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و چگونگی  حسابداری مالکیت نهادی بر مدیریت سود تأثیر
 آن با توجه به سطح مالکیت مدیریتی تأثیرمحدود شدن 
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 چکیده
 تأثیرمالکیت نهادی بر مدیریت سود و چگونگی محدود شدن  تأثیرهدف از این تحقیق، بررسی 

دو فرضیه برای بررسی این موضوع  منظور بدین. آن با توجه به سطح مالکیت مدیریتی، است

ی زمانی دورهشرکت عضو بورس اوراق بهادار تهران برای  121های مربوط به تدوین و داده

لگوی رگرسیون پژوهش با ا .مورد تجزیه و تحلیل قرار گرفت 1831 - 1831های بین سال

تحقیق  ی و آزمون شد. نتایجبررساثرات ثابت،  کردیرو ایی بتابلوی ها دادهاستفاده از روش 

ان های دارای سطح مالکیت نهادی بالاتر، سود ناشی از اقلام تعهدی را به میزنشان داد شرکت

دهند چرا که با افزایش سطح مالکیت نهادی، گزارشگری جسورانه مدیران کمتری افزایش می

شود. افزون بر این، بررسی سطوح مالکیت مدیریتی نشان داد با افزایش درصد سهام محدود می

خواهند منافع مالکانه نمییابد زیرا، مدیران کاهش می، در اختیار مدیران میزان مدیریت سود

مالکیت نهادی بر  تأثیرنتایج نشان داد با افزایش مالکیت مدیریتی،  ،بیفتد. همچنین به خطر آنان

 یابد.محدود کردن مدیریت سود کاهش می
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 مقدمه. 1
معیارهای گیری و از مهمترین مهم تصمیمکی از معیارهای ی  ها به عنوانی شرکتشدهسود گزارش 

ی طیف استفادهشود، که همواره مورد ارزیابی عملکرد و تعیین ارزش بنگاه اقتصادی تلقی می

گیرد. گذاران، کارگزاران بورس و... قرار میکنندگان نظیر سهامداران، سرمایهوسیعی از استفاده

های برآوردی حسابداری بوده و از روش ی سود بنگاه اقتصادی متأثراز آنجایی که محاسبه

ی مدیریت واحد تجاری است؛ در نتیجه، ممکن است بنا به های مالی بر عهدهی صورتتهیه

 دلایل مختلف، مدیریت اقدام به مدیریت سود نماید.

ی اقتصادی است. بازارهای سرمایه و کی از ابزارهای توسعهی  وجود بازارهای سرمایه،

های سرمایهبا  ،آورند که تعداد زیادی از صاحبان سرمایهاین امکان را فراهم می های سهامی شرکت

های سرمایه تأمینمشکل  ،ک واحد اقتصادی مشارکت کنند و به این ترتیبی در ،کوچک و بزرگ

های سهامی، های شرکتویژگی مهمترینهای صنعتی بزرگ برطرف شود. از کلان برای ایجاد طرح

مدیریت آنهاست. بنابراین، بخشی از اطلاعات فقط در انحصار مدیریت  تفکیک مالکیت از

تنها به اطلاعات مالی منتشر شده توسط مدیریت  ،نفع ر افراد ذیـگذاران و سایبوده و سرمایه

های برخاسته از نیازها و خواسته اهداف حسابداری و گزارشگری مالی عمدتاً .شرکت دسترسی دارند

سازمانی است. هدف اصلی گزارشگری مالی، بیان وضعیت مالی و کنندگان برون اطلاعاتی استفاده

های برای اشخاص بیرون از واحد تجاری، جهت کمک به آنها در تصمیمتجاری عملکرد واحد 

های مالی است. ابزار اصلی انتقال اطلاعات به اشخاص مزبور، صورت گذاریمالی و سرمایه

جدایی مالکیت از (. افزون بر این، قابل ذکر است که 1832طینت و خانی،اساسی است )خوش

گذاران مدیریت باعث ایجاد مشکلات نمایندگی شده است، زیرا مدیران با سهامداران و سرمایه

