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  حسابداري مديريتمجله 
 1389 مستانز / هفتمشماره   / ومسسال 

  
  
  
  

  بررسي تاثير حاكميت شركتي بر كيفيت سود در بورس اوراق بهادار تهران
  
  

  1زاده مقري علي اسماعيل دكتر 
  2دكتر محمد جليلي

  3آبادي عباس زند عباس    
  

   :چكيده
در سال هاي اخير حاكميت شركتي به عنوان يك راهكار موثر در افزايش كيفيت گزارشگري مالي مطـرح شـده                    

حقيقات تجربي مختلف نشان مي دهد كه يك حاكميت شركتي مطلوب منجر به افزايش كيفيت سود                است و نتايج ت   
تحقيق حاضر نيز تاثير حاكميت شركتي بر كيفيت سود در شركتهاي پذيرفته شـده در بـورس اوراق بهـادار       .مي شود 

كـه در ايـن تحقيـق    سازوكارهاي حاكميـت شـركتي     .  را مورد بررسي قرار مي دهد      1383-1387تهران طي سالهاي    
مورد بررسي قرارگرفته است،درصد مالكيت سهامداران نهادي، تعدادبلوك سـهامداران عمـده، درصـد مـديران غيـر            
موظف در هيات مديره، عدم وجود مديرعامل به عنوان رئيس يا نايب رئيس هيات مديره و اندازه حسابرس مستقل                    

 شـركت پذيرفتـه شـده در        94انلي  و با استفاده از اطلاعـات         آزمون فرضيه هاي تحقيق به كمك تحليل پ       .مي باشد   
 از طريق تركيب داده هاي سري زمـاني و مقطعـي انجـام شـده                1387-1383بورس اوراق بهادار تهران طي سالهاي       

نتايج تحقيق نشان مي دهد كه رابطه معني دار مثبتـي بـين درصـد مالكيـت سـهامداران نهـادي، تعـداد بلـوك                .است
ده، درصد مديران غير موظف در تركيب هيات مديره، عدم وجود مدير عامل شركت به عنوان رئـيس                  سهامداران عم 

  .يا نايب رئيس هيات مديره و اندازه حسابرس شركت و كيفيت سود وجود دارد
  
  .ي، كيفيت سود، اقلام تعهدي اختيار)سازو كارها (حاكميت شركتي  : كليديهاي هواژ

  

                                           
 عضو هيات علمي دانشگاه آزاد اسلامي، واحد اسلامشهر  -1

  عضو هيات علمي دانشگاه آزاد اسلامي، واحد ابهر-2

س زند عباس دانش آموخته كارشناسي ارشد حسابداري  دانشگاه آزاد اسلامي واحد همدان، اين مقاله حاصل از پايان نامه كارشناسي ارشد آقاي عبا -3
   .آبادي مي باشد

 30/10/89: تاريخ پذيرش    15/5/89: تاريخ دريافت
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  مقدمه -1
ين تحولات جهان در قرن بي شك يكي از مهم تر

هجدهم ميلادي،انقلاب صنعتي، ظهور شركت هاي 
تاقبل از آن . سهامي و تفكيك مالكيت از مديريت بود 

فعاليت هاي تجاري و اقتصادي در قالب مالكيت هاي 
فردي انجام مي شد و جدايي مالكيت و مديريت 

در نتيجه اين تحولات، شركتهاي سهامي . مطرح نبود
افع ذينفعان بسياري در شركتها ، شامل محل تجمع من

سهامداران، مديران، اعتبار دهندگان، كاركنان و ساير 
ذينفعان شد و در پي آن بازار مالي سازمان يافته اي در 

از آنجا كه امكان حضور .اكثر كشورها به وجود آمد 
همه سهامداران و ذينفعان در شركتها وجود ندارد لذا 

طرف آنها اداره امور شركتها را مديران به نمايندگي از 
به دست گرفتند و مسئول پاسخگويي به ذينفعان در 

سهامداران و ذينفعان . مقابل منابع در دسترشان شدند
خواهان حداكثر شدن منافع شركت و لزوماً با منافع 
مديران كه كسب حداكثر پاداش است هم سو و هم 
جهت نمي باشد اينجاست كه تضاد منافع پديد مي 

  .آيد
 سازمان جديد سرمايه، زمينه وظايف حسابداري 
را گسترده تر كرد و تهيه و ارائه گزارشهايي لازم شد 
كه بتواند سهامداران را از چگونگي اداره سرمايه 
هايشان، ارزيابي عملكرد و سنجش كارايي مديران و 
گردانندگان موسسه و بلاخره آينده سرمايه 

نفري   سليماني وارباب( هايشان مطلع كند گذاري
،1385.( 

سرمايه گذاران با توجه به اطلاعات منتشر شده 
بوسيله مديران نسبت به امورات سرمايه گذاريها يشان 
تصميم گيري مي كنند همچنين لازمه تصميم گيري 
درست، اطلاعات قابل اتكا مي باشد به طوري كه 
هرچه اطلاعات قابل اتكا تر باشد تصميمات بهتري 

  .گردداتخاذ مي 

از طرفي تضاد منافع كه منجر به مشكل مشهوري 
 شده است يكي ازموانع اصلي 1به نام مشكل نمايندگي

