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  حسابداري مديريتمجله 
 1390 پاييز/ دهمشماره  /  سال چهارم

  
  
  

بيني شده توسط مديريت و ساختار حاكميت بررسي ارتباط بين خطاهاي سود پيش
  هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهرانشركتي در شركت

    
  1سيد عليرضا موسوي  

  2حميد زارعي    
  3هنربخش سميرا

   چكيده
هاي حاكميت شركتي در شركت بيني شده توسط مديريت با ساختاردر اين مطالعه رابطه بين خطاهاي سود پيش

لازم به ذكر است كه ساختار حاكميت شركتي مورد . پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران، بررسي شده است
مديره، تعداد اعضاي مديره، تعداد اعضاي هيئتدرصد مالكيت اعضاي هيئت: مطالعه در اين تحقيق عبارتند از

شركت عضو بورس اوراق بهادار  363حجم جامعه آماري شامل  .مديرهئتمديره و بهره ريسك هيغيرموظف هيئت
انتخاب  1387الي  1383شركت در طي دوره زماني  146هاي تحقيق، تعداد باشد كه با توجه به محدوديتتهران مي
 افزارها، نرمهاي مالي شركتصورت پيشينه تحقيق از اطلاعات مندرج در براي تدوين ادبيات و. شده است

براي . هاي بورس اوراق بهادار، بهره گرفته شده استتدبيرپرداز، كتابخانه سازمان بورس، و همچنين آرشيو سايت
  .ايمن و مدل رگرسيون چندمتغيره استفاده كردهوها از روش ضريب همبستگي پيرسآزمون فرضيه

مديره و تعداد هيئت عضايمديره، تعداد ادهند كه بين درصد مالكيت اعضاي هيئتنتايج تحقيق نشان مي
كه بهره ريسك بيني سود مديريت رابطه مثبت وجود دارد؛ در حاليمديره با صحت پيشاعضاي غيرموظف هيئت

دهد كه تمام مي ها نشانآزمون فرضيه. باشدبيني سود مديريت داراي رابطه منفي ميمديره با صحت پيشهيئت
  .اندهاي تحقيق، تأييد شدهفرضيه
  
  .مديره، كارايي عملياتيبيني سود مديريت، اعضاي غيرموظف هيئتحاكميت شركتي، خطاي پيش :هاي كليديواژه
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  مقدمه -1
 مالي هايصورت اصلي و مهم اقلام از يكي سود

 به را مالي هايكنندگان صورتاستفاده توجه كه است

 اعتباردهندگان، گذاران،سرمايه .كندمي خود جلب

 ديگر و دولت گران،تحليل ،كاركنان شركت مديران،

عنوان  به سود از مالي هايصورت كنندگاناستفاده
 اعطاي گذاري،سرمايه تصميمات اتخاذ براي مبنايي

 محاسبه ها،ارزيابي شركت سود، پرداخت سياست وام،

 استفادهشركت  به مربوط تصميمات ساير و ماليات

 .)1386 مشايخ و شاهرخي،(كنند مي

مبتني بر بهاي تمام شده  ساختار حسابداري
توان مروري بر رويدادهاي گذشته تلقي تاريخي را مي

گذاران، نيازمند اطلاعاتي راجع به كرد ولي سرمايه
هاي موجود در يكي از ديدگاه. آينده شركت هستند

اين مورد اين است كه حسابداران بايد تنها اطلاعات 
-يهتاريخي و جاري را به نحوي ارائه كنند كه سرما

هاي مربوط به آينده را بينيگذاران بتوانند خود پيش
ديدگاه ديگر اين است كه مديريت، منابع . انجام دهند

-بينيو امكانات به مراتب بيشتري را براي انجام پيش

هاي قابل اعتماد در اختيار دارد و انتشار عمومي اين 
 .دهدها، كارايي بازارهاي مالي را افزايش ميبينيپيش
ادي در مورد دو ضهاي مختلف، به نتايج متوهشپژ

اند اما به طور كلي، ديدگاه مطرح شده در بالا رسيده
اندركاران مالي بر اين است كه انتشار نظر اغلب دست

گذاري هاي سرمايههاي مالي به اتخاذ تصميمبينيپيش
هاي مالي، مسأله بينيدر مورد پيش. كندكمك مي

بيني شود اطلاعاتي بايد پيشاساسي اين است كه چه 
گيري كرد توان قابليت اعتماد آن را اندازهو چگونه مي

  .)1386 شباهنگ،(
بيني بسياري از اهميت سود حسابداري در پيش

وقايع مالي پژوهشگران را بر آن داشت تا به دنبال 
هايي باشند كه ارتباط معناداري با متغيرها و شاخص

بيني آن مورد استفاده پيش سود داشته و يا به نوعي در

-بنابراين روش). 2009و همكاران،  1گانگ( قرار گيرد

بيني سود هر سهم از جمله هاي مختلفي براي پيش
گران يا استفاده از وسيله مديران، تحليلبيني به پيش

، 2رولند( سري زماني از سوي پژوهشگران مطرح شد
مينه هاي انجام شده در زنتايج اكثر پژوهش). 1978

-بينيدهد كه دقت پيشبيني سود نشان ميدقت پيش

بيني ها همچون پيشهاي مديران نسبت به ساير روش
 هاي سري زماني بيشتر استگران و مدلتحليل

ارزيابي  همچنين ).1980، 3؛ جاگي1978رولند، (
هاي تجاري و وظيفه ها و مخاطرات فعاليتفرصت

مباشرت مديريت، مستلزم درك ماهيت فعاليت 
انتفاعي تجاري ازجمله پتانسيل سودآوري واحد 

بطور كلي ميزان جذابيت تحصيل يك شركت، . است
علاوه بر وضعيت فعلي شركت به توان بالقوه آن در 

نادري ( ايجاد درآمدهاي آتي نيز بستگي دارد
  .)1385 نورعيني،

هاي انجام شده درخصوص دقت اكثر پژوهش
تواند بيني سود ميپيش بيني سود، اثبات كردند كهپيش

ها گذاري شركتمهم براي ارزش يك راهنماي بسيار
تواند بيني ميباشد و همچنين افشاي عمومي پيش

گذاران را عدم تقارن اطلاعاتي بين مديران و سرمايه
هاي كاهش دهد و در نتيجه موجب كاهش هزينه
بيني نمايندگي شود؛ هرچند لازمه مفيد بودن پيش

