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  برخي سازوكارهاي حاكميت شركتي و كيفيت سود  بينرابطه 

  

  ***حميد سيدجراحي        **ليرضا حيدريان چا            *عزيز گرد

  21/06/1391: تاريخ پذيرش        22/04/1391: تاريخ دريافت

  چكيده

با توجه به اين كه . باشد ميهدف اصلي اين مقاله بررسي رابطه بين كيفيت سود و حاكميت شركتي 

كيفيت سود مفهومي نسبي است، در اين تحقيق از مجموعـه معيارهـاي ارزيـابي كيفيـت سـود، معيـار       

روش ترازنامـه اي و از طريـق مجمـوع خـالص      تعهدات با استفاده از. مجموع تعهدات انتخاب گرديد

سرمايه در گردش و خالص دارايي هاي عملياتي غيرجاري و خالص دارايي هاي مـالي محاسـبه شـده    

ي فعـال در بـورس اوراق بهـادار    هـا  شركتشركت از  81مورد صورت هاي مالي از  374تعداد . است

زش مدل هاي رگرسيوني رابطة بـين متغيرهـا    تهران به عنوان نمونه آماري انتخاب شدند و از طريق برا

باشـد و   هاي همبستگي مي اين پژوهش به دليل ماهيت موضوع از نوع تحقيق. مورد بررسي قرار گرفت

با استفاده از مدل رگرسيون و همبستگي رابطه بين كيفيت سـود و متغيرهـاي حاكميـت شـركتي مـورد      

 .بررسي قرار گرفته است

كه رابطه بين كيفيت سود و دو عامل سهامداران نهادي و نسبت مـديران غيـر    نتايج تحقيق نشان مي دهد

وجود ندارد، همچنين نتايج تحقيق نشان مي دهد كه رابطـة بسـيار ضـعيف منفـي     ) حاكميت شركتي(موظف 

  .وجود دارد) حاكميت شركتي(بين كيفيت سودو عامل جدايي رئيس هيات مديره و مدير عامل 

  

  .حاكميت شركتي، كيفيت سود :هاي كليدي واژه

  
  
  
  

                                                 
 azizgord@yahoo.com  .  ، نويسنده اصلي و مسئول مكاتبات  پيام نوراستاديار دانشگاه  *

 .كارشناس ارشد حسابداري **
  .كارشناس ارشد حسابداري ***
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 مقدمه -1

بر همگان محرز است كه بازار سرمايه، نقش مهم و حياتي در اقتصاد كشور هـا ايفـا   

هـدايت مـي كنـد،     هـا  شركتاين بازار نه تنها پول ها و سرمايه هاي راكد را به . كندمي

كي از عناصـر  ي .بلكه به عنوان شاخص رونق اقتصاد كشورها نيز در نظر گرفته مي شود

، مخصوصـا صـورت   هـا  شـركت هاي مـالي   كليدي تصميم گيري دراين بازارها صورت

 هـا  شـركت دهندة نتايج فعاليت هاي عملياتي  اين صورت مالي نشان. سود يا زيان است

در يك دوره مالي است و به عنوان مبناي اصلي بيشتر تصميم گيري ها، مدل هاي ارزشـيابي  

عمـده در   هـاي با توجه به ضعف، نواقص و نارسـايي  .مي شودو قيمت گذاري سهام تلقي 

فرآيند تهية صورت سود و زيان، مانند تضاد منافع بين تهيه كنندگان اطلاعات و سرمايه 

گذاران، استفاده از برآورد و تخمين در تهيه برخي از عناصر سود يا زيان، امكان استفاده 

از روش هاي پذيرفته شده متنوع حسابداري و همچنين مسائلي مثل هموار سازي سـود  

فاده از سود به عنوان معيار مهم تصميم گيري، مـورد تهديـد قـرار گرفتـه و     و غيره، است

يكـي از روش هـاي    تـأثير در اين تحقيق بـه بررسـي   . باعث كاهش كيفيت آن مي شود

هاي بيان شده كه در مجامع حرفه اي به عنوان ساز و كارهـاي حاكميـت    كاهش مخاطره

   .قرار مي گيردشركتي ناميده مي شود، بر كيفيت سود مورد بررسي 

  مباني نظري و پيشينه -2

  كيفيت سود -2-1

سود از تغيير حقوق صاحبان سهام يا تغيير در خالص دارايي هاي يك واحد تجاري 

به بيان دقيق تر، سود برآيند كليه تغييرات در حقـوق  . طي يك دوره مالي ناشي مي شود

طي يك دوره بـه اسـتثناي تغييـرات ناشـي از سـرمايه گـذاري       ) سرمايه( صاحبان سهام

وجود زمينه هاي مناسب براي . باشد ميتوسط صاحبان سرمايه و توزيع منافع بين آن ها 

هاي ذاتـي  دستكاري در سود كه از تضاد منافع و همچنين به علت پاره اي از محدوديت

www.SID.ir


www.SID.ir

Arc
hive

 of
 S

ID

 145  ...............................................  رابطه ميان برخي سازوكارهاي حاكميت شركتي و كيفيت سود

 

هـاي آتـي و   بينـي  پـيش ند برآوردها و حسابداري از جمله نارسايي هاي موجود در فرآي

امكان استفاده از روش هاي متعدد حسابداري، باعث شده است كـه سـود واقعـي يـك     

محققـان و دسـت انـدر    . بنگاه از سود گزارش شده درصورت هاي مالي متفاوت باشـد 

كاران حرفه حسابداري به دليل اهميت سود بـه عنـوان يكـي از مهـم تـرين معيارهـاي       

كرد و تعيين كننده ارزش بنگـاه هـاي اقتصـادي نـاگزير بـه ارزيـابي سـود        ارزيابي عمل

براي ارزيابي اين سود از مفهومي بـه  . گزارش شده توسط بنگاه هاي اقتصادي مي باشند

در سال هاي اخير اقلام تعهدي به عنوان يكـي از مهـم   .نام كيفيت سود استفاده مي شود