يكي از مهمترين . انتشار اطلاعات قابل اتكا مي باشد 
راهكارهايي كه براي حل مشكلات فوق در سالهاي 
اخير مورد توجه قانونگذاران، ذينفعان، دولت، محققان 

  . مي باشد 2اكميت شركتيو سايرين شده است ح
  

  ادبيات و پيشينه تحقيق  -2
  حاكميت شركتي و كيفيت سود 

حاكميت شركتي مجموعه ابزارهاي هدايت و 
كنترل است كه با استفاده از قوانين، مقررات، 
ساختارها، فرايندها، فرهنگها و سيستمها موجب 
دستيابي به هدفهاي پاسخگويي، شفافيت، عدالت و 

  ).1385حساس يگانه، (شود ان ميرعايت حقوق ذينفع
كيفيت گزارشكري به ميزان بيان و آشكار سازي 
وضعيت اقتصادي يك شركت به وسيله گزارشات مالي 
و عملكرد آن در طول دوره مالي به شيوه صحيح و 

  .صادقانه اشاره دارد 
براي مديران هيچ انگيزه اي براي ارائه غير واقعي 

د نخواهد داشت وضعيت شركت براي سهامداران وجو
اگر انگيزه هاي آنها بطور كامل در راستاي منافع 
سهامداران باشد يا اگر هيچ تضاد منافع بين آنها وجود 

  . )2008 ،3سي وار ماكريشنان و يو(نداشته باشد
صورتهاي مالي اساسي مهمترين منابع اطلاعاتي 
استفاده كنندگان به شمار مي آيد و سهامداران كه 

از استفاده كنندگان از صورتهاي مالي مهمترين گروه 
هستند تصميمات مربوط به امور سرمايه گذاريشان را 
عمدتا بر اساس سود حسابداري اتخاذ مي نمايند، لذا 
كيفيت سود از اهميت ويژه اي نزد استفاده كنندگان 

  . برخوردار است 
بسياري از سازمانها از تلفيق مكانيسم هاي  

 له طرح هاي انگيزشيانگيزشي و نظارتي از جم
 مشروط، سيستم هاي نظارت –عملكرد ) تشويقي(
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رسمي و غير رسمي، نظارت توسط هيات مديره و 
تائيد حسابرس مستقل براي حل مشكلات نمايندگي 

تا آنجا كه اين مكانيسم ها در هم سو . استفاده مي كنند
كردن انگيزه ها موفق باشد، ما انتظار داريم كه كيفيت 

  .مالي بهبود يابد گزارشگري 
سود حسابداري و اجزاي مربوط به آن از مهمترين 
منابع اطلاعاتي استفاده كنندگان به شمار مي آيد و 
سهامداران كه مهمترين گروه از استفاده كنندگان از 
صورتهاي مالي هستند تصميمات مربوط به امور 
سرمايه گذاريشان را عمدتاً بر اساس سود حسابداري 

مايند، لذا كيفيت سود از اهميت ويژه اي اتخاذ مي ن
  .نزد استفاده كنندگان برخوردار است

هر چه حاكميت شركتي موثرتر باشد و باعث 
كاهش مشكل نمايندگي شود، از ديدگاه يك سهامدار 
عملكرد شركت بهتر خواهد بود و كيفيت سود چيزي 

  . كمتر از يك امر مساله ساز خواهد بود 
ازو كارهايي كه بتواند به هر حال شناسايي س

موجب افزايش كيفيت سود و كاهش تضاد منافع 
موجود بين ذينفعان شود از اهميت ويژهاي برخوردار 

اين اهداف مي تواند بوسيله يك حاكميت . است
  .شركتي مطلوب برآورده شود 

   
  عمده  سهامداران نهادي و

يكي از مهمترين بازيگران نظام حاكميت شركتي، 
ي باشد زيرا آنها تامين كنندگان سرمايه سهامداران م

شركتها هستند و حفظ اعتماد آنان از اهميت زيادي 
سهامداران با انتخاب اعضاي هيات . برخوردار است

مديره، به طور غير مستقيم در تصميم گيريهاي شركت 
نقش ايفا مي كنند و سهامداران نهادي و عمده با توجه 

چند عضو هيات مديره به اينكه قادر به انتخاب يك يا 
هستند ميتوانند در كاهش هزينه هاي نمايندگي موثر 

در يك نظام حاكميت شركتي مطلوب . واقع شوند

مديران به هيات مديره و هيات مديره به سهامداران و 
  . ساير ذينفعان پاسخگو هستند

مالكيت نهادي، درصد سهام نگهداري شده نزد 
تهاي بيمه، صندوق هاي بازنشستگي، بانكها، شرك

سازمان تامين اجتماعي، شركتهاي سرمايه گذاري 
  .  وبنيادها و نهادهاي انقلاب اسلامي مي باشد 

سهامداران نهادي كه سرمايه گذارن خبره هستند 
  . مي توانند نقش مهمي در نظارت بر مديران ايفا نمايند

مالكيت و نظارت به وسيله سهامداران  كسب حق
تواند   راهي است كه مينهادي و عمده بزرگ، دو

مشكلات نمايندگي را كاهش و ارزش موسسه را 
حق مالكيت عمده به وسيله مديران، . افزايش دهد

كند، به  منافع آنها را با منافع سهامداران هم سو مي
هاي  طوريكه مديريت انگيزه لازم براي فعاليت

