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  حسابداري مديريتمجله 
 1389 بهار / چهارمشماره   / سال سوم

  
  
  

  

  ارائه الگويي براي تبيين ارتباط بين حاكميت شركتي و كيفيت سود
  

  1شم نيكومرامها دكتر 
  2حيدر محمدزاده سالطه    

  

   :چكيده
بينـي  كيفيت اقلام تعهدي،پايداري سـود و تـوان پـيش           ( ارتباط بين شاخصهاي كيفيت سود       اين مقاله به بررسي   

. پـردازد  ميدر شركتهاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران ) توانايي و كفايت(و ابعاد حاكميت شركتي ) سود
 لذا  ، هزينه نمايندگي باقيمانده در آنها نيز كمتر است        ،چون معمولا شركتهايي كه در گذشته عملكرد بهتري داشته اند         

 اسـتفاده شـده     در اين تحقيق از نرخ بازده حقوق صاحبان سهام بعنوان معيار اندازه گيري كفايت حاكميـت شـركتي                 
 از يك شاخص تركيبي استفاده گرديده كـه متـشكل از شـش              ،براي اندازه گيري توانايي حاكميت شركتي نيز      . است

در بررسي ارتباط تك به تك هر يك از عوامل ششگانه حاكميت شركتي با شاخصهاي كيفيـت سـود   . باشد ميعامل  
درصد مالكيت اعضاي هيئت    (انايي حاكميت شركتي    مشخص گرديد كه هيچگونه رابطه خطي معنادار بين عوامل تو         

 اصلي بودن شركت و درصد سهام  ، نوع حسابرس، نوع مالكيت شركت     ،مديره، درصد مالكيت سرمايه گذاران نهادي     
از طرفي نتايج تحقيق بيانگر اين است كه شركتهاي با حاكميت           . و شاخصهاي كيفيت سود وجود ندارد     ) شناور آزاد   

 عليرغم در نظر گرفتن يا بدون درنظر گرفتن توانايي     ،ايسه با شركتهاي با حاكميت شركتي ناكافي      شركتي كافي در مق   
 شركتهاي با حاكميت شركتي ضعيف نـسبت بـه          ،علاوه بر اين  .  داراي كيفيت سود بيشتري هستند     ،حاكميت شركتي 

ج بيانگر اين مطلـب اسـت كـه          نتاي ،بطور كلي .  لزوما كيفيت سود كمتري ندارند     ،شركتهاي با حاكميت شركتي قوي    
  . رابطه معناداري با كيفيت سود دارد،كفايت حاكميت شركتي نسبت به توانايي حاكميت شركتي

  
  . كيفيت سود، كفايت حاكميت شركتي،توانايي حاكميت شركتي : كليديهاي هواژ

  

                                           
 )نويسنده مسئول و طرف مكاتبه (  دانشيار دانشگاه آزاد اسلامي واحد علوم و تحقيقات تهران-1

 ات تهراندانشگاه آزاد اسلامي واحد علوم و تحقيق دانش آموخته دوره دكتري حسابداري  -2

 30/03/89: تاريخ پذيرش    15/02/89: تاريخ دريافت
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  مقدمه -1
 حـسابداري و سـقوط شـركتهايي در         هـاي   رسوايي

ــدكام  ــرون و ول ــر ان ــا نظي ــد  ،آمريك ــتراليا مانن و در اس
 جـدي را در مـورد       هـاي    نگرانـي  ،هاي تـل وان    شركت

 استفاده از سود گـزارش شـده و مـسائل           ،مديريت سود 
 ها را تهيـه و حـسابرسي       اخلاقي كساني كه اين گزارش    

سازمانهاي قانونگـذار در آمريكـا      .  بوجود آورد  ،كنند مي
 مـديران   ،1بر اساس قوانيني مثل قانون سـاربينز اكـسلي        

 توانمند كـردن    ، گزارشهاي مالي   نمود تا  ركتها را ملزم  ش
 را تـضمين    حاكميت شركتي و بهبود استقلال حسابرس     

 كيفيت گزارشگري مـالي بهبـود       ، تا از اين طريق    نمايند
توان گفت كـه ايـن قبيـل رويـدادها       ميبطور كلي .يابد

باعث افـزايش مـسائل مـرتبط بـا ماهيـت ارتبـاط بـين            
آيا حاكميـت   . شوند  مي  سود حاكميت شركتي و كيفيت   

  الزامـا بـه كيفيـت پـايين سـود منجـر            ،شركتي ضـعيف  
شود؟ آيا حاكميت شركتي ضعيف الزاما بـه سـطوح           مي

پاسـخ بـه ايـن     شـود؟   مـي بالاتر مديريت سـود منجـر  
تواند به ما در درك اين موضوع كه چگونـه            مي سوالات

تواند تـاثير متفـاوتي بـر         مي قوانيني مثل ساربينز اكسلي   
در .كند  مي كمك،كيفيت گزارشگري شركتها داشته باشد    

 كيفيت سود از ابعـاد مختلـف مـورد          ،تحقيقات مختلف 
در اين تحقيق كيفيـت سـود از        . بررسي واقع شده است   

شـود كـه     مـي طريق اقلام تعهدي مانند سـودها تعيـين         
متشكل از مجموع جريانهـاي نقـدي عمليـاتي و اقـلام            

منظور بررسي رابطه بين    اين تحقيق به    . باشد ميتعهدي  
 وارد ،حاكميــت شــركتي و رفتــار گزارشــگري شــركتها

تئـوري نماينـدگي بـه      . شود  مي بحث تئوري نمايندگي    
اين موضوع اشاره دارد كه بخشي از عمليات شركتها به          
 روابــط نماينــدگي بــين ســهامداران و مــديران مربــوط

در واقع جدايي مالكيت سهام و كنترل مديريت   . شود مي
تواند به تضاد منافع منجر شود و         مي عمليات شركت بر  

 نماينـدگي ناشـي از ايـن تـضاد منـافع بـين              هاي  هزينه
بـدون ايـن مـسئله      . مديران و سـهامداران بوجـود آيـد       

 كيفيــت گزارشــگري هــيچ مــسئله خاصــي ،نماينــدگي
اي بـراي   نخواهد داشت چون مديران هيچگونـه انگيـزه       

تن اطلاعـات   تحريف گزارشات مالي يا مخفي نگهداش ـ     
حاكميت شركتي يكي از ساز و كارهاي كـاهش         . ندارند

  حاكميـت شـركتي    هـاي   مكانيزم. مسئله نمايندگي است  
تواند فرصتهاي مديريت سود را كاهش و در نتيجـه           مي

 حاكميـت  هـاي  مكـانيزم  .كيفيت سود را افـزايش دهـد  
هـا   برخي شـركت  . آيند  مي شركتي به مرور زمان بوجود    

در تعداد   قوي حاكميت شركتي مثلا      يها  ماراي مكانيز د
 حـضور سـرمايه گـذاران       اعضاي مستقل هيئت مـديره،    

برخـي شـركتها نيـز داراي حاكميـت         . باشـند   مي نهادي
در اين تحقيـق توانـايي نظـام         .باشند  مي شركتي ضعيفي 

 حاكميت شركتي از كفايت حاكميـت شـركتي تفكيـك         
حاكميـت شـركتي بعنـوان      ) يا ضعف (توانايي  . شود  مي
شركتي كه داراي   . ندازه حاكميت شركتي قلمداد ميشود    ا

 ســرمايه ،تعــداد بيــشتري عــضو هيئــت مــديره مــستقل
درصد مالكيت اعضاي هيئت مديره     ،  گذاران نهادي بوده  

و اعضاي غيرموظف هيئت مديره باشد داراي حاكميت        
 حاكميـت   ،در مقابـل  . شود  مي شركتي توانمند محسوب  

شـود كـه در كـاهش         مي شركتي در صورتي كافي تلقي    
 حاكميـت شـركتي   .  نمايندگي موثر واقع شود    هاي  هزينه
تواند ضعيف ولي كافي باشد با اين شرط كه درزمان           مي

لـذا در   . شروع آن، مسئله نمايندگي در حد پايين باشـد        
توان كيفيت سود بـالاتري را انتظـار     مي چنين شركتهايي 

 بـوده ) توانمنـد ( تواند قوي  ميحاكميت شركتي. داشت
 بـه رغـم حاكميـت       ،براي اين شركتها  . ولي كافي نباشد  

.  كيفيت سود احتمـالا مـسئله سـاز باشـد          ،شركتي قوي 
براي شركتهاي داراي حاكميت شركتي ضعيف و ناكافي       

طبقـه بنـدي    .تواند مسئله ساز باشـد   مينيز كيفيت سود
نـايي  توا( طريق اين دو بعد حاكميت شركتي        شركتها از 
ي به منظـور بررسـي      هاي  فرضيهباعث تدوين   ) و كفايت 

  .]19[ شود  ميتاثير حاكميت شركتي بر كيفيت سود
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  ها بر اساس توانايي و كفايت حاكميت شركتي بندي شركت گروه

  
  )3(گروه 

حاكميت شركتي  
  ضعيف و ناكافي

  )1(گروه 
حاكميت شركتي  
  ضعيف و كافي

  كمتر

  
  )4(گروه 

حاكميت شركتي قوي 
  و ناكافي

  )2 (گروه
حاكميت شركتي قوي 

  و كافي

  توانايي

  بيشتر
      كفايت  
      بيشتر  كمتر  

  
كيفيت گزارشگري به محدوده اي اشاره دارد كه در 

 وضعيت اقتصادي و ،آن گزارشات مالي يك شركت
 اندازه گيري و ،عملكرد آن در طي يك دوره زماني

اين تحقيق بر يك جنبه . شود  ميبصورت صادقانه ارائه
 ،رشگري كه همان كيفيت سود استاز كيفيت گزا

 نه تنها به ،در تعيين ارزش شركت. باشد  ميمتمركز
.  بلكه بايد به كيفيت آن نيز توجه شود،كميت سود

 زمينه رشد بالقوه سود و ميزان ،منظور از كيفيت سود
در حال حاضر در . احتمال تحقق سودهاي آتي است

حقيقات ارتباط با حاكميت شركتي و اندازه گيري آن  ت
اين تحقيق چشم انداز . زيادي در حال انجام است

 شركت جديدي را به موضوع حاكميت شركتي
 حاكميت ،گشايد و بر اساس ابعاد توانايي و كفايت مي

شركتي را با استفاده از يك ماتريس چهار جانبه اندازه 
گيري و ارتباط هر يك از آنها را با كيفيت سود 

كند تا با بررسي  ميتحقيق حاضر تلاش . سنجد مي
 ،ارتباط بين حاكميت شركتي و كيفيت سود شركتها

 .الگويي مؤثر در اين زمينه ارائه نمايد

  
  چارچوب نظري  و پيشينه تحقيق-2

در مطالعه خود تحت  ]16[ پيسنل و پاپ ،يانگ
عنوان رابطه نظارت هيأت مديره و مديريت سود مبني 

ره بر اقلام بر اينكه آيا اعضاي غيرموظف هيأت مدي

  نشان دادند كه ،تعهدي غيرعادي تأثير دارد يا خير
تعداد مديران غيرموظف با احتمال مديريت اقلام 
تعهدي غيرعادي بمنظور اجتناب از گزارشگري زيان يا 

 اندازه ،اين محققان.  رابطه معكوس دارد،كاهش سود
. هيئت مديره شركت را نيز مورد بررسي قرار داده اند

مديره كوچكتر داراي بروكراسي كمتري يك هيئت 
است و ممكن است يك گزارشگري مالي تجربي را 

دهد هيئت   ميشواهدي وجود دارد كه نشان. ارائه دهد
 .مديره بزرگتر با عملكرد بهتر شركت رابطه كمتري دارد