 (.1371لینگ، خارج از شرکت در تضاد منافع هستند )جنسن و مک

ا ی 1مدیریتی مباشرت های مالی، انعکاس وظیفهکی دیگر از اهداف صورتی  از سوی دیگر،

کنندگان از  ان قرار گرفته است. استفادهـال منابعی است که در اختیار آنـحسابدهی آنها در قب

ا ی  مباشرتی خواهان ارزیابی وظیفه های اقتصادی غالباًهای مالی برای اتخاذ تصمیمصورت

گذاری حفظ سرمایها ی  ها شامل مواردی نظیر فروشحسابدهی مدیریت هستند. این گونه تصمیم

 (.1838 ا جایگزینی مدیران است )پورحیدری و همتی،ی  در واحد تجاری و انتخاب مجدد

مدیریت  ،کنندگیری را به مدیریت محول میی تصمیمک شرکت وظیفهی  که سهامداران زمانی

ها فعالیتحتی اگر این  ،هایی دارد که منافع مورد انتظارش را حداکثر کندهایی جهت فعالیتانگیزه
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افتد که مدیران جهت میدر جهت منافع سهامداران نباشد. بنابراین، مدیریت سود زمانی اتفاق 

گذاران سرمایه ،دولت ،دهندگان، کارکنانگمراه کردن برخی ذی نفعان )شامل سهامداران، اعتبار 

حسابداری قرار دادن نتایج قراردادهایی که به ارقام  تأثیرا تحت ی  ی عملکرد شرکتو...(، درباره

با اعمال قضاوت خود در گزارشگری مالی و ساختار مبادلات، تغییر  ،شده وابسته است گزارش

 (.2113ایجاد کنند )رائو و داندال، 

در واقع مدیریت سود نوعی اقدام آگاهانه با هدف طبیعی نشان دادن سود شرکت جهت 

ه موجب مدیریت سود ـهایی کر است. از جمله انگیزهـنظ ح مطلوب و موردک سطی  رسیدن به

افزایش حقوق و مزایای مدیریت و جلوگیری از نقض  ،بر قیمت سهام تأثیرتوان به  شود میمی

ا به جلوگیری از زیان ی  پاداش،ی مانند ها به منافع آتهقراردادهای وام اشاره کرد. اکثر این انگیز

بنابراین، کسب منافع شخصی این (. 2113 شود )داپنیک،قیمت سهام مربوط می آتی مانند افت

حسابداری را متناسب با محتوای اقتصادی معاملات کند که اطلاعات انگیزه را در مدیران ایجاد می

(. با این وجود، 2118؛ لئوز و همکاران، 1331صورت گرفته منتشر کنند )کریستی و زیمرمن، 

تعهدی مالکیت نهادی )توانایی سهامداران در کنترل شرکت( بر محدود کردن اقلام  رتأثیدر رابطه با 

 باشد. اطلاعات کافی در دسترس نمیمورد استفاده مدیریت، 

گیری کی از معیارهای مهم تصمیمی  عنواندر پژوهش حاضر، با توجه به اهمیت نقش سود به 

مالکیت نهادی بر  تأثیر ارزش بنگاه اقتصادی،ترین معیارهای ارزیابی عملکرد و تعیین و از مهم

مالکیت مدیریتی، بررسی شده آن با توجه به سطح  تأثیرمدیریت سود و چگونگی محدود شدن 

 است.

 

 مبانی نظری پژوهش. 2

از گیرد، بلکه  های اساسی یک شرکت صورت نمی مدیریت سود از طریق تغییر در فعالیت

شود. تعداد بسیاری از  های حسابداری و برآوردهای حسابداری انجام می طریق انتخاب روش

های حسابداری، به کارگیری اقلام تعهدی حسابداری را به عنوان ابزاری مفید برای  تحقیق

مدیران در شده بیانگر این موضوع است که  های انجامکنند. تحقیق مدیریت سود بررسی می

قراردادی یا برای های  هزینهمورد اقلام تعهدی برای دستکاری سود و به منظور جلوگیری از وقوع 