وجود سهامداران عمده نيز . حداكثركننده ارزش را دارد
 ميزان نظارت را افزايش يا آن را بهبود بخشد تواند مي

شود  و بنابراين به عملكرد بهتر موسسه منجر مي
  ).2005، 4سايفرت، گاننس و رايت(

بسياري از تحقيقات اين موضوع را كه افزايش 
سهامداران عمده و بزرگ،موجب محدود شدن مسايل 
و مشكلات نمايندگي مي شود و انگيزه كافي براي 

. ديران را دارند مورد بررسي قرار داده اندنظارت بر م
، دلگادو  )2002 (6، يو و همكاران)2006 (5يو

به اين نتيجه رسيدند كه شركتهاي ) 2001( 7هرتادو
با مالكيت نهادي بزرگتر وسهامداران عمده بيشتر 
داراي اقلام تعهدي اختياري كمتر و در نتيجه كيفيت 

  . سود بالاتر مي باشند 
 نشان مي دهد كه نقش نظارتي شواهد تجربي

سهامداران عمده موجب بهبود فرايند گزارشگري و 
مك . كاهش تضاد ميان مديران و سهامداران مي گردد 

دريافتند كه سرمايه گذاران ) 2010( 8كاري و همكاران
. نهادي مايل به درگير شدن در فعاليتهاي سهامداريند

كه به اين نتيجه رسيدند ) 2009( 9چانگ و زانگ
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حضور سهامداران نهادي موجب افزايش كيفيت 
ساختار مالكيت مي شود و آنها عليرغم اينكه سبب 
افزايش كيفيت حاكميت مي شوند، در شركت بعنوان 

يو .امين و كاهنده هزينه هاي نمايندگي عمل مي كنند 
به شواهدي مبني بر اينكه شركتهايي با ) 2006(

ت سود استفاده مالكيت نهادي بزرگتر كمتر از مديري
  .مي كنند دست يافت 

  
  ساختار هيات مديره 

از ميان ويژگيهاي متعددي كه در مورد هيات 
مديره مطلوب در ساختار حاكميت شركتي مطرح 
است دو ويژگي زير در اين تحقيق مورد بررسي قرار 

  :گرفته است 
وجود مديران غير موظف در تركيب هيات مديره  )1

  )استقلال هيات مديره(
يك وظايف مدير عامل از رئيس و نايب تفك )2

 رئيس هيات مديره  

  
  استقلال هيات مديره 

هيات مديره يكي از سازوكارهاي مهم حاكميت 
شود و نقش مهمي در بهبود كيفيت  شركتي تلقي مي

. كند گزارشگري مالي و افزايش پاسخگويي ايفا مي
مديران مستقل مي توانند با درك درست  نقش نظارتي 

ي خود، سلامت مالي بنگاه را به ارمغان آورده و راهبر
و مانع تضاد منافع بين بازيگران نظام حاكميت شركتي 

بر همين اساس در بيشتر تحقيقات انجام شده . شوند
در حوزه حاكميت شركتي بر اهميت نقش مديران غير 
اجرايي در بهبود فرآيند گزارشگري تاكيد شده و 

 ان نهاد هدايتجايگاه هيات مديره شركت به عنو
اي كه نقش مراقبت و نظارت بر كار مديران  كننده 

  .يابد اجرايي را بر عهده دارد، بيش از پيش اهميت مي
توان چنين فرض  از ديدگاه نظريه نمايندگي مي

وظيفه نظارت ) غيراجرايي(كرد كه مديران غيرموظف 

برخي . بر ساير اعضاي هيات مديره را بر عهده دارند
اي علمي نشان داده است كه وظيفه ه از پژوهش

بر مديريت به ) غيراجرايي(نظارت مديران غيرموظف 
  .نحو موثر اعمال شده است

، سيتا آماجا و )2008( سي وار ماكر يشنان و يو 
 12، كلين)2005 (11، راميسي و مدر)2008 (10همكاران

به اين نتيجه رسيدند كه هنگامي كه تعداد ) 2002(
تركيب هيات مديره افزايش مي مديران غير موظف در 

يابد اقلام تعهدي كاهش مي يابد و مديران غير موظف 
  .موجب افزايش كيفيت سود مي شوند

  
تفكيك وظايف مدير عامل از رئيس و نايب رئيس 

 هيات مديره  

اگر مدير عامل  رئيس و نايب رئيس هيات مديره 
نيز باشد، به اين وضعييت دوگانگي وظيفه مدير عامل 

ه مي شود و در اين حالت مدير عامل اختيارات گفت
عدم تفكيك وظايف مدير عامل و رئيس . بيشتري دارد

هيات مديره مي تواند منجر به كاهش اثربخشي نقش 
نظارتي هيات مديره شده و زمينه سازي تضييع حقوق 

بر اساس تحقيقات انجام . ذينفعان را در پي داشته باشد
 و رئيس هيات مديره شده، تفكيك وظايف مدير عامل

موجب استقلال بيشتر هيات مديره و در نتيجه كاهش 
مشكلات نمايندگي و افزايش كيفيت گزارشگري مالي 

  .مي شود
به اين نتيجه رسيدند كه ) 2008(13چانگ و سان

دوگانگي وظيفه مدير عامل ممكن است اثربخشي 
وظيفه نظارت هيات مديره بر گزارشگري مالي را به 