 رابطه بين ويژگيهاي حاكميت شركتي و ]15[لويت 
. ر دادكيفيت گزارشگري مالي را مورد مطالعه قرا

حاصل اين تحقيق نشاندهنده رابطه مثبت بين 
ي گزارشگري ها ويژگيهاي حاكميت شركتي و رويه

 .مالي بود

تأثير مكانيزمهاي حاكميت ] 13[گودوين و لين سئو
شركتي بر كيفيت گزارشگري مالي را در سنگاپور مورد 

نتايج مطالعات آنها نشان داد قوت . مطالعه قرار دادند
 وجود حسابرسي داخلي و قوت ،كميته حسابرسي

  .قانون شركتها با كيفيت گزارشگري مالي ارتباط دارد
اي تحت   در مقاله]21[ دادالت و ديويدسون ،چاي
نقش هيأت : مديريت سود، حاكميت شركتي«عنوان 

به بررسي نقش اعضاي » مديره و كميته حسابرسي
هيأت مديره، كميته حسابرسي و كميته اجرايي در 
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در . اند از مديريت سود شركت پرداختهجلوگيري 
گيري شده كه فعاليت كميته  نهايت چنين نتيجه

هاي مالي اعضاي  حسابرسي و هيأت مديره و مهارت
آنها، عوامل مهمي در محدود كردن مديران براي تشويق 

 .باشد آنها به مديريت سود مي

 در تحقيق خود يك رابطه ]17[ رامسي و مدر
كيت اعضاي هيئت مديره و غيرخطي بين درصد مال

كيفيت سود و يك رابطه مثبت بين نسبت مديران 
همچنين دريافتند كه بين . مستقل و كيفيت سود يافتند

تعداد اعضاي هيئت مديره و سطح كيفيت سود رابطه 
  .اي وجود ندارد

 به بررسي ارتباط ]19[سيوارماكريشنان و كارول يو 
ند و به اين بين حاكميت شركتي و كيفيت سود پرداخت

قوت (نتيجه دست يافتند كه بدون درنظر گرفتن توانايي 
سود / كيفيت گزارشگري ،حاكميت شركتي) يا ضعف

براي شركتهايي بيشتر است كه در گذشته نسبت به 
همچنين . رقباي موجود در صنعت پيشي گرفته اند

سود براي چنين شركتهايي پس از / كيفيت گزارشگري
  .يت شركتي بيشتر استكنترل توان نظام حاكم

 در مطالعه خود ]14[شم و سوسلا دوي ها عايشه
 ساختار مالكيت و كيفيت ،تحت عنوان حاكميت شركتي

سود در مالزي دريافتند كه بين درصد مالكيت اعضاي 
فاميلي و مالكيت نهادي  با كيفيت سود رابطه مثبت و 
معني داري وجود دارد ولي بين استقلال اعضاي هيأت 

  .ه  و كيفيت سود ارتباط معني داري وجود نداردمدير
سازگاري انواع « در تحقيقي با عنوان ]4[ميدري 

به مطالعه تجربة » حكمراني شركتي با اقتصاد ايران
كشورهاي اروپايي شرقي و شوري سابق دررابطه با 

در اين رساله پس . سازي پرداخته شده است  خصوصي
ي در حال گذار، از بررسي ساختار مالكيت در كشورها

گيري شده است كه تا كنون سه نوع ساختار  چنين نتيجه
مالكيتي يا حاكميت شركتي مختلف به لحاظ دستيابي 

اين سه نو ع .آميز بوده است به رشد اقتصادي موفقيت

ساختار مالكيتي خرد كه در حاكميت ) الف: عبارتند از
ي ساختار مالكيت) يابد،  ب شركتي سهام محور، تبلور مي

متمركز كه در حاكميت شركتي بانك محور، متبلور 
ساختار مالكيتي خانوادگي كه در آن ) ج(شود،  مي

 .شود مديريت و مالكيت بنگاه از يك ديگر تفكيك نمي
براي رسيدن به اقتصاد بازار هيچ الزامي به پيروي از 
الگوي حاكميت شركتي سهام محور وجود ندارد، 

سه الگوي مذكور را انتخاب توان يك و يا تركيبي از  مي
هاي پذيرفته شده در  كرد و نهايتاً اين كه در شركت

هاي بورسي  بازار اوراق بهادار تهران نيز همچون شركت
هاي بورسي  كشورهاي چك و چين و بر خلاف شركت

آمريكايي سهامداري جزء و مالكيت خرد به عملكرد 
  .بدتر منجر شده است

سي رابطه بين كيفيت به برر] 3[مشايخ و اسماعيلي 
 اصول راهبري در شركتهاي هاي سود و برخي از جنبه

پذيرفته شده در بورس تهران پرداختند و به اين نتيجه 
رسيدند كه بين كيفيت سود و درصد مالكيت اعضاي 
هيئت مديره و تعداد اعضاي غير موظف اعضاي هيئت 

اما رابطه اي غير خطي . مديره رابطه اي وجود ندارد
اقلام تعهدي و درصد مالكيت اعضاي هيئت مديره بين 

 تعداد مديران غير موظف و ،بطور كلي.مشاهده گرديد
درصد مالكيت اعضاي هيئت مديره كه از ساز و 

 در ارتقاي ،شوند  ميكارهاي حاكميت شركتي محسوب
كيفيت سود شركتهاي پذيرفته شده در بورس نقش با 

 .اهميتي ندارند

حت عنوان بررسي تاثير در تحقيقي ت] 2[رجبي 
 نشان دادند ،حاكميت شركتي بر هزينه سرمايه شركت

كه حاكميت شركتي از ابعاد كيفيت اطلاعات مالي، 
ساختار مالكيت و ساختار هيئت مديره رابطه معناداري 

  .با ميزان هزينه سرمايه شركتها ندارد
 به بررسي رابطه بين كيفيت سود و ]5[هادوي 

ته و به اين نتيجه دست يافته كه حاكميت شركتي پرداخ
بين درصد مالكيت اعضاي هيأت مديره و  تعداد 
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اعضاي غيرموظف هيأت مديره با كيفيت سود، 
 .همبستگي معني داري وجود ندارد

 به بررسي رابطه ]6[و وافي ثاني  مي كر،نوروش
ي ها سازو كارهاي نظام راهبري شركت و هزينه

ه در بورس اوراق نمايندگي در شركتهاي پذيرفته شد
ي تحقيق حاكي از وجود ها يافته. بهادار تهران پرداختند

رابطه منفي و معني دار بين درصد اعضاي غيرموظف 
هيأت مديره و همچنين درصد مالكيت سرمايه گذاران 

باشد؛ از طرفي نتايج  ميي نمايندگي ها نهادي با هزينه
تحقيق با فرض وجود ارتباط بين نسبت بدهي شركتها 

  . مطابقت ندارد،ي نمايندگيها با هزينه
   
  ي تحقيق ها فرضيه -3

 در تحقيق تبيين موضوع با توجه به مطالبي كه در
  و به پشتوانه مباني نظري و پيشينه، اشاره گرديدمقدمه
شود تا اطلاعات بر مبناي آنها  هاي زير مطرح مي فرضيه

ها   فرضيهقبوليجمع آوري و سپس نسبت به رد يا 
 . گردداقدام

  
  اول فرضيه اصلي

ي توانــايي حاكميــت شــركتي و   هــا بــين شــاخص 
  .ي كيفيت سود رابطه وجود داردها شاخص
 ي فرعيها فرضيه

بين نسبت اعضاء غيـر موظـف هيئـت مـديره  و              )1
  .كيفيت سود رابطه وجود دارد

بين ميزان مالكيت سرمايه گذاران نهادي و كيفيت         )2
  .سود رابطه وجود دارد

و كيفيت سـود رابطـه وجـود        بين نوع حسابرس     )3
  .دارد

بين درصد سهام شناور آزاد و كيفيـت سـودرابطه           )4
 .وجود دارد

و كيفيـت   ) خصوصي يا دولتي    (بين نوع مالكيت     )5
  .سود رابطه وجود دارد

بين شخصيت اصلي بودن شركت مورد بررسي و         )6
  .كيفيت سودرابطه وجود دارد

  
  فرضيه اصلي دوم

ر مبناي كفايـت    بين تركيبات مختلف حاكميت شركتي ب     
  . با كيفيت سود رابطه وجود دارد،و توانايي
  ي فرعيها فرضيه

بين كيفيت سود در شركتهاي با حاكميت شركتي  )1
كافي در مقايسه با شركتهاي با حاكميت شركتي 
ناكافي، و بدون در نظر گرفتن توانايي حاكميت 

  .شركتي تفاوت وجود دارد
كتي بين كيفيت سود در شركتهاي با حاكميت شر )2

كافي در مقايسه با شركتهاي با حاكميت شركتي 
ناكافي، وبا در نظر گرفتن توانايي حاكميت 

  .شركتي تفاوت وجود دارد
بين كيفيت سود در شركتهاي با حاكميت شركتي  )3

قوي در مقايسه با شركتهاي با حاكميت شركتي 
  .ضعيف  تفاوت وجود دارد

بين ،تا زماني كه حاكميت شركتي كافي است )4
ت سود در شركتهاي با حاكميت شركتي كيفي

قوي در مقايسه با شركتهاي با حاكميت شركتي 
  .ضعيف  تفاوت وجود ندارد

  
   تحقيق شناسي روش -4

اين تحقيق در حوزه تحقيقات تجربـي حـسابداري         
 تحقيــق حاضــر از نــوع ،قــرار دارد و كــاربردي اســت

 روش مـذكور در مـورد پژوهـشهاي         ،همبستگي اسـت  
ق كـه هـدف آنهـا كـشف رابطـه بـين             نظير ايـن تحقي ـ   

، اين تحقيـق  . باشد  مي  سودمند ،استمتغيرهاي مختلف   
 مرتبط با مقاطع زمـاني      هاي  از آن نظر كه به مطالعه داده      

 مقطعي است و از آن لحاظ كه نتـايج          ،پردازد  مي خاص
تواند در فراينـد اسـتفاده        مي كسب شده در اين پژوهش    
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ار گيـرد، از نـوع      از اطلاعات مالي،  مـورد اسـتفاده قـر         
  .شود  ميتحقيق كاربردي محسوب

جامعه آماري اين تحقيق شامل شـركتهاي پذيرفتـه         
ــران اســت  ــادار ته ــورس اوراق به كيفيــت . شــده در ب

اطلاعات و سهولت دسترسي بـه اطلاعـات صـورتهاي          
مالي و ساير اطلاعات شركتها از جمله دلايـل انتخـاب           

ماهيــت بــا در نظــر گــرفتن . باشــد مــيجامعــه آمــاري 
 شرايط لازم براي انتخـاب نمونـه بـه          ،متغيرهاي تحقيق 

  :شرح زير ارائه گرديد 
 در بورس اوراق بهادار     1380شركت قبل از سال      )1

  .تهران پذيرفته شده باشند
 دوره مـالي آنهـا      ،به لحاظ افزايش قابليت مقايسه     )2

 .منتهي به پايان اسفند ماه باشد

 . زيان ده نباشند،طي سالهاي مالي مذكور )3

 تغيير فعاليت يا تغييـر      ،طي سالهاي مالي ياد شده     )4
 .سال مالي نداده باشند

 . ماه نداشته باشد6وقفه معاملاتي بيش از  )5

اطلاعــات مــورد نيــاز بــراي محاســبه متغيرهــاي  )6
 تحقيق در سالهاي مورد بررسي موجـود باشـد و         
صورتهاي مالي و يادداشـتهاي توضـيحي مربـوط         