گرفتـه اسـت يكـي از روشـهاي مـورد       ترين نشانگرهاي كيفيت سود مورد توجه قـرار 

استفاده به منظور تعيين كيفيت سود از طريق بررسي رابطه بين اقـلام تعهـدي و اجـزاي    

تمام مفاهيم ارايه  شده در اين بخش بر اساس اين ديدگاه است كه . باشد مينقدي سود 

  .اقلام تعهدي كيفيت سود را كاهش مي دهند

راساس نزديك بـودن بـه وجـه نقـد تعريـف      بعضي از پژوهشگران كيفيت سود را ب

حاصـل از   و همكـاران از نسـبت وجـه نقـد     1مثلا در تحقيقات آقـاي هـريس  . اندكرده

وجـه نقـد   . عمليات به سود عملياتي براي اندازه گيري كيفيت سود اسـتفاده كـرده انـد   

و از اينرو، مي توان از آن به عنوان  باشد مينسبت به سود عملياتي كمتر قابل دستكاري 

  .شاخصي براي سنجش كيفيت سود استفاده نمود

ساير مفاهيم كيفيت سود از مفهوم نزديكي به وجه نقد جدا مي باشند چراكه آن هـا  

يك زير مجموعه خاص از اقلام تعهدي و نه همه اقلام تعهـدي، را بـه عنـوان كاهنـدة     

  . كيفيت سود در نظر مي گيرند

وشي ديگر براي اندازه گيري كيفيت سود ، اقلام تعهدي غير عادي برآورد مـي  در ر

براي كشف مديريت سود ارايه كرد يكـي از   1991شوند مدلي كه توسط جونز در سال 

كه به مدل جونز معروف اسـت  . باشد مياولين مدل هاي ارايه شده بر اساس اين روش 

مـدل، جـونز مفهـوم اقـلام تعهـدي       در ايـن . توسعه يافت 1995 2و بعد توسط دي چو

                                                 
1. Harris  
2. De Chow  
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جـونز  . را به عنوان عامل تعيين كننده كيفيـت سـود، معرفـي نمـود    ) اختياري(غيرعادي 

در . تفكيك نمود) اختياري( و غيرعادي ) غيراختياري( اقلام تعهدي را به دو جز عادي 

بـه واسـطه مقـررات سـازمان هـا و ديگـر       ) غير اختيـاري (حالي كه اقلام تعهدي عادي 

، قابل اعمـال توسـط   )اختياري(وامل خارجي بوجود آمده اند، اقلام تعهدي غير عادي ع

بنابراين جز اختياري اقـلام تعهـدي بـه عنـوان شاخصـي بـراي كشـف        . مديريت است

مـدل جـونز اصـول    . مديريت سود در واحدهاي تجاري مورد اسـتفاده قـرار مـي گيـرد    

ي دريافتني، ماشين آلات، اموال درآمدهاي تعديل شده بر اساس حساب ها(حسابداري 

. را به عنوان عامل هدايت كنندة اجزاي اختياري معوقات فـرض مـي كنـد   ) و تجهيزات 

تغييرات ايجاد شده در رويكرد مستقيم برخي از جوانب خاص را بر خلاف رويكرد كل 

  . معوقات در نظر مي گيرد

  حاكميت شركتي -2-2

كتي، اقدامي اساسـي بـراي اسـتفاده بهينـه از     استقرار مناسب ساز و كارهاي حاكميت شر

  .ها استمنابع، ارتقاي پاسخگويي، شفافيت، رعايت انصاف و حقوق همه ذي نفعان شركت

 نقش هيات مديره درحاكميت شركتي  -2-2-1

از . در ادبيات حاكميت شركتي، نقش هاي متفاوتي براي هيات مديره ذكر شده است

نهاد ناظر بر عملكرد مديران اجرايي شركت در جهت جمله نقش هيات مديره به عنوان 

در تئـوري  ) 1983( 1حفظ حقوق و منافع سهامداران كه بـر ايـن نقـش، فامـا و جنسـن     

در قالب اين كـار كـرد،   . نمايندگي تحت عنوان نقش نمايندگي هيات مديره تاكيد دارند

برخـي از  . دهيات مديره نسبت به مديران اجرايي شركت، نقـش هـدايتي و نظـارتي دار   

اين نقش را تحت عنوان نقش كنترلي هيات مـديره  ) 1996( 2جمله جانسون و همكاران

در مقابل نقش كنترلي مذ كور، نقش ديگـري كـه در ادبيـات حاكميـت     . تفسير كرده اند

شركتي بر اي هيات مديره مطرح شده است، نقش تامين منابع انسـاني بـراي شـركت از    

                                                 
1. Fama & Jenson  
2. Jonson  
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  .است) مديره با با محيط بيروني شركت از طريق روابط اعضاء هيات(

  در حاكميت شركتي) غيراجرايي(نقش مديران غيرموظف  -2-2-2
از ديدگاه تئوري نمايندگي، حضـور مـديران غيرموظـف مسـتقل در هيـات مـديره       

و عملكرد نظارتي آنان به عنوان افرادي مستقل؛ به كاهش تضاد منافع موجـود   ها شركت

البتـه بايـد توجـه داشـت كـه      . ميان سهامداران و مديران شركت كمك شاياني مي كنـد 

مديران اجرايي شركت، نقش مهمي را در ايجـاد تركيـب مناسـبي از مـديران موظـف و      

وجـود چنـين   . كننـد  ره، ايفـا مـي  ، در ميان اعضـاي هيـات مـدي   )غيراجرايي(غيرموظف 