در نهايت آنها به اين نتيجه رسيدند كه . دمخاطرانداز
بين دوگانگي وظيفه مدير عامل و كيفيت سود رابطه 

چترو، بدارد و . معنادار مثبتي وجود دارد
به اين نتيجه دست يافتند كه بين ) 2001(14كورتيو

اقلام تعهدي اختياري و وجود مدير عامل به عنوان 
  .رئيس هيات مديره رابطه مثبت وجود دارد
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  ابرسان مستقلحس
حسابرسان مستقل كه حتي در بازارهاي در حال 

اي در ساختار حاكميت  توسعه نيز از جايگاه ويژه
شركتي برخوردارند نقش حساسي را در ارتقاي كيفيت 

 حساس يگانه و( كنند گزارشگري مالي ايفا مي
هر چند حسابرسان در وهله اول به ). 1384 باغوميان،

 توجه دارند، ولي در مورد قابل اتكا بودن اطلاعات
كيفيت صورتهاي مالي ارائه شده نيز تاثيرگذار مي 

هاي  حسابرسان مستقل از طريق تعديل روش. باشند
مديريت متهورانه سود، نقش موثري در ارتقاي كيفيت 

در اين تحقيق تاثير  . گزارشگري مالي ايفا مي كنند
حسابرس مستقل از لحاظ اندازه بر كيفيت سود مورد 
بررسي قرار مي گيرد، سازمان حسابرسي به عنوان 
حسابرس بزرگ و موسسات حسابرسي به عنوان 

  .حسابرس كوچك در نظر گرفته شده است
در تحقيق خود در مورد اندازه ) 1981 (15دي آنجو

موسسه حسابرسي به اين نتيجه رسيد كه موسسه هاي 
حسابرسي بزرگتر انگيزه بيشتري براي گزارش صادقانه 

ند و خدمات حسابرسي با كيفيت تري ارائه مي دار
زيرا آنها علاقمندند كه شهرت بيشتري در بازار . كنند 

كار بدست آورند و از آنجا كه صاحبكارنشان زياد 
لويس . است نگران از دست دادن آنها نمي باشند 

نيز به اين نتيجه رسيد كه موسسات ) 2005(16هنوك
سبت به حسابرسي بزرگتر خدمات بهتري را ن
  .موسسات حسابرسي كوچكتر ارائه مي دهند

  
  يات تحقيق فرض -3

در تحقيق حاضر با توجه به سوال اصلي تحقيق كه 
عبارت است از اينكه آيا سازو كارهاي حاكميت 
شركتي بر كيفيت سود تاثير دارد ، فرضيه هاي زير 

  .طراحي شده است 
بين درصد مالكيت  سرمايه گذاران نهادي و  •

  . رابطه معناداري وجود دارد كيفيت سود

بين تعداد بلوك سهامداران عمده و كيفيت سود  •
  . رابطه معناداري وجود دارد

بين تعداد مديران غير موظف در تركيب هيات  •
  .مديره و كيفيت سود رابطه معناداري وجود دارد

بين عدم وجود مديرعامل شركت به عنوان رئيس  •
 داري يا نايب رئيس هيات مديره رابطه معنا

  .وجود دارد
بين  اندازه حسابرس شركت و كيفيت سود رابطه  •

  .معناداري وجود دارد
  

   تحقيق شناسي روش -4
اين تحقيق سعي بر آن دارد كه رابطه بين برخي از 

هاي  متغيرهاي حاكميت شركتي و كيفيت سود شركت
پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران را مورد 

تحقيق به دليل اينكه بنابراين اين . بررسي قرار دهد
تواند در تدوين قوانين و مقررات بورس  نتايج آن مي

اوراق بهادار مورد استفاده قرار گيرد از نوع تحقيقات 
همچنين با توجه به اينكه اين تحقيق .باشد  كاربردي مي

باشد از نوع  به دنبال يافتن رابطه بين چندين متغير مي
ويدادي همبستگي و روش شناسي آن از نوع پس ر

  .باشد مي
جامعه آماري اين تحقيق شامل كليه شركتهاي 
پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در خلال 

  .  است1387 الي 1383سالهاي 
نمونه تحقيق شامل شركت هايي است كه بر 
اساس شرايط و ويژگي هاي زير از جامعه آماري 

  .مزبور استخراج گرديده است
وراق بهادار تهران  در بورس ا1383تا سال  )1

با توجه به قلمرو زماني ( پذيرفته شده باشند
  ).تحقيق

 در بورس اوراق 1387 تا 1383طي دوره مالي  )2
با توجه به قلمرو زماني (ند بهادار فعال باش

  ).تحقيق
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هاي  اطلاعات مالي مورد نياز به ويژه يادداشت )3
هاي مالي به منظور استخراج  همراه صورت

 از جمله حساب اقلام تعهدي هاي مورد نياز داده
  .اختياري در دسترس باشد

  .هاي مذكور زيان ده نباشند طي سال )4
به لحاظ افزايش قابليت مقايسه ، دوره مالي آنها  )5

  .منتهي به پايان اسفند ماه باشد
هاي مذكور تغيير فعاليت يا تغيير سال  طي سال )6

  .مالي نداده باشند 
سرمايه هاي  شركت(جزو بانكها و موسسات مالي  )7

گذاري، واسطه گري مالي، شركت هاي هلدينگ، 
نباشند زيرا افشاي اطلاعات  )ها ها و ليزينگ بانك