؛ 1998، 12؛ فرث1984، 11وايمير( سود، دقت آن است
سودهاي  بينياگرچه پيش).2000، 13و فرث چنگ

گذاران در ها كمك زيادي به سرمايهآينده شركت
گيري در خصوص خريد، نگهداري و يا تصميم

كند ولي مسأله مطرح اين است كه به فروش سهام مي
از قبيل (گيري سود هاي موجود در اندازهدليل نارسائي

مسائل  هاي آتي،بينيذهني بودن برآوردها و پيش
ناشي از حسابداري تعهدي و حق انتخاب مديران در 

، )بندي معاملاتهاي حسابداري و زمانتعيين روش
بيني شده امكان تفاوت بين سود واقعي و سود پيش
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هاي پژوهش ).1386مشايخ و شاهرخي، ( وجود دارد
هاي انجام شده در زمينه مديريت سود در طي سال

شركتي براي مديريت گذشته بيانگر اهميت حاكميت 
صدد است پس بنابراين، پژوهش حاضر در. سود است

بيني مديريت از از بررسي عوامل موثر بر خطا در پيش
سودهاي آينده، به طور خاص نسبت به بررسي ارتباط 

هاي مديريت در بينيبين خطاهاي موجود در پيش
هاي آينده و ساختار حاكميت خصوص سود سال

  .شركتي، اقدام كند
 

  تحقيقاهداف 
هدف اصلي اين تحقيق، ارزيابي ارتباط بين 

بيني شده توسط مديريت و ساختار خطاي سود پيش
هاي پذيرفته شده در حاكميت شركتي در شركت

- بورس اوراق بهادار تهران، جهت كمك به استفاده

بيني وضعيت و عملكرد مالي كنندگان در مسير پيش
  . باشدها ميآينده شركت

اين تحقيق قصد دارد تا رابطه بين ساختار 
بيني سود توسط و خطاي پيش4حاكميت شركتي

هايي كه سهام آنها در بورس شركت را در 5مديريت
به منظور جذب . بررسي كند ،عرضه گرديده است

ها، گونه شركتگذاري در اينعموم مردم به سرمايه
هاي بينياين احتمال وجود دارد كه مديران، پيش

افراد (گذاران سرمايه. مطلوبي را از سود انجام دهند
آوري ممكن است در زمان جمع) برون سازماني

لاعات در مورد بازار سرمايه، در مقايسه با مديران اط
. اطلاعات كمتري داشته باشند) افراد درون سازماني(

بنابراين مديران با در اختيار داشتن اين مزيت 
-گذاران، از يك طرف مياطلاعاتي نسبت به سرمايه

هاي دقيقي را انجام دهند و از سوي بينيتوانند پيش
ه پنهان كردن اين اطلاعات توانند به واسطمي ديگر
به طور كلي، در . هاي نادرستي را ارائه دهندبينيپيش

-رابطه با اطلاعات نامتقارن بين مديران و سرمايه

گذاران، كيفيت ساختار حاكميت شركتي براي صحت 
بيني سود توسط مديريت امري ضروري و دقت پيش

  ).2007،  6يانگ و كائو( است
  
  حقيقت نهيشيپ مباني نظري و -2

هاي انجام شده در زمينه اگرچه نتايج اكثر پژوهش
-بينيها بيانگر اين است كه دقت پيشبينيدقت پيش

هاي انجام شده به وسيله مديران نسبت به ساير 
بيني بيشتر است، اما آنچه كه همواره هاي پيشروش

ها هاي عملياتي شركتمطرح بوده اين است كه محيط
از قبيل (شرايط تجاري به سبب تغييرات فراوان 

بيني در تقاضاي بازار و قابل پيشهاي غيرحركت
سرشار از عدم ) هاي رقيبهاي شركتاستراتژي
است كه اين امر ناشي از آگاهي ناقص  7قطعيت

بنابراين . باشدهاي تجاري شركت ميمديران از جنبه
توان از ايجاد خطا به سبب آگاهي ناقص مديران، نمي

 هاي تجاري شركت اجتناب كردنبهدر ارزيابي ج
افزون بر اين، عدم ). 2009گانگ و همكاران، (

تواند موجب هاي عملياتي ميقطعيت در محيط
هاي مديران در پردازش تحريك يا برانگيختن تمايل

حاكميت شركتي  ).2001، 8هيرشليفر( اطلاعات شود
نيز، دربرگيرنده مجموعه روابط بين سهامداران، 

سابرسان و ساير افراد ذينفع است كه مديران، ح
متضمن برقراري نظام كنترلي به منظور رعايت حقوق 
سهامداران جزء و اجراي صحيح مصوبات مجمع و 

و زمينه  باشدهاي احتمالي مياستفادهجلوگيري از سوء
تحقق آن، از طريق اتخاذ تصميمات بهينه توسط 

-زمهاي اجرائي و تدوين قوانين و مقررات لاهيئت

 حساس يگانه و خيراللهي،(شود الاجرا، فراهم مي
1384(.  

 دقتي بررس به ،)1386( يشاهرخ و خيمشا
 آن بر ثرمؤ عوامل و رانيمد لهيبوس سودي نيبشيپ

 هر سود از رانيمدي نيبشيپ دقت شانيا. پرداختند
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 گام مدل اطلاعات بري مبتني نيبشيپ با راي آت سهم
- شيپ هاآن منظور نيا يبرا. كردند سهيمقاي تصادف

 شامل 1381- 1384 دورهي ط شركت 279ي هاينيب
 نيانگيم تفاوت روش از استفاده با را مشاهده 639
 نشان پژوهش نياي ها افتهي. دادند قراري بررس مورد

ي نيبشيپ اشتباه و رانيمدي نيبشيپ اشتباه نيب دهد،يم
. دارد وجودي معنادار تفاوتي تصادف گام اساس بر
 مدل دوي هانيانگيم اختلاف سهيمقا ،نيا بر زوناف
ي نيبشيپ به نسبت رانيمدي نيبشيپ بالاتر دقت انگريب
  . استي تصادف گام اساس بر

 عوامليي شناسا به ،)1387( آشتاب و هاساربان
 دالوروديجدي هاشركت سودي نيبشيپي خطا بر موثر
ي رآما جامعه. پرداختند تهران بهادار اوراق بورس به
 بورس در شده رفتهيپذ تازهي هاشركت شامل شانيا

