافي مي باشند داراي كيفيت سود بالاتري هستند. نتايج حاصل از آزمرون فرضريه دوم نيرز    

نشران مرري دهررد كرره بررا در نظررر گررفتن توانررايي حاكميررت شررركتي بررين كيفيررت سررود در   

اي با حاكميت شركتي كافي و ناكافي تفاوت معنري داري وجرود دارد. بره عبرارت     شركته

ديگر قوي يا ضعيف بودن حاكميرت شرركتي هيچگونره ترأثيري برر كيفيرت سرود نداشرته         

است. همچنين نتايج فرضريه سروم بيران مري كنرد كره برين كيفيرت سرود در شرركتهاي برا            

ارد. علاوه بر ايرن ، يافتره هراي    حاكميت شركتي قوي و ضعيف تفاوت معناداري وجود ند

حاصل از فرضيه چهارم تحقي  بيان مي كند تا زمراني كره حاكميرت شرركتي كرافي اسرت       

وت معنراداري وجرود   بين كيفيت سود در شركتهاي با حاكميت شركتي قوي و ضعيف تفا

، نتايج بيانگر اين مطلب است كه كفايت حاكميت شرركتي در مقايسره برا    ندارد.بطور كلي

 يي حاكميت شركتي ، رابطه معناداري با كيفيت سود دارد.  توانا

 ( به بررسري رابطره برين ويژگري هراي حاكميرت شرركتي و       1389آقايي و چالاكي )

ه هراي  د. يافتر مديريت سود در شركتهاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداختن

ود و ي و مرديريت سر  تحقي  نشان مي دهد كره رابطره معنري دار منفري برين مالكيرت نهراد       

     ابطره  ، رريت سرود وجرود دارد. عرلاوه برر ايرن     همچنين بين اسرتقلال هيرات مرديره و مردي    

امل ، داري بين ساير ويژگي هاي حاكميت شركتي ) تمركرز مالكيرت ، نفروذ مرديرع     معني

ن تصردي  دوگانگي وظيفه مديرعامل ، اندازه هيات مديره ، اتكاي برر بردهي و مردت زمرا    

 ر هيات مديره ( و مديريت سود وجود ندارد.مديرعامل د

ر هرداف زير  با توجه به مطالبي كه در بيان مسرأله و سرلاالات تحقير  اشراره گرديرد ، ا     

 مدنظر است:

هدف اصلي : تعيين رابطه بين تركيبرات مختلرف حاكميرت شرركتي برر مبنراي كفايرت و        

 توانايي ، و مديريت سود.
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 اهداف فرعي :

تعهدي اختياري در شركتهاي با حاكميت شركتي  تعيين تفاوت بين اقلام  -1

كافي در مقايسه با شركتهاي با حاكميت شركتي ناكافي، بدون در نظر گرفتن 

 توانايي حاكميت شركتي.

 كتي تعيين تفاوت بين اقلام تعهدي اختياري در شركتهاي با حاكميت شر -2

فتن گر ركافي در مقايسه با شركتهاي با حاكميت شركتي  ناكافي، با در نظ

 توانايي حاكميت شركتي .

تعيين تفاوت بين اقلام تعهدي اختياري در شركتهاي با حاكميت شركتي   -3

 قوي در مقايسه با شركتهاي با حاكميت شركتي  ضعيف .

 

 روش 

ز نرو   اين پژوهش در حوزه تحقيقات تجربي حسابداري قرار دارد و از نظرر هردف ا  

 است.كاربردي و از نظر روش از نو  همبستگي 
 

 جامعه آماری، نمونه و روش انتخاب نمونه

ار جامعه آماري اين پرژوهش شرامل شرركتهاي پذيرفتره شرده در برورس اوراق بهراد       

ير تهران است. كيفيت اطلاعات و سرهولت دسترسري بره اطلاعرات صرورتهاي مرالي و سرا       

هيرت  مارفتن اطلاعات شركتها از جمله دلايل انتخاب جامعه آماري مي باشد. با در نظرر گر  