تركيبي، از عناصر اصلي يك هيات مديره كارا و مؤثر محسوب مي شود؛ زيرا در حـالي  

كه مديران موظف، اطلاعات ارزشمندي دربارة فعاليت هـاي شـركت ارايـه  مـي كننـد،      

با ديدگاهي غيرحرفه اي و بي طرفانه، در مورد تصـميم  ) غيراجرايي(مديران غيرموظف 

بدين ترتيب، هيات مديره شـركت بـا   . هاي مديران مذكور به قضاوت مي نشينندگيري 

دارا بودن تخصص، استقلال و قدرت قانوني لازم، يـك سـاز و كـار بـالقوه تـوان منـد       

 ) 2003، 1شيپرو و وينسنت. (حاكميت شركتي به حساب مي آيد

  نقش سرمايه گذاران نهادي در حاكميت شركتي -2-2-3
از يك ديدگاه، . گذاران نهادي درحاكميت شركتي بسيار پيچيده استجايگاه سرمايه 

سرمايه گذاران نهادي يكي ديگر از ساز وكارهاي حاكميت شركتي نيرومند را بازنمـايي  

زيرا آنان هم مي توانند بر . كنند كه مي توانند بر مديريت شركت نظارت داشته باشند مي

و هم مي توانند منافع گروه سـهامداران را  گير داشته باشند  مديريت شركت نفوذي چشم

  .همسو كنند

  پيشينه تحقيقات خارجي -2-3

در هند به بررسي مشخصات هيات مديره در خصوص ) 2008( 2ساركار و همكاران

شركت در يك دوره دوسـاله اسـتفاده    500مديريت سود پرداختند آن ها  براي نمونه از 

                                                 
1. Schipeer and Vincent  
2. Subrata Sarkar  
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آن . گـذار اسـت  تأثيركردند نتايج نشان داد كه مشخصات هيات مديره در مديريت سود 

ها  فهميدند كه يك هيات مديرة سخت كوش باعث كم شدن مديريت سود مـي شـود،   

و همچنين يكي بودن مديرعامل و رئيس هيات مديره و وجود سهامداران كنتـرل كننـده   

ها  همچنين در اين تحقيق پـي بردنـد    آن. باعث افزايش مديريت سود مي شود) عمده(

ي بر مديريت سود ندارد ولي ويژگي هـاي  تأثيركه استقلال هيات مديره به خودي خود 

  .است مؤثرهيات مديره بر مديريت سود 

قانون ساربينز اكسـلي بـر بهبـود     تأثيربه بررسي ) 2008( 1چنگ و سون و همكاران

د حسابداري انجام دادند نتايج تحقيـق  مكانيسم حاكميت شركتي و بهتر شدن كيفيت سو

حاكي از اين بود كه يك رابطـه مسـتقيم معنـادار بـين اگـاهي دهنـدگي سـود و كميتـه         

حسابررسي مستقل و وجود متخصصان مالي در كميته حسابررسي بعد از اجراي قـانون  

ساربينز اوكسلي مشاهده شد و مديريت سود كاهش يافته اسـت، در حـالي كـه قبـل از     

اين قانون چنين رابطـه اي مشـاهده نمـي شـود همچنـين وجـود يـك كميتـه          تصويب

حسابررسي مستقل و يك هيات رئيسه مستقل باعث افـزايش اگـاهي دهنـدگي سـود و     

همچنين در اين تحقيق رابطه اي بين يكـي بـودن رئـيس    .كاهش مديريت سود مي شود

  .ز اوكسلي پيدا نشدهيات مديره و مدير عامل و مديريت سود قبل و بعد قانون ساربن

به رابطه بين كيفيت سود و جنبه هايي از حاكميـت شـركتي كـه    ) 2005( 2راما ساي

هئيـت مـديره و تعـداد اعضـاء     ) اسـتقلال (اساسا شامل مالكيت مديريتي سهام، ساختار 

كيفيت سـود در ايـن تحقيـق بـر مبنـاي مجمـوع       . هيئت مديره مي باشد، پرداخته است

ه و از معيارهاي حاكميت شـركتي، درصـد مالكيـت سـهامدار     تعهدات اندازه گيري شد

نهايتا . مديريتي، تعداد مديران مستقل و تعداد اعضاي هيات مديره درنظر گرفته شده اند

  :نتايج تحقيق به شرح ذيل است

يك رابطه غيرخطي بين مالكيت سهام مديريتي و كيفيت سود كه از طريق مجموع  -

  . وجود دارد گيري مي شود، تعهدات اندازه

                                                 
1. Jue Chin Chang and Huey Lian  
2. Rama Say  
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 .يك رابطه مثبت بين نسبت مديران مستقل بيروني در هيئت مديره و كيفيت سود وجود دارد - 

بين اندازه هيئت مديره و سطح كيفيت سود با در نظـر گـرفتن مجمـوع تعهـدات      -

  .رابطه اي وجود ندارد 

  پيشينه تحقيقات داخلي -2-4

مديران غير موظـف و سـرمايه گـذاران نهـادي در      تأثير، به بررسي )1386(كرد تبار 

نتايج بررسي بيانگر انست كـه  . پرداخته است) مديريت سود مبتني بر آستانه(رفتار سود 

نقش ابزار هاي نظارتي حاكميت شركتي در رفتار مـديريت سـود بيـانگر ايـن موضـوع      

ايه گـذاران  است كه وقتي انگيزة براي دستكاري سود بالاست، مديران غيرموظف و سرم

  .نهادي عمده، نقش ضعيفي در كاهش ناهنجاري اقلام تعهدي غير عادي دارند

در مورد رابطه بين كيفيت سود و بازده سهام يكـي ديگـر از تحقيقـات    ) 1385(اسماعيلي

در اين تحقيق، كيفيت سـود، نزديـك بـودن سـود     . انجام شده در زمينه موضوع تحقيق است

،و براساس مفهوم نزديك بـودن سـود    از فعاليت هاي عملياتيعملياتي به جريان نقد حاصل 

اندازه گيري مي شود كه بـر اسـاس    2به جريان نقد حاصل از فعاليت هاي عملياتي 1عملياتي