 سالي انتها تا 1375 سالي ابتدا از تهران بهادار اوراق
 در كه داد نشان پژوهش از حاصل جينتا. است 1387

ي خطا وي سودآور نسبت نيب مطالعه، دورهي ط
 نيهمچن و دارد وجود معكوس رابطه سودي نيبشيپ

 شركت، اندازه: شامل( پژوهش مستقلي رهايمتغ ريسا
) حسابرس اعتبار وي اهرم نسبت ،ينيبشيپي زمان افق

 ديجد سهام سودي نيبشيپي خطا  باي معنادار  رابطه
  . ندارد

 كي از استفاده با، )1387( ينيالدشمس وي نماز
 بورس در شده رفتهيپذي هاشركت ازيي تا 77 نمونه
 به 1379-1383ي زمان دورهي ط تهران بهادار اوراق
 به سودي نيبشيپ دقت بر موثري هاسازهي بررس
 بورس در شده رفتهيپذي هاشركت تيريمد لهيوس

 راي نيبشيپ دقت شانيا. پرداختند تهران بهادار اوراق
- شيپي خطا مطلق قدر ،ينيبشيپي خطا از استفاده با
 مربعي عيطب تميلگار وي نيبشيپي خطا مربع ،ينيب

 دادند نشان شانيا. كردندي ريگاندازهي نيبشيپي خطا
 سود ها،ييدارا رشد فروش، رشد سود، رشد نيب كه
 و سهام متيق ،يمال اهرم گذشته، در شدهي نيبشيپ

 سود نيبي ول دارد وجود رابطه سودي نيبشيپ دقت
 سودي نيبشيپ دقت با شركت اندازه وي پرداخت سهام
  . ندارد وجودي ارابطه

 سهيمقا بهي االعهمط در ،)1989(9كولزين مك
 شركت ندهيآي سودها درباره گذارانهيسرما اطلاعات

 اطلاعات و) شده منعكس سهام متيق در كه(
 در كه( شركتي آتي سودها خصوص در تيريمد
. پرداخت) شده منعكس تيريمدي سودهاي نيبشيپ

ي هاينيبشيپ از مشاهده 733ي رو بر او مطالعه جينتا
 در كه داد نشان 1983 تا 1979ي هاسال نيب داده رخ

 ارتباطي نيبشيپ اعلام دوره وي نيبشيپ از قبل دوره
 شدهي نيبشيپ سودي خطاها و سهام بازده نيبي مثبت
ي موارد در داد نشان نيهمچن او. دارد وجود تيريمد
 اي و كنند منتشر نادرستيي هاينيبشيپ ،رانيمد كه

ي اطلاعاتي دارا شركتي سودها درباره گذارانهيسرما
 نداشته ارياخت در را اطلاعات آن تيريمد كه باشند
 اطلاعات از فراتري اطلاعاتي حاو سهام متيق باشد،

  .است تيريمدي نيبشيپ در شده منعكس
در تحقيقي به بررسي  ،)2009(گانگ و همكاران 

بيني شده توسط ارتباط ميان خطاهاي سود پيش
در اين  ايشان. مديريت و اقلام تعهدي پرداختند
بيني مديريت در تحقيق ارتباط بين خطاها در پيش

خصوص سودهاي سال بعد و اقلام تعهدي سال 
نتايج پژوهش . جاري را مورد بررسي قرار دادند

مشاهده  443هاي مربوط به ايشان پس از بررسي داده
دهد كه ارتباط نشان مي 2006تا  1996بين سال هاي 

بيني شده توسط مستقيمي ميان خطاهاي سود پيش
مديريت و اقلام تعهدي وجود دارد ايشان همچنين 

ها با ي كه عمليات شركتيهامحيط نشان دادند كه در
تر عدم قطعيت زيادي همراه است، اين ارتباط قوي

  .است
ي بررس بهي امطالعه در ،)2007( كائو و انگي

توسط  شدهي نيبشيپ سودي خطاها نيب ارتباط
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يي هاشركت دري شركت تيكمحا ساختار و تيريمد
 شود،يم عرضه عموم به بارنياولي برا هاآن سهام كه

 از مشاهده 176ي رو بر هاآن مطالعه جينتا. پرداختند
ي هاسال نيب بار نياولي برا سهامشان كهيي هاشركت
 داد نشان است، شده هضعر عموم به 2004 تا 2002

 قدر با ره،يمدئتيه اندازه نيبي ميرمستقيغ ارتباط كه
 ارتباط نيهمچن و تيريمدي نيبشيپي خطا مطلق
 مطلق قدر ويي اجرا رانيمد نسبت نيبي ميمستق
  .دارد وجود تيريمدي نيبشيپي خطا

  
  تحقيق هاي و فرضيه سؤال اصلي -3

از قوق مالكيت حكه فرضيه تفكيك از زماني
و از زمان بررسي تئوري  شد مديريت مطرح
، )1976( 10لينگجنسن و مك نمايندگي توسط

تفكيك حقوق مالكيت از مديريت بطور وسيعي از 
به . هاي مدرن پذيرفته شدسوي برخي از شركت

هاي مالي بزرگ برداريعلاوه به دنبال برخي از كلاه
آسيا، ساختار  1997و همچنين پس از بحران مالي 

حاكميت شركتي به موضوع بسيار جذابي در سطح 
ن توسعه و در نتيجه سازما. دنيا تبديل گرديد

اظهار  1998در سال ) OECD(هاي اقتصادي همكاري
داشت كه مسئله حاكميت شركتي كه با اصول اخلاقي 
و صداقت مديريت رابطه نزديكي دارد، دليلي اصلي 

-هاي آسيايي مياست كه مانع رشد برخي از شركت

  ).2007يانگ و كائو،  (شود 
هاي شود كه شركتدر اين تحقيق استدلال مي

صدد اين رفته شده در بورس اوراق بهادار، در پذي
بيني سود آينده شركت خود اغراق هستند كه در پيش

بيني سود مديريت در پيش بنابراين انحراف در. كنند
هايي كه داراي ساختار حاكميت شركتي قوي شركت

باشند بسيار كم است، كه اين مطلب، مسئله مي
-كاهش مي گذاران راانتخاب نادرست توسط سرمايه