 : متغيرهاي تحقي  ، شرايط لازم براي انتخاب نمونه به شرح زير ارائه گرديد
 

 شند.در بورس اوراق بهادار تهران پذيرفته شده با 1380شركت قبل از سال  -1

 باشد. فند ماه، دوره مالي آنها منتهي به پايان اسبه لحاظ افزايش قابليت مقايسه -2

 ن ده نباشند.طي سالهاي مالي مذكور ، زيا -3

 اشند.بطي سالهاي مالي ياد شده ، تغيير فعاليت يا تغيير سال مالي نداده  -4

 ماه نداشته باشد. 6وقفه معاملاتي بيش از  -5
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رسري  اطلاعات مورد نياز برراي محاسربه متغيرهراي تحقير  در سرالهاي مرورد بر       -6

ور ، بطر  صورتهاي مالي و يادداشتهاي توضريحي مربروط بره آنهرا     موجود باشد و

 كامل در اختيار باشد.  

الي، مطه گريهاي ، واسگذاي سسات مالي ) شركتهاي سرمايهجزو بانكها و مو   -7 

ي اختارهاسر ، بانكها و ليزينگها ( نباشند زيرا افشاهاي مرالي و  شركتهاي هلدينگ

 حاكميت شركتي در آنها متفاوت است.

ا بره عنروان   قي ماند كره تمرام آنهر   شركت با 40در نهايت با اعمال شرايط فوق ، تعداد 

 1386تا سرال   1381نمونه مورد مطالعه اين تحقي  انتخاب شدند. دوره مورد مطالعه از سال 

 سال مي باشد.6به مدت 
 

 ابزار پژوهش

 متغيرهاي مورد استفاده در اين پژوهش بشرح زير اندازه گيري شده اند:
 

 G Index)) متغيرهای مربوط به توانايي حاكميت شركتي  -الف
 

نسبت اعضاي غيرموظف هيرأت مرديره: برراي  شرركتهايي كره داراي درصرد        -1

 0رزش او براي بقيره   1اعضاي غيرموظف بالاتري نسبت به ميانگين بودند ارزش 

 داده شد.

 ميزان سهام تحت تمل  سرمايه گذاران نهرادي: درايرن تحقير  ، بره شرركت      -2

 1 زشار باشرد  %50آنها بالاي داراي سه سهامدار نهادي كه مجمو  درصد سهام 

 لحاظ شده است.   0 و براي مابقي ارزش

 دين صورت كه اگر شركت مورد) اصلي( بودن شركت مورد بررسي : ب مادر -3

ن بره آ  0و در غيرر اينصرورت ارزش    1، شركت مادر باشرد بره آن ارزش   بررسي

 تعل  مي گيرد.  
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شرركت مرورد   دولتي يا خصوصي بودن مالكيت شركت: بدين معنرا كره اگرر     -4

اده د  0و اگر دولتي باشرد بره آن ارزش    1بررسي ، خصوصي باشد به آن ارزش 

 مي شود.

شرناور   آزاد :  در اين تحقي  ، براي شركتهايي كره ميرزان سرهام    شناوردرصد سهام  -5

راي بقيره  بر و  1ساله بوده اند ارزش  6آنها كوچكتر از ميانگين كل نمونه در ي  دوره 

 شده است.درنظر گرفته  0ارزش 

كه مرج  حسابرسي شرركت ، سرازمان حسابرسري     صورتيدر  نو  حسابرس: -6

فته و اگر توسط ملاسسات حسابرسي مورد رسيدگي قرار گر 1باشد به آن ارزش 

 تعل  مي گيرد. 0باشد ارزش 

 

 (: Gمحاسبه شاخص توانايي حاكميت شركتي ) شاخص 

ي نرايي حاكميرت شرركت   پس از مشخ  شدن متغيرها و تعريرف عمليراتي آنهرا ، توا   

 بشرح ذيل محاسبه گرديد:

 









n

j

j

m

j

j

H

d

GINDEX

1

1

 

 

 

يرانگر  ب           انرد و  بيانگر كليه اقلامي است كه امتياز ي  گرفتره             در اين رابطه

، يرن ترتيرب  آنها لحاظ شده است. به اكليه اقلامي است كه ارزشهاي صفر يا ي  در مورد 

ا ير   توانايي حاكميت اندازه گيري شده ، در دامنره صرفر تر    در مورد هر شركت شاخ 

قرررار مرري گيرررد. از ايررن رويكرررد در تحقيقررات افرررادي چررون والاس، كررود ، احمررد    

 ست.رديده اونيكولس ، سجادي و ديگران  به منظور اندازه گيري كيفيت افشاء استفاده گ

 jd jH
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 كفايت حاكميت شركتي -ب

ن شرركتها ، بعنروا   ROEنسربت بره متوسرط     بزرگتر يا مساوي ROEشركتهاي داراي 

ملكررد  شركتهاي داراي هزينه نمايندگي كمتر تعريف مي شروند يعنري شرركتهاي داراي ع   

 بهتر، داراي حاكميت شركتي كافي مي باشند.
 مديريت سود -ج

در پژوهش حاضر اقلام تعهدي اختياري به عنروان شراخ  سرنجش مرديريت سرود      

ري از ي اختيرا رد. در اين تحقي  براي محاسربه اقرلام تعهرد   مورد تجزيه و تحليل قرار مي گي

 مدل تعديل شده جونز استفاده گرديده است.
 ست: ده ادر اين پژوهش جم  اقلام تعهدي از طري  سود و زيان به شرح زير محاسبه ش

(1)                                   tititi CFOEARNTA ,,,  

 كه :

tiTA  iبراي شركت  t: جم  اقلام تعهدي در سال  ,

tiEARN  : سود عادي يعني سود قبل از اقلام غيرمترقبه ,

tiCFO  : وجه نقد عملياتي )جريان هاي نقدي ناشي از فعاليت هاي عملياتي( ,

رد اسپس مدل زير در مورد كل اقلام تعهدي برازش شرده اسرت. بره منظرور اسرتاند     

ل دوره كردن اعداد و ارقام و سهولت محاسبات، دو طرف معادلره برر داراييهراي او   

 تقسيم شده است.

(2            )it

ti

it

ti

it

titi

it

A

PPE
B

A

REV
B

AA

TA
 




 1,

2

1,

1

1,

0

1,

)
1

( 

 كه در اين مدل :

itREV       تغيير در درآمد سالانه )تفاوت درآمد پايان هرر سرال برا درآمرد ابترداي :

 iشركت  براي tهمان سال( در سال 

itPPE    اموال و ماشين آلات همان سال )دارايي هاي ثابت هر سال پرس از كسرر :

 iبراي شركت  tاستهلاد انباشته( در سال 
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210 ,,     ضررايب مردل و`,ti    خطرراي مردل در سرالt   بررراي شرركتi  .اسررت

210 ,,   86ترا   81سرالهاي  روش تخمرين حرداقل مربعرات در فاصرله      از طري 

 مي آيد. بدست

ترا   ( بره كرار مري رود   3( در مدل شماره )2سپس ضرايب به دست آمده از مدل )

 اقلام تعهدي غيراختياري به شرح زير به دست آيد :
 

(3              )
1,

2

1,

1

1,

0

)(
)

1
(







ti

it

ti

it

ti

it
A

PPE

A

RECREV

A
NDA  

 

بهاي دريافتي )تفراوت حسرابهاي دريرافتي پايران هرر      تغيير در حسا itRECكه 

 است. iبراي شركت  tسال با حسابهاي دريافتي ابتداي همان سال ( در سال 

ختيراري  ااز تفاضل جم  اقلام تعهدي و اقلام تعهدي غيراختياري، اقلام تعهردي  

 به شرح زير به دست مي آيد :

(4                             )ti

ti

ti

ti NDA
A

TA
DA ,

1,

,

, 


 