هـر چـه   .محاسبه شـده اسـت   3نسبت جريان نقد حاصل از فعاليت عملياتي بر سود عملياتي

قدر اين نسبت بزرگتر باشد، يعني سود به وجه نقد نزديكتر اسـت و داراي كيفيـت بـالاتري    

  .و بالعكس باشد مي

به مطالعه دو مورد از سازوكارهاي حاكميت شـركتي يعنـي نقـش    )1385(اسماعيلي 

مديران غير موظف و درصد مالكيـت اعضـاي هيـات مـديره در ارتقـاي كيفيـت سـود        

را  83-81هاي پذيرفته شده در بورس را در يك دوره سه ساله درطي سال هاي  شركت

مورد بررسي قرار داد و نتايج حاصل از اين تحقيق حاكي از اين بود كه تعـداد مـديران   

ي هـا  شـركت غيرموظف و درصد مالكيت اعضاي هيات مديره در ارتقاي كيفيـت سـود   

  .ندپذيرفته شده در بورس نقش بااهميتي ندار

                                                 
1. Operation Earning  
2. Operation Chsh Flow  
3. OCF/OE  
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  هاي تحقيق پرسش ها و فرضيه -3

  :سؤالهاي اصلي تحقيق بدين ترتيب مطرح گرديده است

آيا اگر مدير عامل شركت و رئيس هيات مديره دو شخص متفاوت باشـند، سـود    -

  ارايه شده شركت كيفيت بالا تري دارد؟

آيا اگردرصد سرمايه گذاران نهادي شركت بيشتر باشد سـود ارايـه شـده شـركت      -

 كيفيت بالاتري دارد؟

آيا نسبت مديران غير موظف به كل اعضاي هيأت مديره، در ارائة سود با كيفيـت   –

   است؟ مؤثربيشتر 

  .هاي تحقيق به ترتيب زير بيان گرديده است و براساس سؤالهاي مطرح شده فوق، فرضيه

  :فرضية مربوط به جدايي بين مديريت شركت و رياست هيات مديره وكيفيت سود

بين جدايي بين مديريت شركت ورياست هيـات مـديره وكيفيـت سـود ارايـه شـده       

 .توسط شركت رابطه مثبت وجود دارد

  :فرضية مربوط به درصد مالكيت سرمايه گذاران نهادي در شركت و كيفيت سود

توسط بين درصد مالكيت سرمايه گذاران نهادي در شركت باكيفيت سود ارايه  شده 

  .مديريت رابطه وجود دارد

  :فرضية مربوط به نسبت مديران غيرموظف به كل اعضاي هيأت مديره و كيفيت سود

بين نسبت مديران غيرموظف به كل اعضاي هيأت مديره باكيفيت سود رابطه وجـود  

  . دارد

  متغيرهاي پژوهش -4

سرمايه گذاران نهـادي بـه عنـوان متغيـر مسـتقل از نسـبت        متغيربراي اندازه گيري 

سهام شركت كه توسط نهادهاي سرمايه گذاري عمده نگهـداري مـي شـود بـه     ) درصد(

و همچنين براي اندازه گيري . است كل سهام منتشره و در دست سهامداران استفاده شده
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به عنـوان متغيـر   متغير نسبت مديران غيرموظف هيأت مديره به كل اعضاي هيأت مديره 

مستقل، از نسبت مديران غيرموظف هيأت مديره تقسيم بـر كـل اعضـاي هيـأت مـديره      

و نهايتا براي اندازه گيري متغيـر يكـي بـودن رئـيس هيـات مـديره       . استفاده شده است

شركت و مدير عامل در صورت يكي نبودن رئيس هيات مديره شركت و مدير عامل بـه  

ودر صـورت يكـي بـودن مـدير عامـل      +) 1(كت ضـريب عنوان متغير مستقل ديگر، شر

  .در نظر گرفته شده است) 0(شركت و رئيس هيات مديره شركت ضريب

باشـد،   از متغير مجموع تعهدها بعنوان متغير وابسـته كـه نماينـده كيفيـت سـود مـي      

  . استفاده شده است

دسـون  مطابق تعريف ريچار. باشد مياولين قدم در اين راه، محاسبه مجموع تعهدات 

باشد، مجموع تعهدات به شـكل   هاي اسلون و ديچاد مي كه بر پايه تحقيق 2004در سال 

  :شود زير تعريف و اندازه گيري مي

)1       (                                  
      

FINNCOWCTACCt ∆+∆+∆=  

    )2                       (                                     1−−=∆ tt WCWCWC    

)3                                                    ( 1−−=∆ tt NCONCONCO      

)4                                                          (1−−=∆ tt FINFINFIN  
 ، تغييـرات سـرمايه در گـردش   )TACC(باتوجه به روابط فوق، مجمـوع تعهـدات   

)�WC(هاي  عملياتي غيرجاري  ، تغييرات دارايي)�NCO (هاي  و تغييرات دارايي

  :بصورت زير محاسبه گرديده اند) �FIN(مالي 

تغييرات  - tهاي غير نقدي در زمان تغييرات در دارايي)= TACC(مجموع تعهدات

  tها در زمان  در بدهي

 -عملياتي جـاري    هاي تغييرات در دارايي) = �WC(تغييرات سرمايه در گردش 

  هاي جاري  تغييرات در بدهي

هاي جـاري   سرمايه گذاري( -هاي  جاري  جمع دارايي= هاي عملياتي جاري  دارايي

  )نقد+ 
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  تسهيلات مالي دريافتي –هاي جاري  جمع بدهي= هاي جاري  بدهي