کنند. مدیران از این اختیارات، در انتخاب اقلام  منافع شخصی، از اختیارات خود استفاده میافزایش 
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خاب روش استهلاك انند انتـکنند، م ی حسابداری استفاده میشدهتعهدی طبق اصول پذیرفته 

 (.1331های ثابت )هیلی،  دارایی

 

 مالکیت نهادی بر مدیریت سود تأثیر 2.1

(. 2118همکاران، مالکیت نهادی بازتابی از تعادل قدرت بین مدیران و سهامداران است )گامپرز و 

برای اجرای هایی که درصد مالکیت نهادی بالا )پایین( باشد، توانایی سهامداران در استراتژی

داخلی و خارجی، های فعالیتوظایف کنترلی شامل برکنار کردن مدیران و سرپرستان در ارتباط با 

را به عنوان معیاری برای نهادی یابد. برخی از مطالعات صورت گرفته، مالکیت افزایش )کاهش( می

به طور بالقوه  ادیـ(. مالکیت نه2111رد )کریمرز و نایر، ـگینظر می کنترل ضعف مدیریتی در

های با ر، مدیران در شرکتـا افزایش دهد. از سوی دیگـی  تواند مدیریت سود را تعدیل و می

کنند. مالکیت نهادی بالاتر، سهامداران میدستکاری مالکیت نهادی بالاتر به احتمال کمتری سود را 

سازد )جنسن جانب آنان، میرفتارهای نادرست از انجام را قادر به محدود ساختن مدیران در زمان 

(. بنابراین، مالکیت نهادی بالاتر توانایی مدیران 2111کاپلان، استورم و ؛ هالم1338و ریبک، 

ه منظور ـرا که، مدیران در دستکاری سود بـکند. چبرای فریب دادن سهامداران را محدود می

گیزه هستند )کریستی و ای کسب منافع شخصی، دارای انـهایشان در راستپنهان کردن فعالیت

 (. 1331زیمرمن 

تر مالکیت نهادی بالاتر، عمل کنارگذاری مدیران را به خاطر رفتارهای نادرست آنها ساده

رود. در نهایت، اعضای سازد. بنابراین، عاملی برای جلوگیری از دستکاری سود به شمار میمی

نگران  مدیریت سود،ی م تجربههای با مالکان نهادی بیشتر، به هنگاهیئت مدیره در شرکت

های تعهدی و سرپرستی فعالیتی لازم جهت ان دارای انگیزهـاری هستند، بنابراین، آنـبرکن

ی وجود مدیران به واسطهحسابداری مدیران، هستند. افزون بر این، تهدید ناشی از برکناری 

رد بهتر در کوتاه مدت ران در جهت عملکـاعث افزایش فشار روی مدیـمالکیت نهادی بالاتر، ب

بیشتر دارای انگیزه برای افزایش ها با مالکیت نهادی شود. در نتیجه، مدیران در شرکتمی

 (.1333سودهای حسابدرای در کوتاه مدت هستند )استین، 

ادی را از ـا درصد بالای مالکیت نهـهای به مدیران شرکتـل وجود دارد کـچندین دلی

برای پنهان ی مدیریت سود دارد. اول، مدیران دارای انگیزهسود باز می ی گزارشگری جسورانه
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(. مالکیت 1331باشند )کریستی و زیمرمن، افع شخصی میـهای در جهت منکردن فعالیت

سازد. بنابراین، میهای دارای نفع شخصی را محدود نهادی بالاتر، مشارکت مدیران در فعالیت

یابد )لئوز و کاهش میسود، ن عملکرد شرکت از طریق مدیریت انگیزه مدیران برای پنهان کرد

تواند با مالکیت نهادی بالاتر میهای (. دوم، برآورد بیش از واقع سود در شرکت2118همکاران، 

آنها برکناری از کار است. دسای و جمله عواقب نامطلوبی را برای مدیران داشته باشد که از 

ه حسابداری جسورانه مانند تعدیل سود در جهت افزایش آن، کنند ک( بیان می2111همکاران )