 

 –به منظرور بررسري نرمرال برودن متغيرهراي پرژوهش از آزمرون كولمروگروف         

 ( مشراهده مري شرود سرطن معنري     1اسميرنف استفاده شد. همانطور كه در جردول ) 

 95يش از بر مي باشند پس با اطمينان  0م05داري در هر كدام از متغيرها كوچكتر از 

قايسره  مرال نيسرتند. لرذا برراي م    درصد مي توان گفت ايرن متغيرهرا داراي توزير  نر   

 ه است.مان ويتني استفاده شد Uميانگين دو جامعه مستقل از آزمون ناپارامتري 
 

 (: نتايج آزمون كولموگروف اسميرونوف برای برازندگي توزيع نرمال1نگاره )
 كفايت حاكميت شركتي توانايي حاكميت شركتي اقلام تعهدي اختياري   متغيرها

 اسميرنف -آماره كولموگروف

 سطن معني داري 

 تعداد مشاهدات

 2م157

 0م000

240 

 6م607

 0م000

240 

 5م380

 0م000

240 
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 پژوهش نتايج آزمون فرضيه های
ي و بين تركيبات مختلف حاكميت شركتي بر مبناي كفايت و تواناي اصلي : فرضيه

 مديريت سود رابطه وجود دارد.

 يون چنرد كان تجزيه و تحليرل رگرسر  ، امه به نرمال نبودن متغيرهاي تحقي با توج

ودن متغيره ميسر نگرديد چون يكي ار پيش فرض هاي آزمون رگرسريون ، نرمرال بر   

ن ابطره بري  رمتغيرهاي تحقي  مي باشد ولي با استفاده از آزمون همبستگي اسرپيرمن ،  

( 2ه )متغيرهاي حاكميت شركتي و مديريت سود پرداخته شد كه نتايج آن در نگرار 

، و عردم  كفايرت حاكميرت شرركتي و مرديريت سرود     همبستگي ميران   بيانگر وجود

 وجود همبستگي ميان توانايي حاكميت شركتي و مديريت سود مي باشد.
 

( آزمون همبستگي اسپيرمن بين اقلام تعهدی اختياری و توانايي و كفايت 2نگاره )

 حاكميت شركتي

 شرح
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و عليرغم همبستگي ميان كفايت حاكميت شركتي با مديريت سود ، و عردم وجر  

، برره منظررور مقايسرره  انررايي حاكميررت شررركتي و مررديريت سررود همبسررتگي ميرران تو

 مديريت سرود در هرر كردام از متغيرهراي توانرايي و كفايرت حاكميرت شرركتي در        

هرره  گانره( ، از آزمرون تفراوت ميرانگين ب    گروههراي چهار اي )  ماتريس چهار جنبره 

 گرفته شد و فرضيه هاي فرعي بشرح زير مطرح و مورد آزمون قرار گرفتند:
  

تعهدي اختياري در شركتهاي با حاكميت شركتي  اقلامبين  ( :1فرضيه فرعي )

كافي در مقايسه با شركتهاي با حاكميت شركتي ناكافي، و بدون در نظر 

 انايي حاكميت شركتي تفاوت وجود دارد.تو گرفتن

  
ميت مان ويتني برای مقايسه ميانگين اقلام تعهدی اختياری در شركتهای با حاك U(: آزمون 2نگاره)

 شركتي كافي در مقايسه با شركتهای با حاكميت شركتي ناكافي

يه
ض

فر
د 

 ر
 يا

د
ائي

ت
 

 آزمون تساوی

 دو گروه ميانگين
 ميانگين دو گروه

 مديريت سود

P-Value z 
 حاكميت

 ناكافي شركتي

 حاكميت

 شركتي كافي

 اقلام تعهدي اختياري 110 131 -2م324 0م020 تائيد

 

نتايج آزمون برابري ميانگين اقرلام تعهردي اختيراري در شرركتهاي برا حاكميرت       

( 2شركتي كافي در مقايسه با شركتهاي برا حاكميرت شرركتي ناكرافي ، در نگراره )     