هايي كه از ساختار حاكميت در مقابل، شركت. دهد

شركتي كاملي برخوردار نيستند داراي انحراف 
باشند كه اين بيني سود مديريت ميبيشتري در پيش

  .كندموضوع، مسئله انتخاب نادرست را تشديد مي
بنابراين مسأله اصلي پژوهش حاضر اين است كه آيا 

ه توسط مديريت و بيني شدبين خطاي سود پيش
شده هاي پذيرفتهساختار حاكميت شركتي در شركت

در بورس اوراق بهادار تهران ارتباط مثبتي وجود 
  دارد؟

به سوالات،  پاسخجهت  جهت ارائه شواهد لازمدر 
  :فرضيات تحقيق عبارتند از

 14مديرهبين درصد مالكيت اعضاي هيئت :1فرضيه
هاي شركت در 15بيني سود مديريتبا صحت پيش

شده در بورس اوراق بهادار، رابطه مثبتي پذيرفته
 .وجود دارد

با  16مديرهبين تعداد اعضاي هيئت :2فرضيه 
هاي شركت بيني سود مديريت درصحت پيش

ادار، رابطه مثبتي شده در بورس اوراق بهپذيرفته
 .وجود دارد

-بين تعداد اعضاي غيرموظف هيئت :3فرضيه 

-بيني سود مديريت در شركتمديره با صحت پيش

شده در بورس اوراق بهادار، رابطه مثبتي هاي پذيرفته
 .وجود دارد

فرصت (مديره بين بهره ريسك هيئت :4فرضيه 
- بيني سود مديريت در شركتبا صحت پيش 17)رشد

شده در بورس اوراق بهادار، رابطه منفي ذيرفتههاي پ
  .وجود دارد

  
  تحقيقمتغيرهاي 

صحت (در اين تحقيق، ارتباط بين متغير وابسته 
و متغير مستقل ) بيني شده توسط مديريتسود پيش

 و گيردمورد بررسي قرار مي) حاكميت شركتي(
متغيرهاي اندازه شركت، اهرم مالي و كارائي عملياتي 
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ان متغيرهاي كنترل اين پژوهش در نظر گرفته به عنو
  .اندشده

  
  وابسته متغير

تنها متغير وابسته در اين پژوهش عبارت است از 
بيني شده توسط مديريت كه از صحت سود پيش

  :آيد رابطه زير بدست مي
  بينيصحت پيش=  1 –بيني خطاي پيش

گيري خطاي سود در اين پژوهش به منظور اندازه
شده توسط مديريت از مدل پيشنهادشده بيني پيش

اين . ، استفاده شده است)2004( 18كياتوسط آجين
  :مدل به شرح زير است

 – FEit = (MFEARNINGit   )1(معادله    

AEARNINGit) / │AEARNINGit│  در اين   كه
  :معادله

FEit  =بيني شده توسط مديريت در خطاي سود پيش
 tدر سال  iشركت 

MFEARNINGit  =بيني شده قبل از سود خالص پيش
  tدر سال  iماليات شركت 
AEARNINGit  = سود خالص واقعي قبل از ماليات

  tدر سال  iشركت 
│AEARNINGit│ = قدرمطلق سود خالص واقعي قبل
 tدر سال  iاز ماليات شركت 

  
 متغيرهاي مستقل

- متغيرهاي مستقل در اين پژوهش به شرح زير مي

  :باشند
  يت اعضاي هيئت مديرهدرصد مالك) 1

به درصد سهامي كه مديران موظف و غيرموظف  
درصد مالكيت . شودمي شركت در اختياردارند اطلاق

مديره به مالكيت درصدي از سهام واحد اعضاي هيئت
شود كه با استفاده از آن بتوان تجاري اطلاق مي

در . بخشي از مديريت واحد تجاري را به دست آورد

ت در مديريت واحد تجاري به اين تحقيق، شرك
صورت توان انتخاب حداقل يك عضو هيئت مديره 
تعريف شده است و با استفاده از حاصل تقسيم 

كننده در جلسه مجمع بر درصد سهام اعضاي شركت
آيد مديره بعلاوه يك بدست ميتعداد اعضاي هيئت

  ). 2007يانگ و كائو،  (
  مديرهتعداد اعضاي هيئت) 2

فرضيه دوم، از تعداد اعضايي كه محاسبه  براي
مديره شركت در آن سال داشته است استفاده هيئت
  .شودمي

  مديرهتعداد اعضاي غيرموظف هيئت) 3 
موظف گيري آن تعداد مديران غيركه براي اندازه

مديره كه شركت در آن سال داشته است در هيئت
هاي تصميمات مجامع قابل محاسبه از اطلاعيه(

جود در پايگاه اطلاعاتي بورس اوراق ها موشركت
اعضاي غيرموظف . ملاك قرار خواهد گرفت) بهادار

مديره كه مسئوليت اجرايي را در هيئت شامل اعضاي
در اين تحقيق متغير .شودشركت به عهده ندارند مي

از نسبت تعداد اعضاي غير موظف هيئت مديره 
 مديرهمديران غيرموظف به كل مديران عضو هيئت

  ).همان منبع(آيد ت ميبدس
  بهره ريسك هيئت مديره) 4

محاسبه فرضيه چهارم، از ميانگين نرخ رشد  براي
يانگ و كائو،  ( شودفروش سه سال آخر استفاده مي

2007.(  
  

 متغيرهاي كنترل

شركتي كه از نظر اندازه  :19اندازه شركت) 1
تر بيني سود دقيقبزرگ است، از منابع بيشتر و پيش

از سوي ديگر يك شركت بزرگ به . ر استبرخوردا
اش ممكن است كه حسابداري دليل پيچيدگي فرآيند

طور بعلاوه همان. بيني نادرستي از سود ارائه كندپيش
دهد، اندازه يك شركت كه مطالعات گذشته نشان مي
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روش . گيردتركيبي از بسياري از عوامل را در بر مي
هاي از كل داراييارزيابي اين متغير، لگاريتم گرفتن 

  .باشدشركت مي
نمايانگر ميزان  :)نسبت اهرمي( 20اهرم مالي)2

استفاده از بدهي در ساختار سرمايه شركت است كه 
ها به حقوق صاحبان سهام از طريق تقسيم كل بدهي

  .شودمحاسبه مي
) 2005( 21راگرس و استاكن :كارايي عملياتي) 3

- ران شركتهاي خود بيان كردند كه مديدر پژوهش

هايي كه داراي عملكرد ضعيف بوده و يا داراي 
 برايمشكلات مالي هستند، داراي بيشترين انگيزه 