هـاي   تغييـرات در دارايـي  ) = �NCO(هـاي عمليـاتي غيرجـاري     تغييرات دارايي

  هاي عملياتي غير جاري تغييرات در بدهي -جاري عملياتي غير

سرمايه گذاري هـاي   -جمع دارايي هاي غيرجاري = هاي عملياتي غيرجاري  دارايي

  غير جاري

تسـهيلات مـالي    –هـاي غيـر جـاري     جمع بـدهي = هاي عملياتي غير جاري  بدهي

  دريافتي بلندمدت

تغييـرات در   -تغييرات در دارايي هاي مـالي  ) = �FIN(هاي مالي  تغييرات دارايي

  هاي مالي  بدهي

  سرمايه گذاري غير جاري+ سرمايه گذاري هاي جاري = دارايي هاي مالي 

  تسهيلات مالي دريافتي بلند مدت+ تسهيلات مالي دريافتي كوتاه مدت = هاي مالي  بدهي

ل درنظـر گرفتـه شـده    اندازه شركت در اين تحقيق به عنوان يكي از متغيرهاي كنتـر 

است كه از لگاريتم طبيعي جمع دارايي هاي شركت بدست آمـده اسـت و همچنـين از    

كوتاه مـدت و  (نسبت بدهي نيز بعنوان متغير كنترل ديگر كه از تقسيم مجموع بدهيهاي 

  . آيد استفاده شده است بر مجموع دارائيهاي شركت بدست مي) بلندمدت

  روش پژوهش و جمع آوري اطلاعات -5

باشـد كـه زيـر     هاي همبستگي مي اين پژوهش به دليل ماهيت موضوع از نوع تحقيق

اين تحقيق به بررسي رابطه بين كيفيت سود بـه عنـوان   . مجموعه تحقيق توصيفي  است

. پـردازد  متغير مستقل با برخي سازوكارهاي حاكميت شركتي به عنوان متغير وابسته، مـي 

اتوجه به اهداف تحقيق از تحليل رگرسيون براي بررسي تغييـرات متغيـر وابسـته و    كه ب

  . باتوجه به تغييرات متغيرهاي مستقل استفاده شده است

وابسـته تحقيـق    متغيراز آنجايي كه هدف از اين تحقيق مطالعه ميزان همبستگي بين 

نسـبت مـديران غيرموظـف     -سرمايه گذاران نهـادي (هاي مستقل متغيرو ) كيفيت سود(
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هيأت مديره به كل اعضاي هيأت مديره و جدايي بين مديريت شركت و رياست هيـات  

ابتدا يك آزمون جداگانه براي هريك از متغيرهـاي ومسـتقل و وابسـته    .باشد مي، )مديره

شـركتي بـا    حاكميـت ) مسـتقل (آزمـون كلـي بـراي متغيرهـاي    . انجام شد و سپس يـك 

با توجه بـه  ). OLSبا استفاده از رگرسيون (كيفيت سود صورت گرفت  ) وابسته(متغير

   :مطالب فوق معادلات پژوهشي به صورت زير بيان مي شوند

)5                        (ChrCHOOutdirInstTACCt 3210 αααα +++=                               

 
tTACC =مجموع تعهدات( كيفيت سود(  

Inst  =درصد سرمايه گذاران نهادي  

Outdir  =نسبت مديران غير موظف  

ChrCHO  =جدايي رئيس هيات مديره و مدير عامل  

  جامعه آماري و انتخاب نمونه -6

ي پذيرفته شده در بورس تهران است بـه  ها شركتجامعه آماري در اين تحقيق كليه 

ي بيمـه  هـا  شـركت ي صنايع واسطه گري ، سرمايه گذاري ، ليزينگ و ها شركتاستثناي 

 .كه به دليل ماهيت فعاليت شان از جامعه آماري حذف شده اند

  هاي پژوهش يافته -7

  ها آزمون نرمال بودن داده -7-1

لازم بـه  . لازم است قبل از برازش مدل نرمال بودن متغير وابسته نيـز بررسـي گـردد   

رگرسـيوني اسـت   هاي مدل، شرط لازم بـراي اعتبـار   دن باقيماندهذكر است كه نرمال بو

  . ها نيز نرمال خواهند بودولي در صورتي كه متغير وابسته نرمال باشد باقيمانده

. اسميرنوف براي بررسي فرض صفر بـالا بـه كـار رفتـه اسـت      -آزمون كالموگروف

مقـدار  ( است  05/0داري بيشتر از سطح معني. شودديده مي 1 جدولهمان گونه كه در 
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  . كندبنابراين متغير وابسته از توزيع نرمال پيروي مي) است 212/0آن برابر با 

  اسميرنوف -آزمون كلموگروفنتايج  - 1 جدول

  متغير
  اسميرنوف-كالموگروف

  سطح معني داري  درجه آزادي  مارهآ

  212/0  368  059/1  كيفيت سود
    هاي پژوهشگر يافته: منبع*

  آزمون فرضيه اول و نتايج حاصل از آزمون -7-2

H0:    ميان درصد مالكيت سرمايه گذاران نهادي در شركت وكيفيت سود ارايـه شـده

  .توسط مديريت رابطه وجود دارد

H1:   ميان درصد مالكيت سرمايه گذاران نهادي در شركت و كيفيت سود ارايه شـده

  .توسط مديريت رابطه وجود ندارد

  نتايج آزمون فرضيه اول- 2 جدول

  وابستهمتغير  مستقلمتغير
توان 

  تبيين

R
2

 

  مدل رگرسيون  تحليل واريانس

نتيجة 

  آزمونF  آزمون

سطح 

معنا 

  داري

ضريب 

 متغير

مستقل

β  

سطح معنا 

  داري

  سهامدارن

  نهادي

كيفيت سود 

مجموع (

  )تعهدها

002/0  187/0  736/0  001/0 482/0  

عدم 

بطه بين را

  رهامتغي
  يافته هاي پژوهشگر: منبع*

شـود سـطح معنـا داري تحليـل واريـانس       مشاهده مـي  2 جدول همان طوري كه در

كـه هـردو بيشـتر از     باشـد  مي 482/0و همچنين سطح معنا داري مدل رگرسيون  736/0

بـين سـرمايه گـذاران نهـادي و     % 95كه بيانگر اين است كـه بـا اطمينـان    .باشد مي 05/0
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 تغييـرا ت كيفيـت سـود     002/0 بـه عـلاوه فقـط   . كيفيت سود رابطه اي وجود نـدارد 