داري در مولفه اقلام تعهدي اختيراري برابرر   به مقدار سطن معنيآمده است. با توجه 

تروان ادعرا نمرود كره برين اقرلام       مري  %95با اطمينران    0م05و مقايسه آن با  0م020با 

تعهدي اختياري در شركتهاي با حاكميت شركتي كافي در مقايسه برا شرركتهاي برا    

فرضريه تحقير  تاييرد     حاكميت شركتي ناكافي ، تفاوت معني داري وجود دارد. لذا

مي شود. همانطور كه مشاهده مي شود ميانگين اقلام تعهدي اختياري در شرركتهاي  

با حاكميت شركتي ناكافي بيشتر از ميانگين اقلام تعهدي اختيراري در شرركتهاي برا    



 1389 انزمست  – 15شماره  –فراسوی مديريت 

 

202 

حاكميت شركتي كافي است لذا نتيجه مري گيرريم كره در شرركتهاي برا حاكميرت       

اي با حاكميت شركتي كافي ، مديريت سرود بيشرتر   شركتي ناكافي نسبت به شركته

 است و هزينه نمايندگي اضافي در سطن بالايي اتفاق مي افتد.

تي بين اقلام تعهدي اختياري در شركتهاي با حاكميت شرك : (2فرضيه فرعي )

رفتن  ظر گكافي در مقايسه با شركتهاي با حاكميت شركتي ناكافي، و با در ن

 (4با2وه و گر 3با1مقايسه گروه ) تفاوت وجود دارد توانايي حاكميت شركتي
 

ميت مان ويتني برای مقايسه ميانگين اقلام تعهدی اختياری در شركتهای با حاك U(: آزمون 3نگاره)

 (3( در مقايسه با شركتهای با حاكميت شركتي ناكافي/ضعيف )گروه1شركتي كافي/ضعيف )گروه

تائيد يا رد 

 فرضيه

 آزمون تساوي ميانگين

 دو گروه
 ميانگين دو گروه

 مديريت سود

P-Value Z (3گروه) (1گروه) 

 اقلام تعهدي اختياري 42 39 -0م530 0م596 رد

 

اكميرت  نتايج آزمون برابري ميانگين اقلام تعهدي اختياري در شرركتهاي برا ح  

( در مقايسرره بررا شررركتهاي بررا حاكميررت شررركتي    1شررركتي كافيمضررعيف)گروه 

( آمررده اسررت. بررا توجرره برره مقرردار سررطن   3، در نگرراره ) (3ناكافيمضررعيف)گروه

برا   0م05ا بر و مقايسره آن   0م596داري در مولفه اقلام تعهدي اختياري برابرر برا   معني

اي برا  توان ادعا نمرود كره برين اقرلام تعهردي اختيراري در شرركته       مي %95اطمينان  

 ( در مقايسرره بررا شررركتهاي بررا حاكميررت 1حاكميررت شررركتي كافيمضررعيف)گروه

ه (  ، تفراوت معنري داري وجرود نردارد. .لرذا فرضري      3شركتي ناكافيمضرعيف)گروه 

 تحقي  تاييد نمي شود.  
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مان ويتني برای مقايسه ميانگين اقلام تعهدی اختياری در شركتهای با حاكميت  U(: آزمون 4نگاره )

 (4روه( در مقايسه با شركتهای با حاكميت شركتي ناكافي/قوی )گ2شركتي كافي/قوی )گروه
 

 تائيد يا رد فرضيه

 آزمون تساوي ميانگين

 دو گروه
 ميانگين دو گروه

 مديريت سود

P-Value Z (4گروه) (2گروه) 

 اقلام تعهدي اختياري 70 88 -2م460 0م014 تائيد

 

اكميرت  نتايج آزمون برابري ميانگين اقلام تعهدي اختياري در شرركتهاي برا ح  

بررا شررركتهاي بررا حاكميررت شررركتي       ( در مقايسرره 2شررركتي كررافيمقوي)گروه 