مالي و ساختارهاي حاكميت شركتي در آنها 
  .متفاوت است 

 94با توجه به مجموعه شرايط ياد شده تعداد 
 داراي شرايط 1387 تا 1383شركت در دوره زماني 

بودن  تمامي آنها به فوق بودند كه به علت محدود 
  .عنوان نمونه آماري انتخاب شدند 

  
  متغيرهاي تحقيق -5

 براي اندازه گيري درصد :سهامداران نهادي
مالكيت سهامداران نهادي، درصد سهامي كه توسط اين 
سهامداران نگهداري مي شود تقسيم بر كل سهام 

  .شركت
 در اين تحقيق :تعداد بلوك سهامداران عمده

امداراني كه داراي بيش از پنج درصد كل سهام سه
منتشره، سهام داشته باشند به عنوان سهامدار عمده در 
نظر گرفته مي شود و تعداد بلوك سهامداران عمده به 

  . عنوان متغير مستقل در نظر گرفته مي شود
مديران غير موظف هيات مديره ) درصد (نسبت 

 گيري درصد  براي اندازه:به كل اعضاي هيات مديره 
مديران غير موظف ، درصد مديران غير موظف 

درهيات مديره كه شركت در آن سال داشته است 
  .ملاك قرار خواهد گرفت 

مدير عامل به عنوان رئيس ) عدم وجود (وجود 
با توجه به اينكه در ايران : يا نايب رئيس هيات مديره

ها مدير عامل در سمت نايب  در بسياري از شركت
كند و در چنين  ات مديره فعاليت ميرئيس هي

هايي اغلب رئيس هيات مديره غير موظف  شركت
مدير ) عدم وجود(باشد لذا در اين تحقيق وجود  مي

عامل به عنوان رئيس يا نايب رئيس هيات مديره به 
در . عنوان يك متغير مستقل در نظر گرفته شده است 

صورتيكه در شركتي مديرعامل رئيس يا نايب رئيس 
هيات مديره باشد از متغير مصنوعي يك و بالعكس 
چنانچه مدير عامل ، رئيس يا نايب رئيس هيات مديره 

  .نباشد از متغير مصنوعي صفر استفاده خواهد شد 
در صورتي كه حسابرس : اندازه حسابرس مستقل 

شركت، سازمان حسابرسي باشد از متغير مصنوعي يك 
ان و بالعكس چنانچه حسابرس شركت، سازم

حسابرسي نباشد از متغير مصنوعي صفر استفاده 
  .خواهد شد

  
  متغير وابسته

. متغير وابسته اين تحقيق كيفيت سود مي باشد 
يك عامل بنيادي درآزمون كيفيت سود در شركتها، 

معوقات تفاوت . اندازه گيري سطح معوقات مي باشد 
بين سود حسابداري و جريان وجوه نقد حاصل از 

بدين معني كه معوقات مثبت . ان مي كند عمليات را بي
بزرگ نشان دهنده فزوني سود گزارش شده نسبت به 

  .جريان وجوه نقد توليد شده توسط شركت مي باشد
هيلي ، دي آنجو وجونز ، مدل هايي براي اندازه 
گيري معوقات ارائه كرده اند كه در تحقيقات بعدي ، 

 ارائه مدلي دچو و همكاران با. بارها آزموده شده اند 
نام گرفت ، اين » مدل تعديل شده جونز«كه از آن پس 

ز مدل را با مدل هاي جونز ، هيلي و دي آنجلو و ني
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مدل صنعت مورد مقايسه قرار دادند و به اين نتيجه 
رسيدند كه مدل تعديل شده جونز از قدرت بيشتري 
براي اندازه گيري كيفيت سود در واحدهاي تجاري 

در اين مدل از ميزان اقلام تعهدي . برخوردار است 
اختياري به عنوان معياري معكوس از كيفيت سود 

  .استفاده شده است
  

  تحليل داده ها و آزمون فرضياتتجزيه و -6
 17براي بررسي و برآورد مدل كلي از تحليل پانلي

دليل استفاده از اين روش به علت . استفاده شده است
ها  زيرا در تحليل پانلي، داده. ها است نوع ماهيت داده

. اند گردآوري شده 18 زماني-به صورت مقطعي
عدم مفروضات تحليل پانلي شامل، آزمون نرمال بودن، 

خود همبستگي، همساني واريانس و نداشتن نقاط 
 ،20 اسميرنف19پرت است كه با آزمونهاي كلموگروف

نمودار باقيمانده در مقابل مقادير برآورد شده، آزمون 
دوربين واتسون ونمودارهاي پراكنش بررسي شده 

  .مدل به صورت زير خواهد بود. است
ititititit AssetsTLnELXLnY εββββ ++++= ).(/ 3210

  
 Xو ) سطح اقلام تعهدي(بستهمتغير وا Yكه در آن 

  . متغيرهاي مستقل مي باشد 
داري مدل به  فرض صفر و فرض مقابل براي معني

 .صورت زير است
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 P-valueمبناي استنباط  از روي سطح معناداري يا 
 بوده است بدين گونه كه هر گاه Significant Levelيا 