بينانه به منظور هاي خوشبينيفراهم ساختن پيش
. برآورده ساختن انتظارات بازار نسبت به سود هستند

به ) ROA(ها بنابراين در اين پژوهش از بازده دارايي
ها بر بالقوه كارايي عملياتي شركتمنظور كنترل اثرات 

بيني شده توسط مديريت روي خطاهاي سود پيش
  . استفاده شده است

  
  شناسي تحقيق روش

ي كه در تحقيق حاضر، هدف بررسي يجااز آن
 ، لذا روش اين تحقيقباشدمي ارتباط بين متغيرها

در اين تحقيق، . باشدهمبستگي مي توصيفي از نوع
اند از جامعه آماري روي داده قبلاً ها از وقايعي كهداده

 .گيردگردآوري و مورد تجزيه و تحليل قرار مي
ها از مدل رگرسيون همچنين به منظور آزمون فرضيه

هاي آماري مورد شود و روشچند متغيره استفاده مي
استفاده در اين تحقيق، آمار توصيفي است و از نرم 

ها استفاده ريبراي مقايسه رابطه بين متغ Spssافزار 
مدل مورد استفاده در اين تحقيق بصورت زير .شودمي
  :باشدمي

                                                     )2معادله ( 
FE=α+ β1 POBM+ β2 NBM+ β3 NDTBM+ β4 
AGS+ β5 SIZE+ β6 LEV+ β7ROA+ ε  

FE: بيني شده توسط مديريتخطاهاي سود پيش  
POBM: مديرهعضاي هيئتدرصد مالكيت ا  

NBM: مديرهتعداد اعضاي هيئت  
NDTBM:  نسبت مديران غيرموظف به كل اعضاي

  مديرههيئت
AGS :ميانگين نرخ رشد فروش سه سال آخر  
SIZE: اندازه شركت  
LEV =اهرم مالي  
ROA: بازده دارائيها 

ε =خطاهاي باقيمانده شركت  
  

شده در هاي پذيرفته شركتكل اين تحقيق،  در
بورس اوراق بهادار، به عنوان جامعه آماري انتخاب 

از ميان تمامي انتخاب نمونه  براي و نداهشد
شده در بورس اوراق بهادار تهران، هاي پذيرفته شركت
باشند انتخاب زير  هايي را كه واجد شرايطشركت
  :گرديد
 -1387 هايبور در طي سالزهاي مشركت )1

در بورس اوراق بهادار حضور داشته و  1381
ها به را طي اين سالخود هاي مالي گزارش

  .بورس ارائه كرده باشند
 29بور، زهاي مپايان سال مالي شركت )2

اسفندماه بوده و در دوره مورد رسيدگي تغيير 
  .باشند سال مالي نداشته

- هاي سرمايهبور جزء شركتزهاي مشركت )3

  .ها نباشندگذاري، هلدينگ و بانك

 در قيتحق براي نظر مورد مالي اطلاعات )4
  .باشد دسترس

  
  نتايج تحقيق و تجزيه و تحليل آن -6

و ) گامبه به روش گام (مدل رگرسيون چند متغيره 
  بينيارائه مدل  بهينه پيش
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  متغيرهاي وارد شونده به مدل: 1جدول 
مدل رگرسيون
  چند متغيره

  روش  متغيرهاي  وارد شونده

  گام به گام ميانگين نرخ رشد فروش سه سال آخر  1

2  
نسبت مديران غيرموظف به كل 

  مديرهاعضاي هيئت
  گام به گام

  گام به گام  مديرهدرصد مالكيت اعضاي هيئت  3
  گام به گام  مديرهتعداد اعضاي هيئت  4
  گام به گام  بازده دارائيها  5
  گام به گام  اندازه شركت  6

  محاسبات پژوهشگر: مأخذ

  
گام، بهاين بخش با استفاده از رگرسيون گام در

ضريب تعيين پس از ورود هر يك از متغيرها در 
  .جدول خلاصه مدل نشان داده شده  است

 شود، درمشاهده مي 2جدول  گونه كه درهمان
باشد؛ به مي 046/0 با مرحله اول ضريب تعيين برابر

به  ميانگين نرخ رشد فروش سه سال آخراين معنا كه 
از تغييرات متغير  046/0تواند به اندازه تنهايي مي

) بيني شده توسط مديريتخطاهاي سود پيش(وابسته 
نسبت مديران با اضافه شدن متغيرهاي . را تبيين نمايد

مديره، درصد مالكيت غيرموظف به كل اعضاي هيئت
مديره، بازه تمديره، تعداد اعضاي هيئاعضاي هيئت

ها و اندازه شركت ضريب تعيين افزايش يافته دارايي
  .رسدمي151/0و در نهايت به 

a :متغير ثابت(ها بيني كنندهپيش( ،AGS 

b :متغير ثابت(ها بيني كنندهپيش(، AGS  وNDTBM 

c :متغير ثابت(ها بيني كنندهپيش( ،AGS  وNDTBM 
 POBMو 

d :ثابت متغير(ها بيني كنندهپيش(، AGS  وNDTBM 
 NBMو  POBMو 

e :متغير ثابت(ها بيني كنندهپيش(، AGS  وNDTBM 
 ROAو  NBMو  POBMو 

f :متغير ثابت(ها بيني كنندهپيش(، AGS  وNDTBM 
  SIZEو  ROAو  NBMو  POBMو 
g : متغير وابسته :FE 

  
ي متغيرها ضريب در نتيجه با واردشدن همه

. بيني بهتري را ارائه نمايدتعيين قادر است پيش
به شرح ) 6مدل(درنتيجه مدل رگرسيون بهينه 

    )3(معادله: زيرخواهد بود
FE = α+ β1 AGS + β2 NDTBM + β3 POBM + 
β4 NBM + β5 ROA + β6 SIZE   

  يون چند متغيرههاي رگرسآزمون معناداربودن مدل
شود، سطح مشاهده مي 3گونه كه در جدولهمان

هاي رگرسيون چندمتغيره از معناداري تمامي مدل
باشد؛ بنابراين تمامي كمتر مي 05/0سطح معناداري 