 .  باشد بطور كامل در اختيار ،به آنها

شركتهاي سـرمايه   ( جزو بانكها و موسسات مالي       )7
 ، شركتهاي هلـدينگ   ، واسطه گريهاي مالي   ،گذاي

نباشند زيرا افـشاهاي مـالي و       ) بانكها و ليزينگها    
ساختارهاي حاكميـت شـركتي در آنهـا متفـاوت          

  .است
 شـركت   40 تعـداد    ،در نهايت با اعمال شرايط فوق     

نمونه مورد مطالعه ايـن     باقي ماند كه تمام آنها به عنوان        
  .تحقيق انتخاب شدند

 بـه   1386 تا سـال     1381دوره مورد مطالعه از سال      
 به اين دليل به عنـوان       1381سال  . باشد ميسال   6مدت  

شروع دوره تحقيـق انتخـاب شـده اسـت كـه سـازمان              
بــورس اوراق بهــادار بــه دليــل اهميــت يــافتن بحــث  

ين نامـه    اقدام به تهيه پيش نـويس آي ـ       ،حاكميت شركتي 
ــه 1386اصــول راهبــري شــركت نمــوده و در ســال    ب

 اطلاعـات . تصويب هيأت مديره بورس رسـيده اسـت  

 اطلاعـاتي  هـاي  بانـك  طريـق  از هـا  شـركت  موردنيـاز 

 بهـادار  اوراق بورس رسمي سازمان سايت و تدبيرپرداز

محاسـبات   و بندي جمع با سپس و شده گردآوري ايران
 تجزيه براي اكسل زاراف نرم گسترده صفحه در موردنياز

 بـه  نهـايي  تحليل تجزيه و  . است شده آماده تحليل و

  . انجام شده است SPSS 16آماري  افزار نرم كمك
  
  تعريف عملياتي متغيرهاي تحقيق -5

متغيرهاي مربوط به توانايي حاكميت شـركتي        -الف
)(G Index 

 : نسبت اعضاي غيرموظف هيأت مديره-1

نسبت اعضاء غيـر مؤظـف       اين متغير  نشان دهنده      
مـدير  . باشد ميهيئت مديره به كل اعضائ هيئت مديره        

مديره است كه فاقـد       غير موظف؛ عضو پاره وقت هيات     
به منظـور انـدازه   . باشد مسووليت اجرايي در شركت مي    

 ابتدا تعداد اعضاي غيرموظـف هيـأت        ،گيري اين متغير  
ــسات مجــامع عمــو  ــديره از صورتجل ــه  ميم ــراي كلي ب

ي مورد بررسـي جمـع آوري و سـپس بـه كـل              شركتها
تعداد اعضاي هيأت مديره تقسيم شده تا درصد اعضاي         

سپس ميانگين كل ايـن متغيـر       . غيرموظف محاسبه شود  
بــراي  . بــراي يــك دوره شــش ســاله محاســبه گرديــد 

هــايي كــه داراي درصــد اعــضاي غيرموظــف   شــركت
 و براي بقيه     يك بالاتري نسبت به ميانگين بودند ارزش     

ايـــن شـــاخص  بـــا نمـــاد .  داده شـــد صـــفررزشا
)OUTRATIO (نشان داده شده است .  

  
    ميزان سهام تحت تملك سرمايه گذاران نهادي -2

 اين متغير  نشان دهنده در صد سهام  تحت تملك           
باشدكه در اكثر مـوارد از        ميبزرگترين سهامدار شركت    
ي مالي اساسي شـركتها و      ها  يادداشتهاي ضميمه صورت  
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ايـن شـاخص بدسـت       ميورتجلسات مجامع عمـو   يا ص 
 به شركت داراي  سـه       ،دراين تحقيق . آورده شده است    

% 50سهامدار نهادي كه مجموع درصد سهام آنها بـالاي   
 لحاظ شـده     صفر  و براي مابقي ارزش     يك باشد  ارزش  

نـشان داده   ) INSTOWN(اين متغيـر بـا نمـاد          . است
  .شده است

  
  رد بررسيبودن شركت مو) اصلي(  مادر-3

دهد كه آيا شركت مورد بررسي       مياين متغير  نشان     
اين متغيـر   . باشد يا خير   ميتحت كنترل شركت ديگري     

 نـشان داده    1و0بـا متغيرهـاي    و ) PARENT( با نمـاد  
 ،بدين صورت كه اگر شركت مورد بررسـي       .شده است   

 و در غيـر اينـصورت       1شركت مادر باشد به آن ارزش       
  . گيرد مي به آن تعلق 0ارزش 

   
   دولتي يا خصوصي بودن مالكيت شركت -4

اين متغير بيانگر اين است كـه آيـا سـهامدار داراي            
 نهادها و شركتهاي دولتي     ،دولت) سهامدار عمده (كنترل

ايـن متغيـر  بـا مقـادير         . باشند يا خير     ميو شبه دولتي      
. نشان داده شـده اسـت      ) OWNTYPE( و  نماد     1و0

 خصوصي باشد   ،مورد بررسي بدين معنا كه اگر شركت      
  داده   0 و اگر دولتي باشـد بـه آن ارزش           1به آن ارزش    

  .شود مي
  

  درصد سهام شناور آزاد  -5
اسـت كـه    ميمنظور از سهام شناور آزاد مقـدار سـه        

رود در آينده نزديك قابل معامله باشـد، يعنـي         ميانتظار  
در مالكيت دارندگاني است كـه آمـاده انـد در صـورت             

آن را براي فروش عرضه نمايند اين       ،ناسباخذ قيمت م  
 نـشان داده شـده      FLOATSHARE)(شاخص بانماد   

 براي شركتهايي كـه ميـزان سـهام         ،در اين تحقيق  . است
شناور آنها كوچكتر از ميانگين كل نمونه در يـك دوره           

 درنظـر   0 و بـراي بقيـه ارزش        1 ساله بوده اند ارزش      6
  .گرفته شده است

  
  نوع حسابرس -6

خص نشان دهنده آن  اسـت كـه صـورتهاي           اين شا 
مالي اساسي شركت توسط كـدام گـروه از حـسابرسان           

در .بررسي قـرار گرفتـه شـده اسـت         مورد حسابرسي و  
ــركت    ــسابرسي ش ــع ح ــه مرج ــورتي ك ــازمان ،ص  س

 و اگر توسط مؤسـسات      1حسابرسي باشد به آن ارزش      
 0حسابرسي مورد رسـيدگي قـرار گرفتـه باشـد ارزش            

نـشان داده   ) AUD(ن متغيـر  بـا نمـاد         اي.گيرد ميتعلق  
  . شده است

  
 ): Index (محاسبه شاخص توانايي حاكميت شركتي 

پس از مشخص شدن متغيرها و تعريف عملياتي آنها، 
  :توانايي راهبري شركت بشرح ذيل محاسبه گرديد
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∑در اين رابطه  idاست كه امتياز  مي بيانگر كليه اقلا

∑يك گرفته اند و  jHاست كه  مي بيانگر كليه اقلا
به . ارزشهاي صفر يا يك در مورد آنها لحاظ شده است

اين ترتيب، در مورد هر شركت شاخص توانايي 
حاكميت شركتي اندازه گيري شده، در دامنه صفر تا 

فرادي از اين رويكرد در تحقيقات ا. گيرد مييك قرار 
، احمد ونيكولس ]10و9و8[، كوك]20[چون والاس

 به منظور اندازه گيري ]1[، سجادي و ديگران ]7[
  .كيفيت افشاء استفاده گرديده است

  
  كفايت حاكميت شركتي -ب

اندازه گيري كفايت حاكميت شركتي كـار مـشكلي         
 نماينـدگي   هـاي   است چون نياز به اندازه گيـري هزينـه        
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 ت شــركتي زمــاني كــافي تلقــيحاكميــ. باقيمانــده دارد
 نماينـدگي باقيمانـده در حـداقل        هـاي   شود كه هزينه   مي

ــار. باشــد ــيانتظ ــت   م رود در شــركتهاي داراي حاكمي
 منـافع مـديران بـا منـافع سـهامداران        ،شركتي اثـربخش  

درنتيجه آنها فعاليتهاي سـرمايه گـذاري و        . همسو باشد 
فزايش عملياتي انجام خواهند داد كه ثروت سهامدار را ا        

توان انتظار داشت كه چنين شـركتهايي نـسبت           مي .دهد
 عملكـرد   ،به شركتهاي داراي حاكميت شركتي ضـعيف      

در اين تحقيق از نرخ بازده حقوق        . بهتري داشته باشند  
 بعنــوان معيــار انــدازه گيــري (ROE)صــاحبان ســهام 
 از طريـق تقـسيم سـود        ROE. شود  مي عملكرد استفاده 

ه بر متوسط كـل حقـوق صـاحبان         قبل از اقلام غيرمترقب   
 بزرگتـر   ROEشـركتهاي داراي    . شود  مي سهام محاسبه 

 بعنـوان   ، شـركتها  ROEيا مساوي نـسبت بـه متوسـط         
شـوند    مي شركتهاي داراي هزينه نمايندگي كمتر تعريف     

يعني شـركتهاي داراي عملكـرد بهتـر داراي حاكميـت           
  .باشند  ميشركتي كافي

  
  متغيرهاي كيفيت سود

يق از سه شاخص جايگزين كيفيت سود در اين تحق
 ، پايداري سود،كيفيت اقلام تعهدي: شود   مياستفاده

  .توان پيش بيني سود 
اصل زير بنايي مدل ديچـو و       : كيفيت اقلام تعهدي   -1

 آن اسـت كـه      ،]12[و فرانسيس و ديگران       ] 11[ديچو  
كيفيت سود عمدتاً از طريق اقلام تعهدي ماننـد سـودها         

كه متشكل از مجموع جريانهاي نقـدي و        شود   ميتعيين  
بيـنش شـهودي آن     . باشـد    مـي عملياتي و اقلام تعهدي     

است كه اقلام تعهدي حسابداري يـا جريانهـاي نقـدي           
خطـاي انـدازه گيـري در       . كنـد    مـي گذشته را منعكس    
 توانايي اقلام   ،تواند به طور بالقوه    ميتعيين اقلام تعهدي    

دي آينـده يـا     تعهدي بـراي پـيش بينـي جريانهـاي نق ـ         
انعكاس جريانهاي نقدي گذشـته و جـاري را كژنمـايي     

توانـد حامـل     مـي يك چنين خطاي اندازه گيـري       . كند  

 ناشي از انگيزش مديريتي براي      ،خطاهاي عمده بر آورد   
ايـده اصـلي در وراي      . دستكاري سودها به جريان آيد      

 تعيين ميزان اين خطاي اندازه گيـري در         ،ديچو و ديچو  
واريـانس  . م تعهدي و جريانهاي نقدي است       تطبيق اقلا 

توان به عنوان يـك معيـار    مياين خطاي اندازه گيري را     
ديچـو و   . اندازه گيري معكوس كيفيت سود نگريـست        

ديچو رابطه ميان اقـلام تعهـدي و جريانهـاي نقـدي را             
  :مطابق ذيل تبيين كرده اند

  
ititititit VCFOCFOCFOTCA ++++= +− 13210 φφφφ  
  

 : كه در آن 

TCA : قــلام تعهــدي جــاري اســت كــه بــه مجمــوع ا
  : شود  ميصورت زير محاسبه 

STDEBTCashCLCA ∆+∆−∆−∆  
CA∆ :      تغيير در داراييهاي جـاري  ؛CL∆ :   تغييـر در

ــاري ؛  ــدهيهاي ج ــد ؛  : ∆Cashب ــه نق ــر در وج تغيي
STDEBT∆ :   كوتاه مدت در دورن     تغيير در وامهاي 