داري عنري ( آمده است. با توجه به مقدار سطن م4( ، در نگاره )4ناكافيمقوي)گروه

 %95ا اطمينران   ب 0م05و مقايسه آن با  0م012در مولفه اقلام تعهدي اختياري برابر با 

ركتي شر توان ادعا نمود كه بين اقلام تعهدي اختياري در شركتهاي برا حاكميرت   مي

 ( در مقايسرره بررا شررركتهاي بررا حاكميررت شررركتي ناكررافيمقوي 2فيمقوي)گروهكررا

د. ( ، تفرراوت معنرري داري وجررود دارد. .لررذا فرضرريه تحقيرر  تاييررد مرري شررو4)گررروه

 ميررانگين اقررلام تعهرردي اختيرراري در شررركتهاي بررا حاكميررت شررركتي كررافيمقوي  

ز كمتر ني  (4( در مقايسه با شركتهاي با حاكميت شركتي ناكافيمقوي)گروه2)گروه

كتي است و اين بدان مفهوم است كه توانايي ) قوي يا ضعيف بودن( حاكميرت شرر  

ي، شود  بلكه كافي بودن حاكميت شركت باعث افزايش يا كاهش مديريت سود نمي

 باعث كاهش مديريت سود مي شود.
 

 تي قويبين اقلام تعهدي اختياري در شركتهاي با حاكميت شرك (:3فرضيه فرعي )

فتن يسه با شركتهاي با حاكميت شركتي ضعيف، و بدون در نظر گردر مقا

 كفايت حاكميت شركتي تفاوت وجود دارد. 
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مان ويتني برای مقايسه ميانگين اقلام تعهدی اختياری در شركتهای با  U(: آزمون 5نگاره )

 حاكميت شركتي كافي در مقايسه با شركتهای با حاكميت شركتي ناكافي

تائيد يا رد 

 يهفرض

 آزمون تساوي ميانگين

 دو گروه
 ميانگين دو گروه

 مديريت سود

P-Value z 
 حاكميت

 ضعيف شركتي

 حاكميت

 شركتي قوي

 اقلام تعهدي اختياري 121 117 -0م460 0م646 رد

 

اكميرت  نتايج آزمون برابري ميانگين اقلام تعهدي اختياري در شرركتهاي برا ح  

 (5، در نگراره ) ضرعيف اكميرت شرركتي   شركتي قوي در مقايسه برا شرركتهاي برا ح   

برر  اري براداري در مولفه اقلام تعهدي اختير آمده است. با توجه به مقدار سطن معني

ين اقرلام  بر تروان ادعرا نمرود كره     مري  %95با اطمينران    0م05و مقايسه آن با  0م646با 

برا   تعهدي اختياري در شركتهاي با حاكميت شركتي قروي در مقايسره برا شرركتهاي    

ييرد  يت شركتي ضعيف ، تفاوت معني داري وجود ندارد.لذا فرضيه تحقير  تا حاكم

نمرري شررود. همررانطور كرره مشرراهده مرري شررود ميررانگين اقررلام تعهرردي اختيرراري در   

تعهردي   شركتهاي با حاكميت شركتي قوي تفاوت قابل ملاحظه اي با ميانگين اقلام

ه در ه مي گيريم كر اختياري در شركتهاي با حاكميت شركتي ضعيف ندارد لذا نتيج

  شركتهاي با حاكميت شركتي قوي نسبت به شركتهاي با حاكميت شركتي ضرعيف، 

 اعمال مديريت سود متاثر از ضعيف يا قوي بودن حاكميت شركتي نمي باشد.
 