 05/0 معناداري آزمون كمتر از مقدار احتمال يا سطح
 درصد اطمينان رد 95باشد فرضيه صفر در سطح 

  .ميشود يعني مدل معني دار مي باشد

شيب و عرض از ( براي برآورد پارامترهاي مدل 
  . فرض صفر و فرض مقابل به شرح زير است) مبداء
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  :مقدار آماره آزمون به صورت زير محاسبه ميگردد
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همچنين ناحيه رد و قبول فرض صفر به صـورت          

  :زير تعريف مي شود
  

  
در    tنحوه داوري به اين صورت است  كه اگر مقدار  

  .ناحيه رد  قرار گيرد فرض صفر رد ميشود
  

  آمار توصيفي 
 ها با در بخش آمار توصيفي، تجزيه و تحليل داده

هاي مركزي همچون ميانگين و  استفاده از شاخص
، 21هاي پراكندگي انحراف معيار ميانه و شاخص

  . انجام پذيرفته است 23 و كشيدگي22چولگي
ها در دو جدول بصورت  محاسبه اين شاخص

  . مجزا در ذيل نمايش داده شده است
  
  
  
  
  
  

96/1  

 H0 عدم رد 

 H0 رد 

9/1-  
 H0 رد 

  .داري وجود ندارد مدل معني
 .داري وجود دارد مدل معني
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  آمار توصيفي داده ها : 1جدول 

 ميانه ميانگين متغيرها
انحراف 
 معيار

 كشيدگي چولگي

 54/1- -%02 %34  %44 %45 نسبت سهامداران نهادي به كل سهامداران

 -%24 4 49/1 3 2,92 بلوك عمده سهامداران

 %73 -%66 %20 %60 %63 نسبت حضور اعضاي غير موظف به كل اعضاء

 11/11 70/2 %10 %08 %10 كيفيت سود

 %69 -%74 06/1 -51/2 -70/2 لگاريتم كيفيت سود

  
  ادامه آمار توصيفي داده ها :2جدول 

  حسابرس مستقل  تفكيك وطايف هيات مديره
  وضعيت

  درصد  تعداد
  وضعيت

  درصد  تعداد
  68/64  304  موسسه  77/82  389  تفكيك

  32/35  166  سازمان  23/17  81  عدم تفكيك
  

 درصد در سالهاي مختلف 84 الي 81در حدود 
 رئيس هيات تصدي پست  مديرعامل و رئيس يا نايب

مديره توسط دو شخص مجزا و در مابقي سالها مدير 
عامل همزمان در پست رئيس يا نايب رئيس هيات 

 درصد سالها حسابرس 66در . مديره نيز بوده است
مستقل موسسات عضو جامعه حسابداران رسمي و در 

  .مابقي سالها سازمان حسابرسي بوده است
  

  راكنش آزمون خطي بودن ارتباط نمودارهاي پ
در نمودارهاي پراكنش ، متغير وابسته در مقابل 
متغيرهاي مستقل ترسيم شده است به دو دليل از اين 

  :نمودارها قبل از برآورد مدل استفاده ميشود
  .  تشخيص نقاط پرت در داده ها-الف
بررسي اينكه آيا رابطه خطي براي داده ها مناسبتر  -ب

ه درجه دوم و از جمل( است يا اينكه مدل غير خطي 
 . بايد براي بيان ارتباط استفاده گردد...) سوم و 

در بررسي نمودارها مشخص شد كه رابطه خطي 
علاوه . مناسبتر است و رابطه به صورت منحني نيست

  . بر اين نقطه پرتي در داده ها وجود نداشت
  

  .به شرح زير مي باشد نتايج آزمون فرضيه هاي تحقيق
كيت  سرمايه گذاران نهـادي و       بين درصد مال  : 1فرضيه

  .كيفيت سود رابطه معناداري وجود دارد 
داري براي آزمون اين فرضيه  برابر با  سطح معني

 است، 05/0 است و چون اين مقدار كمتر از 005/0
درصد رد   95بنابراين فرض صفر در سطح اطمينان 

ميزان  .داري وجود دارد يعني رابطه معني. شود مي
 Fمقدار آماره .  است05/0 برابر با 2R ضريب تعيين يا

 و آماره دوربين -86/3 برابر باT ، آماره 412/8برابر با 
  كه اين مقدار عدم وجود 68/1واتسون برابر با 

بنابراين رابطه اي .دهد  خودهمبستگي را نشان مي
معنادار و معكوس بين متغير مستقل اصلي و وابسته 

 به ازاي يك واحد افزايش در نسبت .وجود دارد
سهامداران نهادي به كل سهامداران مقدار لگاريتم اقلام 
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 واحد كاهش و در نتيجه 404/0, تعهدي اختياري 
  .كيفيت سود افزايش  مي يابد

  
بين تعداد بلوك سهامداران عمـده و كيفيـت         : 2فرضيه

  .سود رابطه معناداري وجود دارد 
 اين فرضيه  برابر با داري براي آزمون سطح معني

 است، 05/0 است و چون اين مقدار كمتر از 005/0
درصد رد   95بنابراين فرض صفر در سطح اطمينان 

ميزان  .داري وجود دارد يعني رابطه معني. شود مي
مقدار آماره .  است061/0 برابر با 2Rضريب تعيين يا 