  . كه مويد اين عدم رابطه است. توسط مدل توجيه مي شود) مجموع تعهدها(

  فرضيه دوم -7-3

H0  : هيات مـديره وكيفيـت سـود ارايـه      ميان جدايي بين مديريت شركت ورياست

 .شده توسط شركت رابطه مثبت وجود دارد

H1 :       ميان جدايي بين مديريت شركت و رياست هيات مديره وكيفيـت سـود ارايـه

  .شده توسط مديريت رابطه مثبت وجود ندارد

  نتايج آزمون فرضيه دوم - 3 جدول

  وابستهمتغير  مستقلمتغير
توان 

  تبيين

R
2  

  مدل رگرسيون  تحليل واريانس

نتيجة 

  آزمونF  آزمون

سطح 

معنا 

  داري

ضريب 

 متغير

مستقل

β  

سطح 

معنا 

  داري

جدايي مدير 

عامل و 

رئيس هيات 

  مديره

 كيفيت سود

  )مجموع تعهدها(
02/0  396/2  063/0  369/0- 006/0  

وجود 

رابطه بين 

  هامتغير

  يافته هاي پژوهشگر: منبع*

مشاهده مي شود سطح معنا داري مدل رگرسـيون   3 جدولاز نتايج همان طوري كه 

بين جدايي مـدير  % 95با اطمينان  است و بيان گر اين است كه 05/0كه كمتر از  006/0

ولـي سـطح معنـا داري تحليـل واريـانس      .عامل و رئيس هيات مديره ارتباط وجود دارد

نيسـت بـه    دار معنياست يعني كل مدل  05/0است كه با توجه به اينكه بيشتر از  063/0

 تغيرمير با كيفيت سود، آزموني جداگانه براي اين ن دليل براي بررسي بيشتر اين متغهمي

همچنين مشـاهده مـي شـود كـه ضـريب      . به تنهايي اجرا شد كه نتايج آن در زير آمده است
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  .باشدباشد كه اين رابطه معكوس مي منفي است كه بيانگر اين مي βمستقل  متغير

نتيجة بررسي مستقل متغير جدايي مديرعامل و رئـيس هيـات مـديره و     -7-3-1

  ):مجموع تعهدات ( كيفيت سود 

  كنترل  متغيرنتايج آزمون فرضيه دوم بدون  - 4 جدول

  متغيرمستقل
متغير 

  وابسته

توان 

  تبيين
R2

 

  مدل رگرسيون  تحليل واريانس

  نتيجة آزمون
Fآزمون  

سطح 

معنا 

  داري

ضريب 

متغير 

مستقل

β  

سطح 

معنا 

  داري

جدايي 

مدير عامل 

و رئيس 

هيات 

  مديره

كيفيت 

 سود

مجموع (

  )تعهدها

018/0  354/7  008/0  368/0- 006/0  
وجود رابطه 

  هامتغيربين 

  يافته هاي پژوهشگر: منبع*

 F) داري يـا سـطح معنـي   (مشاهده مي شود مقدار احتمال  4 جدولهمانطور كه در 

است، بنابراين فرض صفر در سطح  05/0چون اين مقادير كمتر از . است 006/0برابر با 

ميزان ضريب تعيين يا  ،ولي.دارشده است يعني مدل معني. شود درصد رد مي  95اطمينان 

R2  درصـد تغييـرات متغيـر     018/0كه بيان گر اين است كـه فقـط   .است 018/0برابر با

ي دار معنـي توسط متغيرهاي مستقل بيان مي گردد سطح ) مجموع تعهدها( كيفيت سود 

 05/0است كه در منطقه رد فرض صفر يعني كمتـر از  008/0محاسبه شده براي ضرايب 

، بـراي جـدايي   tمقـدارآمارة  . كه بيانگر وجود رابطه بـين متغيرهـا اسـت   .قرار مي گيرد

 ـ  -688/2مديرعامل و رئيس هيات مديره برابر  ن مقـدار در ناحيـة رد فـرض    وچـون اي

بـراي   βبا توجه به اينكه ضـريب  . رد مي شود H0صفر قرار مي گيرد، بنابر اين فرض 

% 95است، بنـابراين بـا احتمـال    ) -368/0(جدايي مديرعامل و رئيس هيات مديره منفي
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رابطة منفي ) مجموع تعهدها( بين جدايي مديرعامل و رئيس هيات مديره و كيفيت سود

اسـت و خيلـي    018/0برابـر بـا    R2ولي با توجه به ميزان ضريب تعيين يـا  .وجود دارد

  .ناچيز است اين فرضيه هم در كل مردود مي شود

  فرضية سوم -7-4

:H0   ميان نسبت مديران غيرموظف به كل اعضاي هيأت مديره و كيفيت سود رابطـه

  . وجود دارد

:H1 ه و كيفيت سود رابطـه  ميان نسبت مديران غيرموظف به كل اعضاي هيأت مدير

  وجود ندارد

  نتايج آزمون فرضيه سوم- 5 جدول

متغير 

  مستقل

متغير 

  وابسته

توان 

  تبيين
R2

 

  مدل رگرسيون  تحليل واريانس

نتيجة 

  آزمونF  آزمون

سطح 

معنا 

  داري

ضريب 

متغير 

مستقل

β  

معنا سطح 

  داري

نسبت 

مديران 

  غيرموظف

كيفيت 

  سود 

مجموع (

 )تعهدها

000/0  008/0  981/0  787/0 849/0  

عدم رابطه 

بين 

  هامتغير

    هاي پژوهشگر يافته: منبع*

  