ــاري ؛   ــدهيهاي ج ــي از   : CFOب ــدي ناش ــان نق جري
  .هزينه استهلاك و انقضا  : DEPNعمليات است ؛ 

 از طريق سود خالص قبـل       (CFO)جريان نقد عملياتي    
 (ACCBS)از اقلام غيرمترقبه منهاي كل اقلام تعهـدي         

  .شود  ميمحاسبه
 

DEPNSTDEBTCASHCLCAACCBS −∆+∆−∆−∆=

  
  رتيب شركت و زمان  به ت t, iي ها انديس

 تمام متغيرها شامل عرض از مبـدا، بـر      ،در اين مدل  
  . ميانگين داراييها تقسيم شده اند

طبق معادله بالا كيفيت بالاي اقلام تعهدي بيانگر آن         
ــشتر نوســان موجــود در ،اســت كــه اقــلام تعهــدي   بي

كنـد   مي گذشته و آينده را ضبط   ،جريانهاي نقدي جاري  
 مبنــاي (Vit)خــاص شــركت  پــس مانــد ،و در نتيجــه
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 ،به طور خاص. دهد  ميشاخص كيفيت سود را تشكيل 
  معيار كيفيت گزارشگري 

 به عنوان انحـراف از اسـتاندارد پـس          (DDit)مالي  
 – tشود كه طي سالهاي  مي تعريف  Iماندهاي شركت 

 محاسبه گرديده اسـت   DDit=  (Vit-4,t) يعني t تا 4
انحـــــراف از 

ماندها به عنوان شاخـصي از اقـلام        استاندارد بالاي پس    
  . باشد ميتعهدي و كيفيت ضعيف سود 

INVACCQنــشانگر كيفيــت پــايين اقــلام ،  بــالا 
  .باشد  ميتعهدي

  
 لافونـد و    ، السون ،با پيروي از شيپر   :  پايداري سود    -2

پايداري سود و توان پيش بيني سود از        ]  18[فرانسيس  
  :شود  ميطريق معادله زير برآورد

  
titiiiti EARNEARN ,1,,1,0, εββ ++= −  

  

,1ضريب متغير توضيحي     −tiEARN   يعني i,1β در
معادله فوق كه يـك مـدل خـود رگرسـيون مرتبـه اول              

ايـن مـدل بـصورت      .  معرف پايداري سود اسـت     ،است
شـود   مي سال برآورد    6براي مدت     ) تناوبي( چرخشي  

   .تا پايداري سود هر سال ارزيابي شود
EARN          از طريق سود خالص شركت قبل از اقـلام 

  .باشد مي  tغيرمترقبه در سال 
وقتــي مقــدار بدســت آمــده بــراي ضــريب متغيــر  

 پايداري سود   ،به عدد يك نزديكتر باشد    i,1βتوضيحي  
بيشتر و وقتي به صفر نزديكتر باشد پايداري سود كمتـر   

ن تحقيق فرض بر در اي. و موقتي بودن سود بيشتر است     
اين است كه هر چه مقدار بدست آمده براي هر يك از            
ويژگيهاي كيفي سود، بزرگتر باشد بيانگر كيفيت پـايين         
سود است لذا براي هماهنگ كردن مقدار اين متغيـر بـا            

ساير متغيرهااز پـارامتر اتورگرسـيون مرتبـه اول منفـي           
   .استفاده شده است

  
س تـوان پـيش بينـي       معكو:  قابليت پيش بيني سود    -3

  سود را نيز به عنوان مجذور خطاي برآوردي از معادله 
  

)( ,tiINVPRED εδ=  
  

در اين مدل پس از برآورد معادلـه        . كنيم  مي تعريف
فــوق ريــشه مجــذور خطــا محاســبه و ارزشــهاي      

) بيـشتر ( به دست آمده دلالـت بـر كمتـر          ) كمتر(بيشتر
 ،يـن تحقيـق   در ا . بودن قابليـت پـيش بينـي سـود دارد         

قابليت پيش بيني سود با استفاده از مـدل فـوق بـرآورد             
بر اين اساس ضريب تعيـين ناشـي از بـرآورد           . شود مي

مدل قبلي معرف قابليت پيش بيني سود در نظـر گرفتـه            
  .شود مي

ــه ــودن ارزش ،در نتيجــــ ــالاتر بــــ ــاي   بــــ هــــ
INVACCQ,INVPERS ,INVPRED نــــشانگر 

  .باشند ميكيفيت پايين سود 
  
  ي تحقيقها آزمون فرضيهيج حاصل از نتا -6

به منظور بررسي نرمال بودن متغيرهاي پـژوهش از         
همـانطور  .  اسميرنف استفاده شد   –آزمون كولموگروف   

شود سطح معنـي داري در       ميمشاهده  ) 1(كه در نگاره    
هر كدام از متغيرها به ترتيب كيفيت اقلام تعهدي  برابر           

 قابليـت پـيش     ،077/0 پايداري سود برابر بـا       ،172/0با  
 05/0 و همگـي بزرگتـر از        ، و 517/0بيني سود برابر با     

تـوان   مـي  درصـد  95باشند پس با اطمينـان بـيش از         مي
  . گفت اين متغيرها داراي توزيع نرمال هستند

  
  
 

  

)( ,tiVINVACCQ δ=



  دكتر هاشم نيكومرام و حيدر محمدزاده سالطه 

   چهارمشماره/مجله حسابداري مديريت68                  

  نتايج آزمون كولموگروف اسميرونوف براي برازندگي توزيع نرمال): 1(نگاره 
 قابليت پيش بيني سود داري سودپاي كيفيت اقلام تعهدي متغيرها

   اسميرنف-آماره كولموگروف
 سطح معني داري

107/1  
172/0 

276/1  
077/0 

817/0  
517/0 

  
  نتايج آزمون همبستگي پيرسون بين نسبت اعضاء غير موظف هيئت مديره  و كيفيت سود): 2(نگاره 

  كيفيت اقلام تعهدي پايداري سود قابليت پيش بيني سود
233/0- 

018/0  
 تائيد

006/0 

954/0  
 رد

124/0 

215/0  
 رد

 همبستگي پيرسون

  سطح معني داري
 تائيد يا رد فرضيه

   
 نتايج آزمون همبستگي پيرسون بين ميزان مالكيت سرمايه گذاران نهادي و كيفيت سود): 3(نگاره

  كيفيت اقلام تعهدي پايداري سود قابليت پيش بيني سود

025/0- 

800/0  
 رد

058/0 

562/0  
 رد

007/0- 

948/0  
 رد

 همبستگي پيرسون

  سطح معني داري
 تائيد يا رد فرضيه

  
  : ي فرعي مربوط به فرضيه اصلي اولها آزمون فرضيه

بـين نـسبت اعـضاء غيـر موظـف           : آزمون فرضيه اول  
  .هيئت مديره  و كيفيت سود رابطه وجود دارد

براي بررسي رابطه بين نسبت اعـضاء غيـر موظـف           
ت سود از آزمون ضريب همبستگي      هيئت مديره  و كيفي    

مـشاهده   )2(پيرسون استفاده شـد كـه نتـايج در نگـاره          
  .شود مي

شـود سـطح معنـي داري         همانطور كه ملاحظـه مـي     
آزمون بين نسبت اعضاء غير موظـف هيئـت مـديره  و             

بـوده  % 5كيفيت اقلام تعهدي و پايداري سود بزرگتر از         
 %5ز  ولي در متغير قابليت پـيش بينـي سـود كـوچكتر ا            

توان ادعـا نمـود       مي %95لذا در سطح اطمينان     . باشد مي
كه بين  نـسبت اعـضاء غيـر موظـف هيئـت مـديره  و                 
كيفيت اقلام تعهدي و پايداري سود رابطه وجود نـدارد          
ولي بين  نسبت اعضاء غيـر موظـف هيئـت مـديره   و           
 .قابليت پيش بيني سود رابطه منفي معني دار وجود دارد

 بين ميزان مالكيت سرمايه گـذاران        :آزمون فرضيه دوم  
  .نهادي و كيفيت سود رابطه وجود دارد

براي بررسي رابطه بين ميزان مالكيت سرمايه 
و كيفيت سود از آزمون ضريب  گذاران نهادي

) 3(همبستگي پيرسون استفاده شد كه نتايج در نگاره 
  .شود ميمشاهده 

شـود سـطح معنـي داري         همانطور كه ملاحظـه مـي     
 بين مالكيت سـرمايه گـذاران نهـادي  و كيفيـت             آزمون

 پايداري سود  و قابليت پيش بينـي سـود           ،اقلام تعهدي 
 %95لــذا در ســطح اطمينــان . باشــد  مــي% 5بزرگتــر از 

توان ادعا نمود  كه بين  نسبت اعـضاء غيـر موظـف            مي
 پايـداري سـود و   ،هيئت مديره و كيفيت اقـلام تعهـدي   

در حالـت  . ود نـدارد قابليت پيش بيني سود رابطـه وج ـ     
كلي فرض صفر يعني عدم وجود رابطـه بـين مالكيـت            
سرمايه گذاران نهادي و كيفيت قلام تعهدي  و پايداري          
سود و قابليـت پـيش بينـي سـود تاييـد و فرضـيه دوم                

 . گردد پژوهش رد مي
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بين نوع حسابرس و كيفيت سـود    : آزمون فرضيه سوم    
  .رابطه وجود دارد

وط به فرضيه سوم، با توجه به ام آزمون مرببراي انج
 براي مقايسه ميانگين tمتغيرهاي اين فرضيه از آزمون 
نتايج آزمون ) 4(نگاره . دو جامعه مستقل استفاده گرديد

t را براي مقايسه كيفيت سود به تفكيك نوع حسابرس 
  .دهد نشان مي

ي كيفيت ها داري در مولفه با توجه به مقدار سطح معني
 و 430/0يت اقلام تعهدي برابر با سود به ترتيب كيف

 و براي  قابليت پيش بيني 810/0پايداري سود برابر با 
 با اطمينان  05/0 و مقايسه آن با 620/0سود برابر با 

كيفيت سود و نوع توان ادعا نمود كه بين  مي% 95
تفاوت وجود ) سازماني يا غير سازماني(حسابرس 

عدم وجود ندارد در نتيجه فرض صفر آزمون يعني 
 و كيفيت سود تائيد و فرضيه حسابرسرابطه بين نوع 

  .شود سوم پژوهش رد مي
  

بين درصد سهام شـناور آزاد و       : آزمون فرضيه چهارم    
  .كيفيت سودرابطه وجود دارد

براي بررسي رابطه بين ميزان سهام شناور آزاد و كيفيت 
سود از آزمون ضريب همبستگي پيرسون استفاده شده 

  .شود ميمشاهده ) 5( درنگارهكه نتايج 
شود سطح معنـي داري آزمـون         همانطور كه ملاحظه مي   

 پايـداري   ،بين سهام شناور آزاد  و كيفيت اقلام تعهـدي         
. باشـد   مي % 5سود  و قابليت پيش بيني سود بزرگتر از          

توان ادعا نمـود  كـه بـين            مي %95لذا در سطح اطمينان     
 پايداري سـود    ،ديسهام شناور آزاد  و كيفيت اقلام تعه       

در حالـت   . و قابليت پيش بيني سود رابطه وجود ندارد         
كلي فرض صفر يعني عدم وجود رابطه بين ميزان سهام          
شناور آزاد و كيفيت قـلام تعهـدي و پايـداري سـود و              
قابليت پيش بيني سود تاييد و فرضيه چهـارم پـژوهش           

 . گردد رد مي

ي يـا  خـصوص (بين نوع مالكيـت  : آزمون فرضيه پنجم    
  .و كيفيت سود رابطه وجود دارد) دولتي 