 -131/3 برابر باTاره  ، آم69/1دوربين واتسون برابر با 
با توجه به نتيجه .  است818/9 برابر با Fو آماره 

آزمون، رابطه معني دار و به صورت معكوس مي باشد، 
به شرط ثابت ( , با افزايش يك واحد در متغير مستقل

اقلام (ميزان متغير وابسته) نگه داشتن دو متغير كنترلي 
جه  واحد كاهش و در نتي115/0به ميزان ) تعهدي

  . يابد كيفيت سود افزايش  مي
  

بين تعداد مديران غير موظف در تركيب  : 3فرضيه 
هيات مديره و كيفيت سود رابطه معناداري وجود دارد 

  .مدل به صورت زير خواهد بود
چون اين .  است005/0داري برابر با  سطح معني

 است، بنابراين فرض صفر در 05/0مقادير كمتر از 
يعني رابطه . شود رصد رد ميد  95سطح اطمينان 

 2Rميزان ضريب تعيين يا  .داري وجود دارد معني
 ، مقدار آماره -218/3 برابر باT ، آماره 05/0برابر با 

 501/7 برابر با F و آماره 69/1دوربين واتسون برابر با 
رابطه معني دار و از نوع معكوس مي باشد . مي باشد

به شرط ( , ش يك واحد در متغير مستقليعني با افزاي
ميزان متغير وابسته به ) ثابت نگه داشتن متغير كنترلي 

 واحد كاهش و كيفيت سود افزايش 567/0ميزان 
  .يابد مي

بين عدم وجود مديرعامل شركت به عنـوان        : 4فرضيه  
رئيس يا نايب رئيس هيـات مـديره رابطـه معنـا داري             

  .وجود دارد
چون اين .  است03/0ابر با  برFداري  سطح معني

 است، بنابراين فرض صفر در 05/0مقدار كمتر از 
يعني رابطه . شود درصد رد مي  95سطح اطمينان 

 2Rميزان ضريب تعيين يا  .داري وجود دارد معني
 ، مقدار آماره 171/2 برابر باT ، آماره 05/0برابر با 

 736/7 برابر با Fو آماره  66/1دوربين واتسون برابر با 
رابطه معني دار و از نوع مستقيم مي باشد . مي باشد

به شرط ( , يعني با افزايش يك واحد در متغير مستقل
ميزان متغير وابسته به ) ثابت نگه داشتن متغير كنترلي 

 واحد افزايش و در نتيجه كيفيت سود 316/0ميزان 
  .يابد كاهش  مي

  
زه حسابرس شركت و كيفيت بين وجود اندا: 5فرضيه 

  .سود رابطه معناداري وجود دارد
چون اين .  است052/0سطح معني داري برابر با 

است، بنابراين 10/0 و كمتر از 05/0مقادير بيشتر از 
شود،  درصد رد مي  90فرض صفر در سطح اطمينان 

 درصد 90داري با سطح اطمينان  يعني رابطه معني
، 04/0 برابر با 2Rين يا ميزان ضريب تعي .وجود دارد

 ، مقدار آماره دوربين واتسون -95/1 برابر باTآماره 
رابطه .  است 192/6 برابر با F و آماره 68/1برابر با 

معنادار و از نوع معكوس مي باشد، يعني با افزايش 
ميزان متغير وابسته به ,  يك واحد در متغير مستقل

اهش و در نتيجه كيفيت سود  واحد ك138/0ميزان
  .يابد افزايش مي
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  خلاصه نتايج آزمون آماري فرضيه ها : 3جدول 

  

  فرضيه
مقدار 
  احتمال

ضريب 
  تعيين

ضريب 
 نتيجه آزمون D-W  همبستگي

نوع 
  رابطه

  منفي  تاييد فرضيه  1,685  0,23  0,053  0,005 1فرضيه
 يمنف تاييد فرضيه  1,693  0,25  0,061 0,005 2فرضيه

 منفي تاييد فرضيه  1,688  0,22  0,047 0,005 3فرضيه

 مثبت تاييد فرضيه  1,659  0,22  0,049 0,03 4فرضيه

 منفي تاييد فرضيه  1,678  0,20  0,039 0,052 5فرضيه

  

   و بحثنتيجه گيري -7
با توجه به تائيد هر پنج فرضيه تحقيق مي توان 
نتيجه گرفت كه سازوكارهاي حاكميت شركتي يك 
عامل موثر در همسو كردن منافع بازيگران مختلف 
بازار سرمايه و افزايش كيفيت گزارشگري مالي از 

نتايج تحقيق نشان مي . جمله كيفيت سود مي باشد
عداد بلوك دهد كه افزايش درصد سهامداران نهادي، ت

سهامداران عمده و تعداد مديران غير موظف موجب 
افزايش كيفيت سود مي شود، همچنين هنگامي كه 
مدير عامل وظيفه رياست يا نايب رئيسي هيات مديره 
را عهده دار نيست و هنگامي كه شركت، توسط 
سازمان حسابرسي  حسابرسي شده، سود با كيفيت تر 

در بكارگيري نتايج، توجه به گرچه  ا.مي باشد
  :هاي پژوهش ضروري است كه عبارتند از محدوديت

براي تعيين سهامداران % 5اين پژوهش معيار  در )1
در صورتي كه درصد . عمده بكار گرفته شد