.باشندهاي رگرسيون چند متغيره معنادار ميمدل

  
  gمدلخلاصه : 2جدول

  واتسون- دوربين  آماره  نحراف استانداردتخمينيا تعديل شدهR R2 R2 مدل  رگرسيون چند متغيره
1  215/0a 046/0 045/0 222965/2    
2  281/0b 079/0 077/0 185573/2    
3  332/0c 110/0 107/0 149750/2    
4  366/0d 134/0 129/0 122289/2    
5  383/0e 147/0 141/0 108236/2    
6  389/0f 151/0 144/0 104060/2  998/1  

ژوهشگرمحاسبات پ: مأخذ
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  ANOVA :3جدول

مدل رگرسيون چند
  متغيره

  Fآماره  يانگين مجذوراتم  درجه آزادي  مجموع مجذورات
سطح 
  معناداري

  
1  

  

 000/0 166/35  776/173  1  776/173  رگرسيون

      942/4  728 467/3597  باقيمانده ها

        729 242/3771  كل

2  

 000/0 251/31  280/149  2 560/298  رگرسيون

      777/4  727 683/3472  باقيمانده ها

        729 242/3771  كل

  
3  

 000/0 011/30  696/138  3  087/416  رگرسيون

      621/4  726  155/3355  باقيمانده ها

        729 242/3771  كل

4  

 000/0 072/28  440/126  4  761/505  رگرسيون

      504/4  725 481/3265  باقيمانده ها

        729  242/3771  كل

5  

 000/0 898/24  662/110  5  309/553  رگرسيون

      445/4  724  934/3217  باقيمانده ها

        729  242/3771  كل

6  

 000/0 477/21  078/95  6  471/570  رگرسيون

      427/4  723 771/3200  باقيمانده ها

        729  242/3771  كل
  محاسبات پژوهشگر: مأخذ
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  متغيرهاي خارج شده
شايد اين سؤال پيش آيد كه چرا فقط شش متغيـر  
وارد مدل شدند و متغير هفـتم بـه عنـوان متغيـر وارد     

دلايل ايـن امـر    4ه مشخص نگرديد؟ در جدول شوند
  .مشخص گرديده است

  
 خروج متغيرها: 4جدول 

 مدل خطا tآماره سطح معناداري ضريب همبستگي

184/0 000/0 044/5 182/0 POBM 

1 

186/0 000/0 111/5 184/0 NDTBM 

185/0 000/0 068/5 181/0 NBM 

134/0 - 000/0 636/3 - 133/0 - ROA 

078/0 - 035/0 108/2 - 078/0 - SIZE 

011/0 - 774/0 278/0 - 010/0 - LEV 

184/0 000/0 043/5 178/0 POBM 

2 

    NDTBM 
136/0 000/0 706/3 138/0 NBM 

132/0 - 000/0 590/3 - 130/- ROA 

084/0 - 024/0 268/2 - 82/0- SIZE 

022/0 - 560/0 582/0 - 021/0 - LEV 

    POBM 

3 

    NDTBM 
163/0 000/0 462/4 164/0 NBM 

120/- 001/0 252/3 - 116/0 - ROA 

069/0 - 065/0 189/1 - 066/0 - SIZE 

024/0 -= 513/0 659/0 - 023/0 - LEV 

    POBM 

4 

    NDTBM 
    NBM 
121/0 - 001/0 271/3 - 115/0 - ROA 

080/0 - 031/0 167/2 - 077/0 - SIZE 

017/0 - 639/0 469/0 - 016/0 - LEV 

    POBM 

5 

    NDTBM 
    NBM 
    ROA 
073/0 - 049/0 969/1 - 069/0 - SIZE 

023/0 - 535/0 621/0 - 021/0 - LEV 

    POBM 

6 

    NDTBM 
    NBM 
    ROA 
    SIZE 
027/0- 472/0 719/0- 025/0- LEV 

  محاسبات پژوهشگر: مأخذ
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وان فرضيه زير را تـدوين  با توجه به جدول بالا مي ت
  :كرد

.                                                     اهرم مالي وارد مدل نمي شود
0:0 =iH β  

.                                                      اهرم مالي وارد مدل مي شود
0: 11 ≠βH  

  
بـه عنـوان مـدل بهينـه      6 كه، مـدل با توجه به اين

-شناسايي گرديد، لذا تنها اين مدل را مد نظر قرار مي

كه مشهود است، سطح معني داري اهرم همچنان. دهيم
بزرگتـر اسـت؛    05/0كـه از   472/0مالي برابر است با 

رد نمي شود و در نتيجـه ايـن متغيـر وارد     H0بنابراين 
  .   مدل نمي شود

  
  )tآزمون( 6ه مدلارائه مدل بهينه با توجه ب

شد مدل بهينه، مدل گونه كه مشاهده همان
كه ضريب تعيين بيشتري نسبت به  باشدمي 6شماره
در واقع زماني كه همه . هاي قبل از خود داردمدل

توانند گيرند ميمتغيرها در كنار همديگر قرار مي
بيني خطاهاي سود پيش تري از ميزانبيني دقيقپيش

ائه نمايند و مدل بهينه در اين ار شده توسط مديريت
جدول ضرايب مدل .باشدمي 6پژوهش مدل شماره 

  : .ارائه گرديده است 6رگرسيون بهينه در 
-بنابراين مدل رگرسيوني بهينه بصورت زير نوشته مي

    )4( معادله :شود
 NBM478/0 + POBM073/7 + 

NDTBM157/1 + AGS 691/0 - 071/8- =FE                                
                                 

SIZE257/0 –  ROA811/1-  
دهد كه نشان مي 5همچنين نتايج حاصل ازجدول 

مربوط به متغيرهاي وارد شده در مدل   VIFضريب
اي در اين كه تغيير عمده نهايي، حاكي از آن است

- ضريب نسبت به عدد يك، ايجاد نشده است و هم

خطي بين متغيرهاي مستقل وارد شده در مدل نهايي 
  .وجود ندارد

 
 جدول ضرائب: 5جدول 

VIF 
سطح 
 معناداري

 tآماره 

ضرايب
استانداردشده

 ضرايب استانداردنشده
 مدل

انحراف استاندارد بتا ضريب متغيرها
  متغير ثابت -071/8 922/1  -199/4 000/0  

127/1  002/0 111/3- 113/0- 222/0 691/0- 
ميانگين نرخ رشد فروش

 سه سال آخر

137/1  000/0 509/3 128/0 330/0 157/1 
نسبت مديران غيرموظف

مديرهبه كل اعضاي هيئت

052/1  000/0 231/5 184/0 352/1 073/7 
درصد مالكيت اعضاي

 مديرههيئت

مديرهتعداد اعضاي هيئت 478/0 104/0 168/0 602/4 000/0  140/1
 بازده دارائيها -811/1 577/0 -111/0 -141/3 002/0  058/1