 بحث و نتيجه گيری

زم و دسرتيابي بره كيفيرت    به لحاظ با اهميت بودن تاثير وجود سرازوكارهاي لا 

  تلاشهايي را براي فراهم كردن سيستم حاكميرت شرركتي   ، اكثر جواممطلوب سود

مناسب انجام داده انرد. در دهره هراي اخيرر نظريرات متفراوتي پيرامرون ارتبراط برين          

متغيرهاي توانايي حاكميت شركتي و مديريت سود مطرح شده است ولي هنوز نو  

ارتباط مبهم و ناشناخته است. همچنين در خصوص كفايرت حاكميرت شرركتي نيرز     

تحقيقي در ايران مشاهده نگرديده است. لذا بررسي ارتبراط برين تركيبرات مختلرف     
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حاكميت شركتي بر مبناي كفايت و توانايي و مديريت سود لازم و ضروري به نظرر  

مي رسد. بنابراين هدف اصرلي ايرن مطالعره بررسري رابطره ميران تركيبرات مختلرف         

ت. با بررسي ادبيات ت سود اسحاكميت شركتي بر مبناي كفايت و توانايي با مديري

، شش متغير كميت پذير توانايي حاكميت شركتي كه در محيط و حاكميت شركتي

، انتخاب گرديد. همچنين ي ايران قابل محاسبه و بررسي استشرايط اقتصادي و مال

براي اندازه گيري كفايت حاكميت شركتي ، از نرخ برازده حقرو.ق صراحبان سرهام     

 گذشته شركتها  استفاده شد.بعنوان معيار عملكرد 

ي در نتايج آزمون فرضيه اول پژوهش نشان مي دهد بين اقلام تعهردي اختيرار  

 شركتهاي با حاكميت شرركتي كرافي و ناكرافي تفراوت وجرود دارد و شرركهاي برا       

هدي حاكميت شركتي كافي نسبت به شركتهاي با حاكميت شركتي ناكافي اقلام تع

رد ديگرر شرركتهايي كره در گذشرته داراي عملكر      اختياري كمتري دارنرد. بره بيران   

ديريت مر ، تهايي كه عملكررد خروبي نداشرته انرد    بهتري بوده اند ، در مقايسه با شرك

يج سرت. نترا  سود پايين تري دارند چون هزينه نمايندگي اضافي در آنها پايين بروده ا 

كتي، پس از وارد نمودن متغير توانايي حاكميت شرر  دهد مي نشان دوم آزمون فرضيه

شررركتهايي كرره داراي حاكميررت شررركتي كررافي برروده انررد نسرربت برره شررركتهاي بررا 

وانرايي  حاكميت شركتي ناكافي ، مديريت سود كمتري داشته اند. به عبارت ديگر ت

) قوي يا ضعيف بودن( حاكميت شركتي باعث افرزايش يرا كراهش مرديريت سرود      

يريت سرود مري   نمي شود  بلكه كافي بودن حاكميرت شرركتي ، باعرث كراهش مرد     

وارد شود. نتايج آزمون فرضيه سوم تحقي  نشانگر اين مطلب است كره در برخري مر   

مررديريت سررود در شررركتهاي بررا حاكميررت شررركتي قرروي نسرربت برره شررركتهاي بررا  

يگر دحاكميت شركتي ضعيف، بيشتر بوده و در برخي موارد كمتر است. به عبارت 

ري وي و ضعيف تفاوت معنادابين مديريت سود در شركتهاي با حاكميت شركتي ق

 حاكميرت  وجود ندارد. لذا نتيجه گرفته مي شود كه توانايي ) قوي يا ضعيف بودن(

 شركتي با مديريت سود ارتباط معناداري ندارد.
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ه در حالت كلي شركتهايي كه داراي حاكميت شركتي كافي بروده انرد ) خروا   