مشاهده مـي شـود سـطح معنـا داري تحليـل       5 جدولهمانطوري كه از نتايج داخل 

كـه هـردو    باشـد  مي 849/0و همچنين سطح معنا داري مدل رگرسيون  981/0واريانس 

بـين نسـبت مـديران    % 95گر اين است كه كه با اطمينـان  كه بيان. باشد مي 05/0بيشتر از 

  .رابطه اي وجود ندارد) مجموع تعهدات( غير موظف و كيفيت سود
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  ):رگرسيون چندگانه(تكميلي آزمون كلية متغيرها با هم  نتيجة آزمون -7-5

  )رگرسيون چندگانه(نتايج آزمون تكميلي آزمون كلية متغيرها با هم  - 6 جدول

  متغير مستقل
متغير 

  وابسته

توان 

  تبيين

R
2

 

  مدل رگرسيون  تحليل واريانس

  نتيجة آزمون
Fآزمون  

سطح 

معنا 

  داري

ضريب 

 متغير

مستقل

β  

سطح 

معنا 

  داري

  هامدارنهاديس

 كيفيت سود

مجموع (

  )تعهدها

025/0  731/1  141/0  002/0  284/0  
عدم رابطه 

  بين متغيرها

جدايي مدير 

عامل و رئيس 

  هيات مديره

   كيفيت سود

مجموع (

  )تعهدها

025/0  731/1  141/0  345/0- 006/0  
وجود رابطه 

  بين متغيرها

مديران نسبت 

  غير موظف

  كيفيت سود

مجموع (

  )تعهدها

025/0  731/1  176/0  013/0  936/0  
عدم رابطه 

  بين متغيرها

  يافته هاي پژوهشگر: منبع*

يـا سـطح   (مشاهده مي شود مقدار احتمـال   6 جدولهمان طوري كه از نتايج داخل 

اسـت، بنـابراين    05/0چـون ايـن مقـادير بيشـتر از     . است 141/0برابر با  F) داري معني

 .داري وجود ندارد يعني مدل معني. شود درصد رد نمي  95فرض صفر در سطح اطمينان 

درصـد   02/0كه بيـانگر ايـن اسـت كـه     .است 025/0برابر با  R2 ميزان ضريب تعيين يا

  .بيان مي گردد تغييرات متغير كيفيت سود توسط  متغيرهاي مستقل

  و نتيجه گيري بحث -8

بين درصد مالكيت سرمايه گذاران نهادي در شركت وكيفيت سـود  نتيجة فرضية اول 

  .ارايه شده توسط مديريت رابطه وجود دارد
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از قبيل سازمان تامين اجتماعي، ( با توجه به اينكه سها مداران عمدة نهادي در ايران 

) ي سرمايه گذاري وابسته به بانـك هـاي دولتـي   ها شركتبنياد مستضعفان و جانبازان و 

اكثرا وابسته به دولت هستند، علت احتمالي رد شدن فرضيه اين اسـت كـه ايـن دولتـي     

بـر   مـؤثر بودن سهامداران نهادي ممكن است باعث كاهش انگيزه هاي آن ها در نظارت 

  .فعاليت هاي شركتهاي سرمايه پذير باشد

يي مدير عامل و رئيس هيـات مـديره بـا كيفيـت سـود رابطـه       نتيجة فرضية دوم بين جدا

  .وجود دارد

با توجه به اينكه در بررسي اين فرضيه با تعداد بسياركم نمونه حاوي جدايي رئـيس  

باشد، مواجـه شـديم   هيئت مديره و مدير عامل كه به عنوان محدوديت بزرگ مطرح مي

) هيئـت مـديره يـك فـرد مـي باشـد      زيرا در اكثر شركتها در ايران مدير عامل و رئيس (

  بنابراين به تفسير نتايج حاصل از اين فرضيه نمي توان اتكا نمود

نتيجة فرضية سوم بين نسبت مديران غير موظف به كل هيات مديره و كيفيـت سـود   

  .رابطه وجود دارد

و  هـا  شركتاز ديدگاه تئوري نمايندگي، حضورمديران غير موظف، در هيات مديره 

عملكرد نظارتي آن ها به عنوان افرادي مستقل، بـه كـاهش تضـاد منـافع موجـود ميـان       

نتايج اين تحقيق نشان مـي دهـد كـه    .سهامداران و مديران شركت كمك شاياني مي كند

نقش مديران غير موظف در ايران مطابق با ديدگاه تئـوري نماينـدگي نيسـت و توانـايي     

بر طبق قانون تجارت تعـداد  . مالي بسيار ضعيف استاين ابزار نظارتي در بهبود افشاي 

ي ايراني به مـديران  ها شركتدر . نفر باشد 5نبايد كمتر از  ها شركتاعضاء هيات مديرة 

غير موظف به عنوان ابزاري براي تكميل و به حد نصاب رساندن اعضاي هيـات مـديره   

  .نگريسته مي شود و توجهي به نقش نظارتي آن ها نمي شود

تحقيق فوق با تحقيق خانم مريم اسماعيلي همسو بوده ولي بـا تحقيقـات خـارجي     نتايج

  .همخواني ندارد) 2005( 2و راما ساي) 2008( 1منجمله تحقيق ساركار و همكاران

                                                 
1. Subrata Sarkar  
2. Rama Say  
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برخي از دلايل احتمالي متفاوت بودن نتايج تحقيق با تحقيقات خـارجي عبارتسـت   