 اندازه شركت -257/0 130/0 -069/0 -969/1 049/0  058/1

  محاسبات پژوهشگر: مأخذ
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  گيري و بحث نتيجه -7
اصلي اين تحقيق، ارزيابي ارتباط بين هدف 

بيني شده توسط مديريت و ساختار  خطاي سود پيش
حاكميت شركتي در بورس اوراق بهادار تهران، جهت 

بيني وضعيت  ه استفاده كنندگان در مسير پيشكمك ب
 باشد، بنابراين، ها مي و عملكرد مالي آينده شركت

اول  مرتبط با فرضيه طور كه در مدل بهينههمان
نشان داده شده است، متغير درصد مالكيت  تحقيق

مديره با ضريب مثبت وارد مدل گرديده اعضاي هيئت
بيني سود است و بنابراين بين اين متغير با صحت پيش

مديريت رابطه معناداري از نوع مثبت وجود دارد؛ 
هاي  با يافته ، نيز)2007(نتايج تحقيق يانگ و كائو 
دهد كه هرچه نشان مي تحقيق حاضر انطباق دارد و
مديره بيشتر باشد باعث درصد مالكيت اعضاي هيئت

مديره شده كه نتيجه كارايي و اثربخشي بيشتر هيئت
  تر توسط مديريت تر و صحيحبيني سود دقيقآن، پيش

 23و ابيسكرا) 2003( 22همچنين هبرسم و پيپر.باشدمي
تحقيقات خود نشان دادند كه بين درصد ، طي )2006(

بيني مديره با خطاي سود پيشمالكيت اعضاي هيئت
به . شده توسط مديريت رابطه معكوس وجود دارد
مديره عبارتي هرچه درصد مالكيت اعضاي هيئت

بيني سود مديريت كمتر است بيشتر باشد خطاي پيش
  ).2007،  يانگ و كائو(و بالعكس 

ز اين تحقيق، هرچه نسبت طبق نتيجه حاصله ا
بيني شده نيز مذكور بالاتر باشد، صحت سود پيش

رسد كه در ايران، سهامداران به نظر مي. بيشتر است
شركت در جلسات مجامع و مشاركت در  برايعمده 
ريزي دارند، لكن هاي شركت، برنامهگيريتصميم

سهامداران جزء، ارزش زيادي براي اين مسائل قائل 
هايي كه سهامشان به دست ابراين شركتبن. نيستند

باشد و سهامدارانشان عمده هستند، عده قليلي مي
هايي كه سهامشان به دست عده نسبت به شركت

باشند، زيادي بوده و بيشتر سهامدارانشان، جزء مي
  .تري، دارندبيني سود صحيحپيش

مرتبط با فرضيه دوم  طور كه در مدل بهينههمان
نشان داده شده است، متغير تعداد اعضاي  تحقيق نيز

مديره با ضريب مثبت وارد مدل گرديده است و هيئت
بيني سود مديريت، رابطه بين اين متغير با صحت پيش

اين در حاليست كه نتايج تحقيق . مثبت وجود دارد
، بيانگر اين )2007(ئو گرفته توسط يانگ و كاصورت

مديره كمتر موجب است كه تعداد اعضاي هيئت 
همچنين . گرددبيني سود ميافزايش صحت پيش

با  نيز )1993( 24گرفته توسط جنسنتحقيق صورت
دهد نشان مي هاي تحقيق حاضر منطبق است و يافته

مديره بر كارايي عملكرد كه تعداد اعضاي هيئت
جنسن در تحقيق خود بيان . شركت، تأثيرگذار است

ها مديره كوچكتر در شركتيئتكرد كه اعضاي ه
موجب افزايش كارايي عملياتي و به تبع آن افزايش 

افزون بر اين . گرددبيني سود ميصحت پيش
 26و كارامانو و ويفيز) 1996( 25تحقيقات يرمك

مديره نه دهد كه اندازه بزرگ هيئت، نشان مي)2005(
تنها موجب كاهش اثربخشي و كارايي شده بلكه 

كميت شركتي را نيز محدود و موجب بروز مكانيزم حا
گردد و مشكلاتي در خصوص تئوري نمايندگي مي

كند مديره را به چيزي جز يك نماد تبديل نميهيئت
  ).2007،  يانگ و كائو(

دهد كه تعداد نتايج آزمون اين فرضيه نشان مي
مديره بيشتر برابر است با نظارت و اعضاي هيئت

قات بيشتر و در نهايت كنترل بيشتر، انجام تحقي
هايي كه آينده شركت گيريمشاركت بيشتر در تصميم

  .را تحت تأثير قرار خواهند داد
بررسي رابطه بين متغيرهاي فوق براي اولين بار 

همانطور كه در بالا اشاره شد، . گيرددر ايران انجام مي
هاي انجام گرفته توسط محققين خارج از بررسي

نشان دهنده اين ) 2007(ئو كشور مانند يانگ و كا
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مديره بزرگتر باعث كارايي كمتر بوده است كه هيئت
گردد، هرچند كه خود اين محققين نيز مديره ميهيئت

مديره كوچك به اين مسئله اذعان دارند كه هيئت
انجام  برايهايي از جمله كمبود توانايي داراي كاستي

ليكن . باشدتحقيقات و نظارت و كنترل نيز مي
دهد اين مسئله در مانگونه كه فرضيه فوق نشان ميه

مديره بزرگتر بدليل انجام كند و هيئتايران صدق نمي
نظارت و كنترل بيشتر، باعث كارايي بيشتر شده و در 

بيني سود را در بر نهايت، افزايش در صحت پيش
  . دارد

در نتايج مبتني بر فرضيه سـوم تحقيـق كـه     مناًض
متغير تعداد اعضاي  و مدل بهينه نشان داده شده است

مـديره بـا ضـريب مثبـت وارد مـدل      هيئت غيرموظف
بين اين متغير با صـحت   كند كه تائيد مي گرديده است