ام آزمون مربوط به فرضيه پنجم، با توجه به براي انج
 براي مقايسه ميانگين tمتغيرهاي اين فرضيه از آزمون 

نتايج  ) 6(نگاره . دو جامعه مستقل استفاده گرديد
 را براي مقايسه كيفيت سود به تفكيك نوع tآزمون 

  . دهد مالكيت نشان مي
  

   مستقل براي مقايسه ميانگين كيفيت سود به  تفكيك نوع حسابرسtآزمون ): 4(نگاره
 آزمون تساوي ميانگين

 ) مستقلtآزمون(دو گروه

 آزمون تساوي واريانس

 )آزمون لوين ( دو گروه 
تائيد يا رد 
  فرضيه

P-Value t P-Value F 

 كيفيت سود

ديكيفيت اقلام تعه  766/3 055/0 -792/0 430/0  رد  
 پايداري سود  424/0 516/0 241/0 810/0  رد

 قابليت پيش بيني سود 657/2 106/0 -498/0 620/0 رد

  
 نتايج آزمون همبستگي پيرسون بين سهام شناور آزاد و كيفيت سود): 5(نگاره 

  كيفيت اقلام تعهدي پايداري سود قابليت پيش بيني سود

025/0 

800/0 

 رد

058/0- 

562/0 

 رد

007/0 

948/0 

 رد

 همبستگي پيرسون

 سطح معني داري

 تائيد يا رد فرضيه
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   مستقل براي مقايسه ميانگين كيفيت سود به  تفكيك نوع مالكيتtآزمون ): 6(نگاره
 آزمون تساوي ميانگين

 ) مستقلtآزمون(دو گروه

 آزمون تساوي واريانس

 )آزمون لوين ( دو گروه 
تائيد يا رد 
  فرضيه

P-Value t P-Value F 

 كيفيت سود

 كيفيت اقلام تعهدي  141/0 708/0 -450/0 654/0  رد
 پايداري سود  112/0 739/0 -385/1 169/0  رد

 قابليت پيش بيني سود 006/0 938/0 -310/0 757/0 رد

  
  )اصلي و غير اصلي بودن(  مستقل براي مقايسه ميانگين كيفيت سود به  تفكيك نوع شخصيتtآزمون ): 7(نگاره

 آزمون تساوي ميانگين

 ) مستقلtآزمون(دو گروه

 آزمون تساوي واريانس

 )آزمون لوين ( دو گروه 
د تائيد يا ر
  فرضيه

P-Value t P-Value F 

 كيفيت سود

 كيفيت اقلام تعهدي  101/0 995/0 314/1 192/0  رد
 پايداري سود  399/0 529/0 -003/0 997/0  رد

  سودقابليت پيش بيني 115/0 735/0 021/1 310/0 رد

  
ي ها داري در مولفه با توجه به مقدار سطح معني

كيفيت سود به ترتيب كيفيت اقلام تعهدي برابر با 
 و براي  قابليت 169/0 و پايداري سود برابر با 654/0

 با 05/0 و مقايسه آن با 0/ 757 برابر با پيش بيني سود
توان ادعا نمود كه بين كيفيت سود  مي% 95اطمينان  

براساس نوع مالكيت تفاوت معني داري وجود ندارد در 
نتيجه فرض صفر آزمون يعني عدم وجود رابطه بين 
نوع مالكيت و كيفيت سود تائيد و فرضيه پنجم 

  .شود پژوهش رد مي
بين شخصيت اصـلي بـودن         :آزمون فرضيه ششم    

  .شركت مورد بررسي و كيفيت سودرابطه وجود دارد
ام آزمون مربوط به فرضيه سوم، با توجه براي انج

 براي مقايسه tبه متغيرهاي اين فرضيه از آزمون 
) 7(نگاره . ميانگين دو جامعه مستقل استفاده گرديد

 را براي مقايسه كيفيت سود به تفكيك tنتايج آزمون 
ت اصلي و غير اصلي بودن شركت نشان شخصي

  . دهد مي
 

ي ها داري در مولفه با توجه به مقدار سطح معني
كيفيت سود به ترتيب كيفيت اقلام تعهدي برابر با 

 و براي  قابليت 997/0 و پايداري سود برابر با 192/0
 با 05/0 و مقايسه آن با 0/ 310پيش بيني سود برابر با 

ادعا نمود كه بين كيفيت سود توان  مي% 95اطمينان  
  براساس نوع نوع شخصيت

تفاوت وجود ندارد در ) اصلي و غير اصلي بودن( 
نتيجه فرض صفر آزمون يعني عدم وجود رابطه بين 
شخصيت اصلي بودن شركت و كيفيت سود تائيد و 

  .شود فرضيه ششم پژوهش رد مي
بـين شاخـصهاي    : نتايج آزمون فرضيه اصـلي اول     

و شاخـصهاي كيفيـت سـود       يت شـركتي     حاكم توانايي
   .رابطه وجود دارد

با توجه به نتايج بدست آمده از آزمون تك تك 
 مشخص شد كه بين هيچ يك از شاخصهاي ها فرضيه

نسبت اعضاء غير موظف (توانايي حاكميت شركتي 
هيئت مديره، ميزان مالكيت سرمايه گذاران نهادي، نوع 

يت اصلي يا حسابرس، درصد سهام شناور آزاد، شخص
) فرعي بودن شركت مورد بررسي، نوع مالكيت شركت
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و كيفيت سود رابطه خطي معني دار وجود نداشت پس 
توان نتيجه گرفت كه بين شاخصهاي  ميدر نهايت 

توانايي حاكميت شركتي و كيفيت سود رابطه معني 
  .داري وجود ندارد
 :ي مربوط به فرضيه اصلي دومها آزمون فرضيه

بر مبناي كفايت حاكميت شركتي  مختلف بين تركيبات
  . با كيفيت سود رابطه وجود دارد،و توانايي

بين كيفيت سود در شركتهاي  ) :1(فرضيه فرعي 
كافي در مقايسه با شركتهاي با حاكميت شركتي با 

ناكافي، و بدون در نظر گرفتن توانايي حاكميت شركتي 
  . تفاوت وجود داردحاكميت شركتي 

رابري ميانگين كيفيت سود در نتايج آزمون ب
شركتهاي با حاكميت شركتي كافي در مقايسه با 

آمده ) 8( در نگاره ،شركتهاي با حاكميت شركتي ناكافي
ي ها داري در مولفه  با توجه به مقدار سطح معني.است

كيفيت سود به ترتيب كيفيت اقلام تعهدي برابر با 
 قابليت  و براي 028/0 و پايداري سود برابر با 006/0

 با 05/0 و مقايسه آن با 0/ 001پيش بيني سود برابر با 
توان ادعا نمود كه بين كيفيت سود در  مي% 95اطمينان  

شركتهاي با حاكميت شركتي كافي در مقايسه با 
 تفاوت معني داري ،شركتهاي با حاكميت شركتي ناكافي

در نتيجه فرض صفر آزمون يعني عدم . وجود دارد
بين كيفيت سود در شركتهاي با حاكميت وجود تفاوت  

شركتي كافي و ناكافي رد و فرضيه اول پژوهش تاييد 
  .شود مي

بين كيفيت سود در شركتهاي با ): 2(فرضيه فرعي 
حاكميت شركتي كافي در مقايسه با شركتهاي با 

 و با در نظر گرفتن توانايي ،حاكميت شركتي ناكافي
  . تفاوت وجود دارد،حاكميت شركتي

ايج آزمون برابري ميانگين كيفيت سود در نت
در ) 1گروه(ضعيف /شركتهاي با حاكميت شركتي كافي

ضعيف / مقايسه با شركتهاي با حاكميت شركتي ناكافي
  .آمده است) 9(، در نگاره )3گروه( 

ي ها داري در مولفه با توجه به مقدار سطح معني
كيفيت سود به ترتيب كيفيت اقلام تعهدي برابر با 

 و براي  قابليت 005/0 و پايداري سود برابر با 000/0
 با 05/0 و مقايسه آن با 0/ 008پيش بيني سود برابر با 

توان ادعا نمود كه بين كيفيت سود در  مي% 95اطمينان  
در ) 1گروه(ضعيف /شركتهاي با حاكميت شركتي كافي

ضعيف / مقايسه با شركتهاي با حاكميت شركتي ناكافي
در نتيجه . ت معنا داري وجود دارد تفاو،)3گروه( 

فرض صفر آزمون يعني عدم وجود تفاوت بين كيفيت 
ضعيف /سود در شركتهاي با حاكميت شركتي كافي

رد و فرضيه دوم )  3گروه(ضعيف /و ناكافي) 1گروه(
  .شود پژوهش تاييد مي

 
ميت شركتي كافي در مقايسه با  مستقل براي مقايسه ميانگين كيفيت سود در شركتهاي با حاكtآزمون ): 8(نگاره

  شركتهاي با حاكميت شركتي ناكافي
آزمون تساوي ميانگين

 tآزمون( دو گروه
 )مستقل

آزمون تساوي واريانس
)آزمون لوين(دو گروه 

  ميانگين دو گروه
تائيد يا رد 
  فرضيه

P-Value t P-Value F 
 حاكميت شركتي

 ناكافي

حاكميت 
 شركتي كافي

 كيفيت سود

-809/2 006/0  تائيد   كيفيت اقلام تعهدي 0 /161589 0 /130416  920/0 340/0
-231/2 028/0  تائيد  پايداري سود 0 /325731 0 /129807  628/1 205/0

-342/3 001/0 تائيد  قابليت پيش بيني سود 28123 21188 708/2 103/0
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 3و1گروه  مستقل براي مقايسه ميانگين كيفيت سود در شركتهاي tآزمون ): 9(نگاره

آزمون تساوي 
 ميانگين

 tآزمون(دو گروه
 )مستقل

آزمون تساوي 
 واريانس

آزمون ( دو گروه 
 )لوين 

تائيد يا رد  ميانگين دو گروه
  فرضيه

P-
Value t P-Value F 1(گروه )3(گروه( 

 كيفيت سود

  كيفيت اقلام تعهدي 168950/0 109678/0 574/0  452/0 472/4 000/0  تائيد
 پايداري سود 429922/0 067901/0 061/0  805/0 959/2 005/0  تائيد

 قابليت پيش بيني سود 27423 20179 567/0  455/0 772/2 008/0 تائيد

 
 4و2 مستقل براي مقايسه ميانگين كيفيت سود در شركتهاي گروه tآزمون ): 10(نگاره

آزمون تساوي 
 ميانگين

 tآزمون(دو گروه
 )مستقل

تساوي آزمون 
 واريانس

آزمون لوين ( دو گروه 
( 

تائيد يا رد  ميانگين دو گروه
  فرضيه

P-
Value t P-Value F 2(گروه )4(گروه( 

 كيفيت سود

 كيفيت اقلام تعهدي 168588/0 133111/0 149/1  289/0 177/2 034/0  تائيد
 پايداري سود 340557/0 032151/0 220/0  641/0 660/2 011/0  تائيد

 قابليت پيش بيني سود 28956 22040 606/0  440/0 122/2 039/0 تائيد

 
ــانگين كيفيــت ســود در    ــري مي ــون براب ــايج آزم نت

در ) 2گـروه (قـوي   /شركتهاي با حاكميت شركتي كـافي     
قـوي  / مقايسه با شركتهاي با حاكميت شـركتي ناكـافي        

   .آمده است) 10(، در نگاره )4گروه(
ي ها داري در مولفه با توجه به مقدار سطح معني

د به ترتيب كيفيت اقلام تعهدي برابر با كيفيت سو
 و براي  قابليت 005/0 و پايداري سود برابر با 000/0