پايين تري در نظر گرفته مي شد، امكان بالاتر يا 
 .دستيابي به نتايج متفاوت وجود داشت

همچنين معيار تفكيك اندازه حسابرس مستقل، 
سازمان حسابرسي و موسسات حسابرسي مي 
باشد در صورتي كه معيار ديگري در نظر 

گرفته مي شد ممكن بود نتيجه ديگري حاصل 
   . شود

حقيق، عدم  از محدوديت هاي اين ت ديگريكي )2
امكان دسترسي به اطلاعات دقيق در مورد 

ياداشت هاي .تركيب مالكيت شركت هاست
همراه صورت هاي مالي در بر گيرنده تركيب 
سهامداران شركت هاست كه اين اطلاعات 

ه مي ائمعمولا سليقه اي وبه شكلي ناهماهنگ ار
شود ساير سهامداران، يك گروه و عنوان كلي 

 و حقيقي نامتناجس است كه اشخاص حقوقي
شركت ها، صندوق هاي . درآن جاي گرفته اند

بازنشستگي و اشخاص حقيقي در گروه ساير 
سهامداران قرار گرفته اند كه به لحاظ ماهيت و 

در صورت . كاركرد بسيار متفاوت مي باشند
دستيابي به اطلاعات دقيق تر، امكان دستيابي به 

  .نتايج متفاوت وجود دارد
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  ه نتيجه گيريخلاص : 4جدول

  نتيجه گيري  وجودرابطه معني دار  متغير مستقل  رديف

  تائيد  سهامداران نهادي  1
افزايش درصد مالكيت سهامداران نهادي موجب كاهش اقلام تعهدي 

  .اختياري و افزايش كيفيت سود مي شود

  تائيد  سهامداران عمده  2
افزايش تعداد بلوك سهامداران عمده موجب كاهش اقلام تعهدي 

  .اختياري و افزايش كيفيت سود مي شود

3  
مديران غير 
  موظف

  تائيد
افزايش تعداد مديران غير موظف موجب كاهش اقلام تعهدي اختياري و 

  .افزايش كيفيت سود مي شود

4  
دوگانگي 
  مديرعامل

  تائيد
هنگامي كه مدير عامل عهده دار مسوليت رئيس يا نايب رئيس هيات 

  .ختياري كاهش وكيفيت سود افزايش مي يابدمديره نباشد اقلام تعهدي ا

  تائيد  اندازه حسابرس  5
هنگامي كه حسابرس شركت سازمان حسابرسي باشد اقلام تعهدي 

  .اختياري كاهش و كيفيت سود افزايش مي يابد
  

      براي تحقيقات آتيپيشنهادات 
ساختار كنترلهاي داخلي بر كيفيت بررسي تاثير  )1

  سود
حسابرس داخلي و كميته وجود  بررسي تاثير  )2

   حسابرسي بر كيفيت سود
  بررسي تاثير خصوصي سازي بر كيفيت سود )3
بررسي اثر ساختار سرمايه و فرصت هاي رشد  )4

  سودكيفيتبر 

ساير مشخصات هيات مديره از قبيل بررسي  )5
داشتن دانش مالي، مرد يا زن بودن، سوابق كاري، 

بر عملكرد شركت و كيفيت ... ضريب هوشي و
 هاي ماليگزارش

بررسي تاثير نوع قوانين و مقررات حاكم بر  )6
شركتها از قبييل قانون تجارت، مالياتهاي مستقيم، 

بر رعايت حقوق ... محاسبات عمومي و 
  سهامداران  

  
  پيشنهادات كاربردي

  : با توجه به نتايج تحقيق پيشنهاد مي شود

در طول انجام تحقيق مشخص شد كه جامعه  )1
هامداران آشنايي چنداني علمي و دانشگاهي وس

با مفاهيم حاكميت ندارند، فرهنگسازي در اين 
 .زمينه توسط مراجع ذيصلاح ضرورت دارد

نتايج حاصل از بررسي ساختار مالكيت مشخص  )2
شد كه سهامداران نهادي و عمده نقش مهمي در 
بهبود گزارشگري مالي دارند اين موضوع مي 

مل تواند ناشي از نقش نظارتي و حرفه اي ع
ضمن تاكيد . كردن اين طيف از سهامداران باشد

بر نقش نظارتي اين طيف از سهامداران توصيه 
مي شود به منظور حفظ حقوق سهامداران اقليت، 
قوانين و مقررات و آيئن نامه ها به گونه اي 
تنظيم و تصويب شود كه حقوق قانوني اين طيف 

 .از سهامداران تامين شود

مديران غير موظف در بهبود باتوجه به تاثير مثبت  )3
گزارشگري مالي توصيه مي شود راهكارها و 
آيئن نامه ها به گونه اي تدوين شود كه مديران 
غير موظف نقش موثرتري در راهبري شركتها 

 .داشته باشد
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مطابق نتايج تحقيق مشخص شد شركتهايي كه  )4
توسط سازمان حسابرسي، حسابرسي شده اند 

ي باشند لذا پيشنهاد داراي سود با كيفيت تري م
مي شود قوانين و مقررات جامعه حسابداران 
رسمي و بورس اوراق بهادار به گونه اي تدوين 
و تصويب شود كه موجب تشكيل و ادغام 

  .  موسسات حسابرسي بزرگ شود
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