مترري  عهدي اختياري كاينكه داراي حاكميت شركتي قوي يا ضعيف باشند( اقلام ت

نرين  دارند يعنري در اينگونره شرركتها ، مرديريت سرود كمترر اتفراق مري افترد. همچ         

يي ، در سرطوح يكسران توانرا   اراي حاكميت شركتي كافي مي باشندشركتهايي كه د

عنري  بردان م  حاكميت شركتي نيز داراي اقلام تعهدي اختياري كمترري هسرتند. ايرن   

 ي دارند،زماني كه شركتها نيازهاي نظارتي كمتر، از جمله است كه در برخي موارد

 ، كرافي باشرد.  ي توانرد در كنتررل مسرئله نماينردگي    حاكميت شركتي ضعيف نيز مر 

شركتهاي با حاكميت شركتي ضعيف نسبت به شركتهاي با حاكميت شرركتي قروي   

ت كره  انگر آنس، اين نتايج بياختياري بيشتري ندارند. بطور كلي، لزوما اقلام تعهدي 

ايت حاكميت شركتي ، نسبت به توانرايي حاكميرت شرركتي  برا مرديريت سرود       كف

يرت  ارتباط معناداري دارد.  بدين ترتيرب نترايج گويراي ايرن مطلرب اسرت كره كفا       

هايت نحاكميت شركتي يكي از عوامل تعيين كننده موثر بر مديريت سود است. در 

 بعنروان  گذشته شركتهاي  از جنبه هاي با اهميت اين پژوهش ، استفاده از عملكرد 

اكميرت  يكي از معيارهاي اندازه گيري هزينه نمايندگي اضافي و همچنين كفايت ح

 شركتي مي باشد. 

خردمتي   (،1385اين نتايج به نحوي با تحقيقات پيشين مانند تحقيقات مشايخ )

 ( نيز مطابقت دارد.      1389( و محمدزاده سالطه )1388همپا )

 ، پيشنهادهاي زير ارائه مي گردد: حاضر با توجه به نتايج تحقي 

ي هبرنامه نظام را استفاده از نتايج اين تحقي  در تدوين و تصويب آيين -1

 شركت در سازمان بورس اوراق بهادار تهران.

گيري  تصميم درنتيجه و سود كيفيت بر تاثير معكوسي ،يندگيمسئله نما افزايش -2

، كافي بودن حاكميت قي  حاضررد. با توجه به نتايج تحو ثروت سهامداران دا

هاي نمايندگي موثر واق  شد، لذا به  شركتي مي تواند بر كنترل و كاهش هزينه

، گذاري سرمايه تصميمات اخذ جهت شود مي تحليلگران توصيه و گذاران سرمايه
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، در كنار ساير اطلاعات ازو كارهاي توانايي حاكميت شركتيبه جاي توجه به س

 كفايت حاكميت شركتي نيز توجه نمايند. به اطلاعات مرتبط با

كتي پيشنهاد مي گردد كه با گسترش مطالعات و ادبيات نظري حاكميت شر -3

 سي،، موسسات حسابراء هيئت مديره شركتها، سهامدارانفعالان بورس، اعض

ه نحو بند پژوهشگران و.... با مباحث حاكميت شركتي بيشتر آشنا شده تا بتوان

ت كيفي در حاكميت شركتي و نتيجتا  تاثير بر افزايشبه ايفاي نقش  مناسبي

 گزارشگري مالي شركتها بپردازند.

اند مي تو ذيل با توجه به ادبيات و پيشينه تحقي  ذكر شد، هر ي  از موارد مطروحه

  يرد:گدر تحقيقات آتي به عنوان موضوعات پيشنهادي جهت تحقي  مدنظر قرار 
 

گري هاي ديبا استفاده از عوامل و متغيري حاكميت شركتگيري توانايي  اندازه -1

 انجام شود.

د عملكر از ساير معيارهاي ارزيابيحاكميت شركتي گيري كفايت  براي اندازه -2

 استفاده شود.

 تكرار اين تحقي  در صناي  مختلف و همچنين مقايسه صنعت به صنعت -3

 .حاكميت شركتيمديريت سود شركتها بر اساس توانايي و كفايت 

ساس ايسه اي موضو  تحقي  حاضر در نمونه هاي تفكي  شده بر بررسي مقا -4

 ه بزرگگرو اندازه شركتهاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران به دو

 و كوچ .
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