  :از

قل از شركت هسـتند در حـالي كـه    فرض بر اين است كه مديران غير موظف مست -

ممكن است واقعا مستقل نباشند و به شركت وابستگي هايي داشته باشند، مثلاّ بسـياري  

ي بزرگ سرمايه گذاري و تجاري به عنوان مدير عامل و ها شركتاز آن ها عملاُ توسط 

رئيس هيات مديره منصوب مي شوند ويا ممكن اسـت بـه دليـل مـدت زمـان طـولاني       

هيات مديره به آن شركت وابستگي پيدا كرده باشند از اينرو، تفـاوت هـاي    عضويت در

سنتي در تعريف مديران اجرايي و غير موظف ممكن اسـت در شناسـايي تضـاد منـافع     

  .بالقوه بين مديران غير موظف و شركتي كه در هيات مديره آن وجود دارد ناتوان باشد

نداني نداشـته باشـند واز طـرف    مديران غير موظف ممكن است كه دانش مالي چ -

عدم حضور متخصص . ديگر به اطلاعات مربوط و به موقع دسترسي كامل نداشته باشند

مالي در تركيب هيات مديره، مـديران غيـر موظـف را در جلـوگيري از بـي نظمـي هـا        

  .ناكارآمد مي سازد... اشتباهات و تقلبات و افشاي ناقص و

ندارند، علاقة چنـداني   ها شركتافع چنداني در ممكن است به دليل آنكه آن ها من -

  .بر فعاليت هاي شركت نشان ندهند مؤثربه نظارت دقيق و 

به دليل اينكه در ايران بازار نيروي كار مديريتي وجود ندارد مي توان گفت كـه از   -

ي ايراني انگيـزه اي بـراي نظـارت بـر مـديريت      ها شركتاين بابت مديران غير موظف 

  .شركت ندارند

عضويت همزمان اعضاي غير موظف هيات مديره در هيات مـديرة چنـد شـركت     -

  . ممكن است باعث كاهش اثر بخشي آن ها شود

  :با توجه به نتايج اين تحقيق آنچه پيشنهاد مي شود به شرح زير است 

به نظر مي رسد كه كه نقش مديران غير موظف و سرمايه گذاران نهادي به عنـوان   -

. دو سازو كار حاكميت شركتي، در ايران در زمينـة كيفيـت سـود بسـيار ضـعيف اسـت      

سياست گذاران بازار بايد توجه داشته باشند كه حضور اعضـاء غيـر موظـف در هيـات     
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وجه به ساير ويژگي هـاي هيـات مـديره    مديره به تنهايي كافي نيست و ممكن است با ت

ايـن ابـزار نظـارتي بايـد بـه      . مثلا تجربة اعضا يا سطح تحصيلات آن ها  مناسبتر باشـد 

بنابر اين بايد به تقويت ايـن ابـزار در   . كاهش تضاد ميان سهامداران و مديران كمك كند

ي هم چنين بايـد بـه تقويـت سـاير سـاز و كارهـاي حاكميـت شـركت        . ايران كمك كرد

از طرفي سرمايه گذاران نهادي بايد نقش فعال تري را در اين زمينه ايفـا نماينـد و بـه    . پرداخت

استفاده كنندگان صورت هاي مالي هم بايد . همسو شدن منافع مديران و سهامداران كمك نمايند

بدانند كه حضور تعداد خاصي مدير غير موظف در تركيب هيات مديره و يـا درصـد مالكيـت    

  .كند در يك شركت اطمينان كافي در مورد كيفيت سود ارايه شده را فراهم نمي نهادها

ي مربـوط بـه دوره هـاي بيشـتر بـا      هـا  دادهانجام تحقيق در سال هاي آينده با  -1

استفاده از روش شناختي اين تحقيق تا بر روائي و اعتبار مـدل هـاي بـرآوردي افـزوده     

  .شود

مختلف حسابرسـي از جملـه حـق     بررسي رابطه بين كيفيت سود و جنبه هاي -2

 .الزحمه خدمات غيرحسابرسي

بررسي رابطه بين نظام حاكميت شركتي و مواردي ديگر از قبيل مديريت سـود   -3

 ...و هموارسازي سود و
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  منابع

، "هيات مديره و تعامـل بـا محـيط   "،)1388(،كامران تاجيك  يحيي و حساس يگانه،

  ، 205مجلة حسابدار شمارة 

حسابرسـي و   حاكميـت شـركتي،  "، )1387( ،كامران تاجيك يحيي و حساس يگانه،
  .200، مجلة حسابدار شمارة "كميته حسابرسي

، انجمن حسـابداران  "حاكميت شركتي و حرفة حسابداري"،) 1387(فاطمه  ،جلالي

   .196 خبرة ايران، مجلة حسابدار، شمارة

مديران غير موظف و سرمايه گذاران نهادي  تأثيربررسي " ،)1386(حسين، ،كرد تبار
پايـان نامـه كارشناسـي ارشـد     ،")مديريت سود مبتني بر آستانه( در رفتار مديريت سود 

  .حسابداري دانشكده علوم اقتصادي و اداري، دانشگاه مازندران

   .، سازمان بورس و اوراق بهادار تهران"آيين نامه نظام حاكميت شركتي"

معيارهـا و سـاختارهاي كيفيـت    " ،)1385(جعفـري ، محبوبه  و مالديننظا،رحيميان 
  .174مجلة حسابدار شمارة  ،"سود

بررسي رابطة بين كيفيـت سـود و برخـي از جنبـه هـاي      "، )1385(سماعيلي، مريم،ا
، پايان نامـه كارشناسـي ارشـد ،    "اصول راهبري شركت در بورس و اوراق بهادار تهران

 .دانشگاه الزهرا

، پايـان نامـه   "رابطة بين كيفيـت سـود و بـازده سـهام    "،)1385(اسماعيلي،  ،شاهپور

 كارشناسي ارشد ، دانشگاه علامه طبا طبايي

ناكامي ساختارهاي حاكميت شركتي، "،)1385( ،محمد مرفوع و يحييحساس يگانه،
  .195مجلة حسابدار شمارة  ،"لزوم تجديد نظر در ساختا حسابداري و حسابرسي

نقـش هيـات مـديره در حاكميـت     "،)1385(،رافيك باغمميان يحيي وحساس يگانه،
  .173، مجلة حسابدار شمارة "شركتي

، مجلـة حسـابدار شـمارة    "مفاهيم حاكميت شـركتي "،)1384(حساس يگانه، يحيي، 
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