 با 05/0 و مقايسه آن با 0/ 008پيش بيني سود برابر با 
توان ادعا نمود كه بين كيفيت سود در  مي% 95اطمينان  

در ) 1گروه(قوي /شركتهاي با حاكميت شركتي كافي
قوي /حاكميت شركتي ناكافيمقايسه با شركتهاي با 

در نتيجه فرض .  تفاوت معناداري وجود دارد،)4گروه(
صفر آزمون يعني عدم وجود تفاوت  بين كيفيت سود 

و ) 2گروه(قوي  /در شركتهاي با حاكميت شركتي كافي
  .شود رد و فرضيه دوم تاييد مي) 4گروه(قوي /ناكافي

 بين كيفيت سود در شركتهاي با ):3(فرضيه فرعي 
حاكميت شركتي قوي در مقايسه با شركتهاي با 

نتايج . حاكميت شركتي ضعيف  تفاوت وجود دارد
آزمون برابري ميانگين كيفيت سود در شركتهاي با 
حاكميت شركتي قوي در مقايسه با شركتهاي با 
حاكميت شركتي ضعيف، و بدون در نظر گرفتن كفايت 

جه به با تو. آمده است )11(حاكميت شركتي در نگاره 
ي كيفيت سود به ها داري در مولفه مقدار سطح معني

 پايداري ،274/0ترتيب كيفيت اقلام تعهدي برابر با 
 و براي  قابليت پيش بيني سود 597/0سود برابر با 

% 95 با اطمينان  05/0 و  مقايسه آن با 0/ 334برابر با 
توان ادعا نمود كه بين حاكميت شركتي قوي در  مي

ركتهاي با حاكميت شركتي ضعيف، تفاوتي مقايسه با ش
در نتيجه فرض صفر آزمون تاييد و فرضيه . وجود ندارد

  .شود ژوهش رد ميپسوم 
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 مستقل براي مقايسه ميانگين كيفيت سود در شركتهاي با حاكميت شركتي قوي در مقايسه با tآزمون ): 11(نگاره 

  شركتهاي با حاكميت شركتي ضعيف

 زمون تساوي ميانگينآ

 tآزمون(دو گروه
 )مستقل

آزمون تساوي 
 واريانس

آزمون ( دو گروه 
 )لوين

  ميانگين دو گروه
تائيد يا رد 
  فرضيه

P-Value t P-Value F 

حاكميت 
شركتي 
 ضعيف

حاكميت 
 شركتي قوي

 كيفيت سود

 كيفيت اقلام تعهدي 154676/0 142220/0 008/0  928/0 -101/1 274/0  رد
 پايداري سود 219613/0 266658/0 334/1  251/0 530/0 597/0  رد

 قابليت پيش بيني سود 26243 24156 207/0  650/0 -970/0 334/0 رد

  
قوي و ضعيف و با فرض   مستقل براي مقايسه ميانگين كيفيت سود در شركتهاي با  حاكميت شركتيtآزمون ): 12(نگاره

  كافي بودن حاكميت شركتي

 نگينآزمون تساوي ميا

 tآزمون(دو گروه
 )مستقل

آزمون تساوي 
 واريانس

آزمون ( دو گروه 
 )لوين 

  ميانگين دو گروه
تائيد يا رد
  فرضيه

P-
Value t P-Value F 1(گروه )2(گروه( 

 كيفيت سود

 كيفيت اقلام تعهدي 168950/0 168588/0 984/0  325/0 026/0 979/0  تاييد
 ري سودپايدا 429922/0 340557/0 031/0  860/0 837/0 406/0  تاييد

 قابليت پيش بيني سود 27423 28956 404/0  527/0 -590/0 557/0 تاييد

  
تا زماني كه حاكميـت شـركتي       ) : 4(فرضيه فرعي   

كافي است، بين كيفيـت سـود شـركتهاي بـا حاكميـت             
  .شركتي قوي و ضعيف تفاوتي وجود ندارد

 با توجه به ،انجام آزمون مربوط به فرضيهبراي 
 براي مقايسه ميانگين t از آزمون متغيرهاي اين فرضيه

نتايج آزمون برابري .دو جامعه مستقل استفاده گرديد
ميانگين كيفيت سود تا زماني كه حاكميت شركتي كافي 
است، بين شركتهاي با حاكميت شركتي قوي و ضعيف 

  .آمده است)12(تفاوتي وجود ندارد در نگاره

ي ها داري در مولفه با توجه به مقدار سطح معني
كيفيت سود به ترتيب كيفيت اقلام تعهدي برابر با 

  قابليت پيش بيني ،406/0 پايداري سود برابر با ،979/0
  با اطمينان05/0  و  مقايسه آن با 557/0سود برابر با 

توان ادعا نمود كه تا زماني كه حاكميت شركتي  مي% 95
كافي است، بين كيفيت سود شركتهاي با حاكميت 

در نتيجه . يف تفاوتي وجود نداردشركتي قوي و ضع
فرض تحقيق يعني عدم وجود تفاوت  بين كيفيت سود 
در شركتهاي با حاكميت شركتي قوي و شركتهاي با 



  دكتر هاشم نيكومرام و حيدر محمدزاده سالطه 

   چهارمشماره/مجله حسابداري مديريت74                  

حاكميت شركتي ضعيف تاييد و فرضيه صفر آزمون رد 
  .شود مي
  

  :استخراج مدل و تجزيه و تحليل چندمتغيره 
اي  از تجزيه و تحليل چند متغيره بـر        ،در اين بخش  

كنترل اثرات برخي از عوامل در بررسي تاثير توانـايي و           
. كنيم  مي بر كيفيت سود استفاده   حاكميت شركتي   كفايت  

ــركت   ــدازه ش ــاثير ان ــي ت ــاختار ،(LOGSIZE)يعن  س
ــزان رشــد شــركت ،(Leverage)ســرمايه شــركت   مي

(M/B)دهيم  ميحقيق در معادله زير نشان را بر نتايج ت:  
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 نشانگر معكوس كيفيـت سـود       INVEQكه در آن    

 معكـوس پايـداري     ،يعني معكوس كيفيت اقلام تعهدي    
با توجـه   . باشد  مي سود يا معكوس توان پيش بيني سود      

 از بـين    ، اول تـا چهـارم     هـاي   به اينكه در آزمون فرضيه    
شاخصهاي كيفيت سود تنها نسبت وجه نقد عملياتي به         

تغير در مدل تحقيـق وارد      سود، معني دار نبود لذا اين م      
 پايـداري   ، كيفيت اقلام تعهدي   هاي  نمي شود ولي مولفه   

سود و قابليت پيش بيني سود در مدل وارد و همراه بـا             
  .گيرند  ميمتغيرهاي كنترلي مورد بررسي قرار

GROUP   ــه ارزش ــازي اســت ك ــر مج  آن 1متغي
نشانگر اين است كه شركت بـه آن گـروه تعلـق دارد و            

نگر اين است كه شـركت بـه آن گـروه           ارزش صفر نشا  
(  باشـد    2اگر شـركت متعلـق بـه گـروه          . متعلق نيست 

 متغير مجازي برابر با يك و درغيـر         ،)2و1مقايسه گروه   
در صـورتي كـه شـركت       . اينصورت برابر با صفر است    

 متغيـر   ،)3و1مقايـسه گـروه     (  باشـد    3متعلق به گـروه     
 ـ           ا صـفر   مجازي برابر با يك و درغير اينـصورت برابـر ب

مقايسه گروه  (  باشد   4اگر شركت متعلق به گروه      . است
متغير مجازي برابر با يك و درغير       ) 4 با   3 و گروه    4با2

  .باشد مياينصورت برابر با صفر 

LOGSIZE نــشانگر انــدازه شــركت اســت و از   
  .شود  ميطزيق لگاريتم طبيعي دارائيهاي شركت محاسبه

LEVERAGE      است  نشانگر نسبت اهرمي شركت
كه از طريق تقـسيم بـدهي بلندمـدت بـر كـل دارائيهـا               

  .شود  ميمحاسبه
 M/B         نشانگر نسبت ارزش بازار به ارزش دفتـري 
  .باشد و بيانگر ضريب رشد شركت است  ميسهام
دهد  مينشان  ) 1997(ي بارجستاهلر و ديچو   ها  يافته.

 مـديريت سـود بيـشتري       ،كه شركتهاي متوسط و بزرگ    
رود كـه ضـريب      مـي راين انتظـار    بنـاب . دهنـد  مـي انجام  

LOGSIZE      در اين شركتها مثبت باشـد . )
02 fθ

 .( 
 نـشانگر ايـن اسـت كـه  متناسـب بـا              2θمثبت بـودن    

 مديريت سود افزايش و در نتيجه     ،افزايش اندازه شركت  
  .يابد ميكيفيت سود كاهش 

ــسن  ــسون و استون ــان ) 2000(هودگ ــيبي ــد كن م ن
مديريت سود  ،شود ميكه قراردادهاي بدهي زياد      ميهنگا

بدين ترتيب انتظـار    . يابد مينيز به احتمال قوي افزايش      
  مثبـــت باشـــد LEVERAGEرود ضـــريب  مـــي

)03 fθ.(   3مثبت بودنθ     نشانگر آن است كه همزمان
 كيفيت   مديريت سود افزايش و    ،با افزايش اهرم شركت   

نــشان ) 2005( لاي و يــو،لــي. يابــد مــيســود كــاهش 
 داراي كيفيـت سـود      ،دهند كه شركتهاي رشـد يافتـه       مي

 ، بعنوان شاخص رشدM/Bبا بكارگيري .  پاييني هستند
04( رود ضريب رشد مثبت باشد ميانتظار  fθ.( 

  2و1 مقايــسه ســه مؤلفــه كيفيــت ســود در گــروه  
كـافي در   /ي با حاكميت شركتي ضعيف    مقايسه شركتها (

 گـروه   ،)كـافي /مقابل شركتهاي با حاكميت شركتي قوي     
كـافي در  /شركتهاي با حاكميت شـركتي ضـعيف     ( 3و1

،  )ناكـافي / مقابل شركتهاي با حاكميت شركتي ضـعيف      
ــا حاكميــت شــركتي  (4و2گــروه  مقايــسه شــركتهاي ب
/ كافي در مقابل شركتهاي با حاكميت شركتي قوي       /قوي

مقايـسه شـركتهاي بـا حاكميـت         (4و3و گروه   ) كافينا
ناكافي در مقابل شركتهاي بـا حاكميـت        /شركتي ضعيف 
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 مـدل رگرسـيون     12منجر به ارائه    ) ناكافي/شركتي قوي 
  .شود  ميچندمتغيره خطي

  
  : مفروضات رگرسيون خطي 

رگرسيون خطـي داراي مفروضـاتي بـه شـرح زيـر            
 خطـي   تـوان از رگرسـيون     مـي  تنهـا در صـورتي       ،است

  :استفاده نمود كه شرايط زير برقرار باشد 
 بين خطاهاي مدل خود همبستگي وجود نداشته        -1
 قـرار   5/2 تـا    5/1واتسون بين   -اگر آماره دوربين  . باشد
تــوان فــرض عــدم وجــود همبــستگي بــين  مــي ،گيــرد

واتسون مطابق  -آماره دوربين . خطاهاي مدل را پذيرفت   
 اسـت   5/1ي  زير     در متغيركيفيت اقلام تعهد    16جدول  

بنـابراين  . كه در بـازه قابـل قبـول قـرار نگرفتـه اسـت             
استقلال خطاها در مدل رگرسيون كيفيت اقلام تعهـدي         

ولي بـراي متغيرهـاي پايـداري سـود و          . شود ميتاييد ن 
 .شود ميقابليت پيش بيني سود تاييد 