. بينـي سـود مـديريت رابطـه مثبـت وجـود دارد      پيش
شـان  ن) 2007(  همچنين نتايج تحقيقات يانگ و كائو

مـديره بـر   دهد كه تعداد اعضاي غيرموظف هيئـت مي
آنـان  . بيني سود مديريت تأثيرگذار اسـت صحت پيش

-كه اعضاي موظف هيئـت همچنين معتقدند از آنجايي

دار بـوده و از  هـاي اجرائـي را عهـده   مديره، مسئوليت
-نزديك با امور عملياتي و مالي بنگاه در ارتبـاط مـي  

يه امور را در اختيـار خـود   باشند و در اغلب موارد كل
گيرند كه به منظور افـزايش  دارند، در موقعيتي قرار مي

منافع خود اقداماتي انجام دهنـد كـه بعضـاً بـا منـافع      
سهامداران همسو نبوده و يا حتي با آن منـافع متضـاد   

مديره از با سلب مسئوليت اعضاي موظف هيئت. باشد
نان با امور هاي حساس، رابطه تنگاتنگ آانجام فعاليت

 "سوء جريانات"تواند زمينه ساز اداري و اجرائي نمي
گونـه مسـئوليتها   از سوي ديگـر، پـذيرش ايـن   . گردد

مديره، زمينـه مناسـبي   توسط اعضاي غيرموظف هيئت
هاي مالي بنگاه را فـراهم  براي كنترل و نظارت فعاليت

در اين راستا وجود اعضاي غيرموظـف بـين    .سازدمي
تواند نقش كنترلي و بازدارنـده  ركت ميمديره شهيئت

همچنين وجود مديران غيرموظف مسـتقل  . را ايفا كند
ها و عملكرد نظـارتي آنـان بـه    مديره شركتدر هيئت

عنوان افرادي مستقل، به كاهش تضـاد منـافع موجـود    
ميان سهامداران و مديران شركت كمك شايان توجهي 

  . كندمي
 مرتبط با فرضيه چهارم طور كه در مدل بهينههمان

مـديره  نشان داده شده است، متغير بهره ريسك هيئـت 
بـا ضـريب منفـي وارد مـدل گرديـده      ) فرصت رشد(

بينـي سـود   است و بـين ايـن متغيـر و صـحت پـيش     
-بهره ريسك هيئـت  .مديريت رابطه منفي وجود دارد

 بـراي تواننـد  هـا مـي  دارد كـه شـركت  بيان مـي  مديره
افزايش در سـودآوري و در نتيجـه افـزايش در منـافع     

هـاي پاداشـي از   سهامدارن، مديران را از طريق برنامـه 
قبيل اختيار خريـد سـهام، جـايزه، درصـدي از سـود،      

به فعاليت و سـودآوري بيشـتر   ... درصدي از فروش و
كه با نتايج تحقيقات مشـابه انطبـاق دارد    ترغيب كنند

، در تحقيق خـود بيـان   )1992( 27اسميت و وات نظير
مـديره موجـب ترغيـب    كردند كه بهره ريسك هيئـت 

مديران به دسـتكاري سـود و افـزايش سـودآوري در     
-نتيجة اقدامات واهي به منظور استفاده بيشتر از برنامه

همچنين نتيجه تحقيق آنان نشان . شودهاي پاداشي مي
دهد كه بين بهره ريسك هيئـت مـديره بـا صـحت     مي

د مديريت، يك رابطه منفي وجـود دارد،  بيني سوپيش
-اي كه با افزايش در بهره ريسك، صحت پـيش بگونه

بيني سود انجام شده توسط مـديريت كـاهش يافتـه و    
بيني بالعكس با كاهش بهره ريسك، صحت سود پيش

افـزون بـر ايـن،    .يابدشده توسط مديريت، افزايش مي
ه ، نشـان داد ك ـ )2007(نتايج تحقيقات يانـگ و كـائو   

هاي پاداشي ممكن است باعث شود كه مديران، برنامه
سود شركت را به صورت غيرواقعي و بيشتر از آنچـه  

بيني كنند تا بتوانند اميد است به واقعيت بپيوندد، پيش
. هاي پاداشي مزبور حداكثر استفاده را بنماينداز برنامه

همچنين آنان در تحقيق خـود نشـان دادنـد كـه بهـره      
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-تواند بر دقت و صحت پـيش ديره ميمريسك هيئت

هاي انجام شده توسط مديريت در خصوص سود بيني
بينـي شـده را دسـتخوش    تأثيرگذار بوده و سود پـيش 

  .تحريف قرار دهد
  

پژوهش حاضر شـواهدي فـراهم نمـود كـه     نتايج 
  :ارائه شود از جملهپيشنهادهايي براي تحقيقات آتي

ــان مكــانيزم • هــاي مختلفــي كــه جهــت  از مي
 4حاكميت شركتي شناسايي شده است، تنهـا  

ار گرفـت، پيشـنهاد   مكانيزم مورد بررسي قـر 
-شود در تحقيقات آتي رابطه ساير مكانيزممي

مانند وجود حسابرس (هاي حاكميت شركتي 
بـا صـحت   ...) داخلي، شفافيت اطلاعـاتي و  

  .بيني سود مديريت بررسي شودپيش
در صـورت امكـان، محققـين آتـي در ســطح      •

صنايع به بررسي ارتباط بـين خطاهـاي سـود    
و سـاختار   بينـي شـده توسـط مـديريت    پيش

حاكميت شركتي بپردازند؛ چرا كه تحليـل در  
سطح يك صنعت خاص، اطلاعات مفيـدتري  

  .دهدگذاران قرار ميدر اختيار سرمايه
  

 هايادداشت
1-Gong et al  
2-Ruland  
3-Jaggi   
4- Corporate governance 
5- Management Earnings Forecast Errors 
6- Yang & Kao 
7- Uncertainty 
8- Hirshleifer 
9- McNichols 
10- Jensen & Meckling 
11- Waymire 
12- Firth 
13- Cheng and Firth 
14- The percent ownership of board members 
(POBM) 
15- Accuracy of the management earnings forecast 
16- The number of board members (NBM) 
17- Growth Opportunity 
18- Ajinkia 
19- Firm size 
20- Financial Leverage 

21- Rogers & Stocken 
22- Habersam & Piper 
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24- Jensen 
25- Yermack 
26- Karamanou & Vafeas 
27- Smith & Watts 
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