 معادله رگرسيون بـرازش شـده در كـل معنـادار            -2
 در Fي كلـي مـدل از آمـاره      براي آزمون معنـادار   . باشد

بــا توجــه بــه ســطح . اســتفاده شــده اســت% 95ســطح 
 بـراي متغيـر پايـداري       13معناداري رگرسيون در نگاره     

و بـراي متغيـر      ) 4و3 ،4و2 ،3و1مقايسه گـروه    ( سود  
% 5كمتر از   ) 2و1مقايسه گروه   ( قابليت پيش بيني سود     

غيرهـا  گردد ولي در بقيه مت     ميبوده و معناداري آن تاييد      
  مـشاهده 13همـانطور كـه در نگـاره        . گـردد  مـي تاييد ن 

 ،2و1شود در مقايسه كيفيت اقلام تعهدي بين گـروه           مي
است لـذا   % 5چون سطح معني داري رگرسيون بيش از        

همچنـين در مقايـسه كيفيـت       . مدل معني دار نمي باشد    
 با وجـود معنـي دار بـودن        ،3و1اقلام تعهدي بين گروه     

 قـرار   5/2 تـا    5/1ربين واتسون بين    مدل، چون آماره دو   
نگرفته است لـذا مـدل از اعتبـار لازم برخـوردار نمـي              

 2در مقايسه كيفيت اقلام تعهدي بـين گروههـاي    . باشد
ــا  ــا 3 و 4ب ــي  4 ب ــطح معن ــدل از س ــز م داري لازم   ني

  .برخوردار نمي باشد

ــروه   ــداري ســود گ ــسه پاي ــدل 2و1در مقاي ــز م  ني
راي بقيه گروهها معنـي     رگرسيون معني دار نيست ولي ب     

 بـراي گروههـاي     GROUPدار بوده و ضـريب متغيـر        
ــين   ،4و 2، 3و1 ــانگر آن اســت كــه ب ــوده و بي  مثبــت ب

ــركتي     ــت ش ــا حاكمي ــركتهاي ب ــود در ش ــداري س پاي
در مقايــسه بــا شــركتهاي بــا )  1گــروه(كــافي/ضــعيف

تفاوت معني  ) 3گروه(ناكافي  /حاكميت شركتي  ضعيف   
ركتهاي با حاكميت شركتي     همچنين ش .داري وجود دارد  

در مقايسه با شركتهاي با حاكميت      ) 2گروه( كافي  /قوي
تفاوت معناداري وجـود    ) 4گروه  (ناكافي  /شركتي  قوي  

مثبـت بـودن    . شـود  مـي دارد لذا فرضـيه تحقيـق تاييـد         
 ،4و2 ،3و1ضريب اندازه شر كت در مقايسه گروههاي        

  بيــانگر آنــست كــه شــركتهاي بــا انــدازه بزرگتــر 4و3
همچنـين مثبـت بـودن      . پايداري سود پايين تري دارنـد     

ضريب متغير اهرم نيز بيانگر آن اسـت كـه بـا افـزايش              
 ،4 بــا 3 و 4بــا 2 ،3 بــا 1اهــرم در مقايــسه گروههــاي 

مديريت سود افزايش و در نتيجه پايداري  سود كاهش          
 مثبت بودن ضريب رشد بيـانگر ايـن         ،در نهايت .يابد مي

شـد يافتـه داراي پايـداري       مطلب است كه شـركتهاي ر     
سود پايين تري هستند كه در مقايسه پايـداري سـود در      

شـود ولـي بـراي       مـي  اين مطلب تاييد ن    2و1گروههاي  
  .شود  ميساير گروهها تاييد

 ،در مقايسه قابليت پيش بيني سود بين گروههـا نيـز   
 معنـي دار    2و1تنها مدل رگرسيون براي مقايـسه گـروه         

بـا  . تبار لازم برخوردار نمي باشد    بوده و براي بقيه از اع     
  مـشخص  GROUPتوجه به مثبت بودن ضريب متغير       

شود كه بين قابليت پيش بيني سود در شـركتهاي بـا             مي
و شـركتهاي بـا     ) 1گروه(كافي/حاكميت شركتي ضعيف  
تفـاوت معنـي    ) 2گـروه ( كافي  /حاكميت شركتي  قوي   

  .داري وجود دارد
يــسه منفــي بــودن ضــريب انــدازه شــر كــت در مقا

بيـانگر آنـست كـه شـركتهاي بـا انـدازه            2و1گروههاي  
همچنـين  .بزرگتر توان بالاتري در پيش بيني سود دارنـد        



  دكتر هاشم نيكومرام و حيدر محمدزاده سالطه 

   چهارمشماره/مجله حسابداري مديريت76                  

منفي بودن ضريب متغير اهرم نيز بيانگر آن است كه بـا            
  مديريت سـود   2 و 1افزايش اهرم در مقايسه گروههاي      

. يابد ميكاهش و در نتيجه توان پيش بيني سود افزايش          
بت بودن ضريب رشد بيانگر ايـن مطلـب          مث ،در نهايت 

است كه شركتهاي رشد يافته داراي توان  پايين تري در           
پيش بيني سود هستند كه در مقايـسه تـوان پـيش بينـي          

  .شود  مي اين مطلب تاييد 2و1سود در گروههاي 
  

  
  نتايج تجزيه و تحليل مدل رگرسيون چند متغيره: 13نگاره 

  قابليت پيش بيني سود  پايداري سود  يكيفيت اقلام تعهد كيفيت سود

2و1  گروه 3و1  4و2  4و3  2و1  3و1  4و2  4و3  2و1  3و1  4و2  4و3   

سطح معني داري 
INTERCEPT 

(θ0,?) 
 GROUP سطح معني داري 

( θ1,+) 
LOGSIZEسطح معني داري 

( θ2,+) 
سطح معني داري 
LEVERAGE 

(θ3,+)  
 M/B سطح معني اري 
(θ4,+)  

R-Squareتعديل شده    
  واتسون-ربيندو

  سطح معني داري رگرسيون

038/0  
213/0 

620/0  
007/0-
756/0 

005/0-
807/0 

000/0 

885/0  
087/8-
066/0-
546/0 

983/0 

019/0 
251/0
000/0
031/0-
680/0
008/0-
736/0
000/0
672/0
000/0
237/0
418/0
002/0

025/0 
186/0 

077/0 

016/0-
888/0 

002/0-
777/0 

000/0 

208/0 

002/0 

022/0 

705/0 

291/0

610/0  
045/0 

292/0 

019/0 

933/0 

001/0-
915/0 

445/9 

351/0 

003/0 

020/0-
503/0 

539/0 

022/0 
788/1-
334/0
104/0
142/0
190/0
337/0
003/0
220/0
005/0-
020/0
373/2
285/0

014/0  
335/2-
003/0 

192/0 

063/0 

280/0 

554/0 

003/0 

324/0 

005/0-
157/0 

089/2 

018/0 

003/0 
781/1-
084/0 
111/0
177/0
150/0
221/0
006/0
627/0
007/0
138/0
763/1
028/0

090/0 
194/1-
228/0
170/0-
126/0
180/0
280/0
008/0
024/0
054/0
136/0
832/1
047/0

007/0 
50014 

137/0
3795 

344/0
2870-
016/0
199- 

074/0
181/0
141/0
183/2
016/0

092/0 
35133 

658/0
618- 

924/0
315 

098/0
173- 

110/0
168 

033/0
315/0 
240/0

005/0 
48427

101/0
3037-
856/0
580- 

316/0
131- 

384/0
346-  
039/0
209/2
215/0

379/0 
16850

833/0
810/0-
515/0

2083 

868/0
745/31
044/0

1327-
030/0
611/2
277/0

  
  :نتيجه گيري و بحث -7

 اول همراه با شش فرضيه نتايج آزمون فرضيه اصلي
كه اولا بين توانايي حاكميت دهد   ميفرعي نشان

 درصد ،نسبت اعضاي غيرموظف هيئت مديره(شركتي 
 نوع حسابرس، نوع ،مالكيت سرمايه گذاران نهادي

) ودن شركت و درصد سهام شناور آزاد اصلي ب،مالكيت
  .و شاخصهاي كيفيت سود رابطه معناداري وجود ندارد

  
زمون فرضيه اصلي دوم نيز بشرح ذيل زمون فرضيه اصلي دوم نيز بشرح ذيل نتايج آنتايج آ

  ::باشدباشد  ميمي
دهـد بـين      مي نتايج آزمون فرضيه اول تحقيق نشان     

كيفيت سود در شركتهاي با حاكميـت شـركتي كـافي و            
ناكــافي تفــاوت وجــود دارد و شــركهاي بــا حاكميــت 

شركتي كافي نسبت به شركتهاي بـا حاكميـت شـركتي           
يگــر بــه بيــان د. ناكــافي كيفيــت ســود بــالاتري دارنــد

 ،شركتهايي كه در گذشته داراي عملكرد بهتري بوده اند        
 ،در مقايسه با شركتهايي كه عملكرد خوبي نداشـته انـد          

كيفيت سود بالايي دارند چون هزينه نماينـدگي اضـافي      
  .در آنها پايين بوده است

دهد پـس از وارد       مي نتايج آزمون فرضيه دوم نشان    
كتهايي كـه    شـر  ،نمودن متغير توانايي حاكميت شـركتي     

ــه   ــوده انــد نــسبت ب داراي حاكميــت شــركتي كــافي ب
 كيفيـت سـود     ،شركتهاي بـا حاكميـت شـركتي ناكـافي        

قـوي يـا    ( به عبارت ديگـر توانـايي       . بيشتري داشته اند  
حاكميت شركتي باعث افزايش يا كاهش      ) ضعيف بودن 



 ارائه الگويي براي تبيين ارتباط بين حاكميت شركتي و كيفيت سود

  77    شماره چهارم/مجله حسابداري مديريت

 ،كيفيت سود  نشده  بلكه كافي بودن حاكميت شـركتي          
  .شود  ميباعث افزايش كيفيت سود

نتايج آزمون فرضيه سوم تحقيق نشانگر اين مطلـب         
است كه در برخي موارد كيفيت سـود در شـركتهاي بـا             
حاكميت شركتي قوي نسبت به شركتهاي بـا حاكميـت          
شركتي ضعيف بيـشتر بـوده و در برخـي مـوارد كمتـر              

به عبارت ديگر بين كيفيت سود در شركتهاي بـا          . است
ت معناداري وجود حاكميت شركتي قوي و ضعيف تفاو 

قـوي يـا    ( شود كـه توانـايي        مي لذا نتيجه گرفته  . ندارد
حاكميت شركتي با كيفيت سـود ارتبـاط        ) ضعيف بودن 

  .معناداري ندارد
نتايج آزمون فرضيه چهارم بيانگر اين مطلب اسـت         

 ارتباط ،كه كفايت در مقايسه با توانايي حاكميت شركتي
ت ديگر تا زمـاني     به عبار . معناداري با كيفيت سود دارد    

كه حاكميت شركتي كافي اسـت بـين كيفيـت سـود در             
شركتهاي با حاكميت شركتي قـوي و ضـعيف تفـاوت           

به بيـان ديگـر شـركتهايي كـه         . معني داري وجود ندارد   
داراي حاكميت شركتي ضـعيفي هـستند لزومـا كيفيـت           

  .سود كمتري ندارند و برعكس
در حالــت كلــي شــركتهايي كــه در گذشــته داراي  

خـواه اينكـه داراي حاكميـت    ( لكرد بهتري بوده اند   عم
كيفيـت سـود بيـشتري      ) شركتي قوي يا ضعيف باشـند     

شــركتهايي كــه داراي حاكميــت شــركتي كــافي . دارنــد
 در سطوح يكسان توانايي حاكميـت شـركتي         ،باشند مي

اين بـدان معنـي     . نيز داراي كيفيت سود بالاتري هستند     
مـاني كـه شـركتها       از جمله ز   ،است كه در برخي موارد    

نيازهاي نظارتي كمتري دارند، حاكميت شركتي ضعيف       
.  كـافي باشـد    ،تواند در كنترل مـسئله نماينـدگي       مينيز  

ــه    ــسبت ب ــا حاكميــت شــركتي ضــعيف ن شــركتهاي ب
 لزوما كيفيـت سـود كمتـري        ،شركتهاي با راهبري قوي   

كه حاكميت شركتي كافي اسـت       ميهمچنين مادا . ندارند
ن شـركتهاي بـا راهبـري قـوي و          هيچگونه تفـاوتي بـي    
 اين نتايج بيانگر آنست     ،بطور كلي . ضعيف وجود ندارد  

 كفايـت حاكميـت    ،كه به جاي توانايي حاكميت شركتي     
بـدين  .  شركتي با كيفيت سـود ارتبـاط معنـاداري دارد         

ترتيــب نتــايج گويــاي ايــن مطلــب اســت كــه كفايــت 
حاكميت شركتي يكي از عوامل تعيين كننـده مـوثر بـر            

ي با اهميت   ها  در نهايت يك از جنبه    . يت سود است  كيف
 استفاده از عملكرد گذشته شركتها بعنـوان        ،اين پژوهش 

يكي از معيارهاي اندازه گيري مسئله نمايندگي اضـافي         
  . باشد ميو همچنين كفايت راهبري شركت 

  
   پيشنهادات-8
  پيشنهادات مبتني بر نتايج تحقيق  -1-8

 پيشنهادهاي زيـر ارائـه      ،ضربا توجه به نتايج تحقيق حا     
  : گردد  مي
استفاده از نتايج اين تحقيق در تدوين و تـصويب           )1

آيين نامه نظام راهبري شركت در سازمان بـورس         
 .اوراق بهادار تهران

 تاثير معكوسي بر كيفيت ،افزايش مسئله نمايندگي   )2
سود و درنتيجه تصميم گيري و ثروت سهامداران        

 كافي بـودن    ،ق حاضر با توجه به نتايج تحقي    . دارد
توانـد بـر كنتـرل و كـاهش          مـي حاكميت شركتي   

ي نمايندگي موثر واقع شد، لذا به سرمايه        ها  هزينه
شود جهـت اخـذ      ميگذاران و تحليلگران توصيه     

 به جاي توجه به سازو      ،تصميمات سرمايه گذاري  
 در كنـار سـاير      ،كارهاي توانايي حاكميت شركتي   
فايـت حاكميـت    اطلاعات به اطلاعات مرتبط با ك     

 .شركتي نيز توجه نمايند

باتوجه به نقش مهم اعـضاء غيـر مؤظـف هيئـت             )3
گــردد  مـي مـديره در حاكميـت شــركتي پيـشنهاد    

سهامداران واعضاي هيئت مديره نسبت به نقـش        
مهم  نظارتي اين اعضاء آشناشده و همچنين ايـن          
اعضاء نيز با وظايف و نقـش خـود بيـشتر آشـنا             

ثرتري را در امر حاكميت     شوند تا بتوانند نقش مو    
و همچنين اعضاءغير مؤظف    . شركتي ايفاء نمايند  
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ي هـا   وظايف خـود را راجـع بـه تـشكيل كميتـه           
كميته انتصابات  ،از جمله كميته حسابرسي   (مربوطه

ي مربوطـه   ها  و همچنين گزارشات ويژه كميته    ..)و
 .انجام دهند... از جمله گزارش پايداري شركتها و

غلـب متغيرهـاي تحقيـق      نتايج بدسـت آمـده از ا       )4
حاكي از گرايش بازار سـرمايه كـشور بـه سـمت       

( تمركز مالكيت سهام در دست سهامداران عمده        
 يكـي از دلايـل تمركـز بـازار و         . باشد مي) نهادي

عدم حضور گسترده سهامداران در بـازار بـورس         
يا پائين بـودن      عدم گسترش فرهنگ سهامداري و    

جـذابيت بـازار    به بـازار سـرمايه و       مياعتماد عمو 
بورس به عنوان يكي از منابع مهم سرمايه گذاري         

شود با   ميباشد لذا پيشنهاد     ميدر بين عموم مردم     
ارائه راهكارهـا يـي سـعي در گـسترش فرهنـگ            
سهامداري و حضور گسترده سهامداران در بـازار        

 .سرمايه شود

همان گونه كه از نتايج تحقيـق مـشخص گرديـد            )5
شان در اختيار دولـت     هايي كه عمده سهام    شركت

باشد  ميشبه دولتي    يا سازمانها و نهادهي دولتي و     
از سوي بـازار نيـز بـا سـطح كمتـري ارزشـيابي              

گردد بـه منظـور افـزايش      ميشوند لذا پيشنهاد     مي
كيفيت سود اين  شركتها سياسـتهاي  خـصوصي          

  .سازي و واگذاري سهام دولت تداوم يابد
 گرديـد   همان گونه كه از نتايج تحقيـق مـشخص         )6

شركتهايي كه داراي سهام شناور آزاد بيـشتري در         
ــري    ــازار ســرمايه باشــند از كيفيــت ســود كمت ب

باشند و همچنين اين شاخص داراي       ميبرخوردار  
رابطه منفي با شاخص توانايي حاكميـت شـركتي         

باشد واين امر به علت عدم تمايـل و حـضور            مي
ــاه  ــهامداران كوت ــال س ــدت  فع ــداران و(م  خري

در ) ان ســـهام شـــناور آزاد شـــركتهافروشـــندگ
گردد بـا    ميلذا پيشنهاد   .باشد ميحاكميت شركتي   

ارتقاء مسئوليت پاسخگويي مديران در قبال كليـه        

همچنين آشنا ساختن سـهامداران از       سهامداران و 
نقش دارنـدگان ايـن گـروه       ،اختياراتشان حقوق و 

در .سهام، در حاكميت شركتي افـزايش داده شـود        
  نشان  دهنده ضـرورت تـشكيل        ضمن اين نتيجه  

نهــادي بــراي حمايــت و متمركــز كــردن حقــوق 
در بــازار ) ســهامداران جــزء(ســهامداران اقليــت 

 .باشد ميسرمايه كشور 

همان گونه كه بيان گرديد در ديد كلي شركتها نه           )7
تنهــا در برابــر ســهامداران ومالكــان و ســاير     
گروههاي ذينفع مسئوليت دارند بلكه در يك ديد        

ركتها در برابر گروه ذيفع بزرگتري بـه نـام       كلي ش 
براي حـصول   ،جامعه مسئوليت پاسخگويي دارنـد    

هـاي    اطمينان از ايفاي مسئوليت پاسخگويي بنگاه     
اقتصادي در مقابل عموم و افـراد ذينفـع بايـستي           

اعمـال  . نظارت و مراقبـت كـافي بـه عمـل آيـد            
نظارت و مراقبت در اين زمينه مستلزم وجود ساز         

از جملـه ايـن سـاز و        . ي مناسبي اسـت     و كارها 
 طراحي و اجراي حاكميت شركتي مناسب       ،كارها

لـذا  .هـاي اقتـصادي اسـت         ها و بنگـاه     در شركت 
گـردد مقامـات قانونگـذار در تـدوين          ميپيشنهاد  

ي مربوطه اين امر را مد نظر       ها  مقررات وآئين نامه  
 .قرار دهند

گـردد كـه بـا گـسترش مطالعـات و            مـي پيشنهاد   )8
ت نظــري حاكميــت شــركتي فعــالان بــازار ادبيــا

 ،بورس،اعضاء هيئـت مـديره شركتها،سـهامداران      
با مباحـث   .... شركتهاي حسابرسي، پژوهشگران و   

حاكميت شركتي بيشتر آشنا شـده تـا بتواننـد بـه            
نحو مناسبي  به ايفاي نقش در حاكميت شـركتي          
و نتيجتاً تاثير بر افزايش كيفيت گزارشگري مـالي         

  .زندشركتها بپردا
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  پيشنهاد براي تحقيقات آتي -2-8
با توجه به ادبيات و پيشينه تحقيق، هر يك از موارد           

توانـد در تحقيقـات آتـي بـه عنـوان            مـي مطروحه ذيل   
  : موضوعات پيشنهادي جهت تحقيق مدنظر قرار گيرد

رهاي مورد استفاده در اين تحقيـق،       يعلاوه بر متغ   )1
 اسـتفاده   اندازه گيري توانايي حاكميت شركتي بـا      

 .از عوامل و متغيرهاي ديگري نيز انجام شود

براي اندازه گيـري كفايـت حاكميـت شـركتي از            )2
ــرد بخــصوص    ــابي عملك ــاي ارزي ــاير معياره س

 .معيارهاي نوين استفاده شود

تكرار اين تحقيق در صنايع مختلـف و همچنـين           )3
مقايسه صنعت به صنعت كيفيت سود شركتها بـر         

 .يت شركتياساس توانايي و كفايت حاكم

بررســي مقايــسه اي موضــوع تحقيــق حاضــر در  )4
ي تفكيك شده بر اساس اندازه شركتهاي       ها  نمونه

پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران بـه دو          
 .گروه بزرگ و كوچك

تكرار اين تحقيق پس از تصويب و اجرايي شدن          )5
آيين نامه اصـول راهبـري شـركت در شـركتهاي           

 بهــادار تهــران و پذيرفتــه شــده در بــورس اوراق
  .مقايسه نتايج حاصله با نتايج اين تحقيق

  
  منابعمنابعفهرست فهرست 

 زراءنژاد منصور و جعفـري      ،سجادي سيد حسين   )1
 ويژگيهــاي غيرمــالي مــوثر بــر ،)1388 (عليرضــا

 بررسـيهاي كيفيت گزارشـگري مـالي در ايـران؛    

 از  ،57 شماره ،16 دوره حسابرسي، و حسابداري

   68 تا 51 صفحه
بررسي تاثير حاكميت شركتي بـر       .)1385(رجبي   )2

. پايان نامه كارشناسي ارشد   .هزينه سرمايه شركت    
 دانـــشگاه آزاد  و اقتـــصاددانـــشكده مـــديريت

واحد علوم و تحقيقات تهران به راهنمايي        مياسلا
 .شم نيكومرام ها دكتر

بررسـي  ).1385( شهناز، اسـماعيلي، مـريم     ،مشايخ )3
ي هـا   رابطه بـين كيفيـت سـود و برخـي از جنبـه            

اصــول راهبــري در شــركتهاي پذيرفتــه شــده در 
ــران   ــادار ته ــورس اوراق به ــي. ب ــاي بررس  ه

 . 45 شماره  حسابرسي و حسابداري

 حكمراني انواع  سازگاري).1381( احمد،ميدري )4

دانـشكده  . رساله دكتري . ايران  اقتصاد با شركتي
 .اقتصاد دانشگاه تهران

ت بررسي ارتباط بـين كيفي ـ    ). 1387(،  .هادوي، ع  )5
هـاي حاكميـت شـركتي در         سود و برخي از جنبه    

هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهـادار          شركت
تهران، پايان نامه كارشناسي ارشـد، دانـشگاه آزاد         

 .بروجرد مياسلا

ــاني،   )6 ــي ث ــي، غلامرضــا؛ واف ــوروش،ايرج؛ كرم ن
بررسي رابطـه سـازوكارهاي نظـام       ).1388(جلال

كتهاي ي نمايندگي شـر   ها  راهبري شركت و هزينه   
ــران،   ــادار ته ــورس اوراق به ــه شــده در ب پذيرفت
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