ها در های با مالکیت نهادی بالاتر محدودیتتواند سبب کنارگذاری مدیران شود. در شرکتمی

کنند )گامپرز و این کنارگذاری موفق عمل میگذاری مدیران کمتر بوده و سهامداران در کنار 

شوند. سوم، مدیران از مدیریت افزایشی سود منع می هاشرکت(. در این 2117؛ دزسو، 2118همکاران، 

نهادی بالاتر، نسبت به برآورد بیش از واقع سود هوشیار هستند های با مالکیت مدیران در شرکت

 (.2118)هوانگ و همکاران، 

ی نتیجههای ناشی از امنیت شغلی در کند که نگرانیدیدگاه دیگر در این رابطه عنوان می

نشان داد که ( 1333فشارهای سهامداران سبب تمرکز مدیریت بر نتایج کوتاه مدت شود. استین )

دهد. به میبینی مدیریت را افزایش های کنترلی، نزدیکی رویهنبود امنیت شغلی، در نتیجه

های بلندمدت، نشان  ی ارزشعبارتی، مدیران تمایل خود را به سودهای کوتاه مدت و به هزینه

شود انگیزه سبب میکنند که مالکیت نهادی بالاتر، ( بیان می1338هند. بیچاك و استول )دمی

گذاری در بخش تحقیق و توسعه، ز سرمایهـهای بلند مدت و نیرای اجرای طرحـمدیران ب

زیرا شوند ابد. با افزایش مالکیت نهادی مدیران به سمت عملکرد کوتاه مدت ترغیب میی کاهش

فشارهای های درون سازمانی و برون سازمانی آسیب پذیرند و در پاسخ به کنترلآنان نسبت به 

گیرند که سودها را ه کار میـهای حسابداری را باه مدت، مدیران رویهـبهبود عملکرد در کوت

 پایدار سازد.

 

 مالکیت نهادی تأثیرهای ناشی از مالکیت مدیریت بر محدودیت تأثیر 2.2

 تأثیرا اقلام تعهدی ـالی مدیران در رابطه بـتواند بر رفتار گزارشگری ممالکیت مدیران می

تری و مناسبـه نحـه مالکیت مدیریتی بـد کـکنافع بیان میـذارد. مفهوم همسویی منـبگ

 کانل و سرویس،؛ مک2111دهد )هولدرنس، هماهنگی منافع مدیران با سهامداران را نشان می

1331.) 
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منافع ری گزارشگری جسورانه دارند، زیرا ـتر مالکیت به احتمال کمتمدیران با سطوح بالا

تقاضا برای باشد، اندازد. علاوه بر این، زمانی که مالکیت مدیران بالا آنها را به خطر می ی مالکانه

دستکاری اقلام برای کمتری  ی یابد. بنابراین، مدیران انگیزهقراردادهای حسابداری کاهش می

برای دستیابی به این شرایط تعهدی دارند، چرا که شرایط قراردادی وجود ندارد که آنها بخواهند 

 (.2118سود را هموار سازند )هوانگ و همکاران، 

در مقاومت مطالعات پیشین بیانگر اهمیت مالکیت مدیریتی در افزایش توانایی مدیران برای 

کند بیان می 2انگیزش(. تئوری 2111؛ چنگ و همکاران، 1333یو، هاست )هریس و راوبرابر کنترل

سازد )جنسن و ا میـران داخلی، منافع مدیران را با سهامداران هم راستـکه مالکیت مدی

مالکیت مدیریتی دهد. ( و احتمال گزارشگری جسورانه توسط آنها را کاهش می1331مورفی،

مدیران نیز برای دستکاری  ی انگیزهدهد. بنابراین، اهش میبالاتر نیاز به قراردادهای حسابداری را ک

 (.1331یابد )وارفیلد و همکاران، سود به منظور دستیابی به شرایط قرارداد، کاهش می

افع بین سهامداران و مدیران، ـکند که هم راستایی منهمچنین، مفهوم انگیزش بیان می

که دادند ( نشان 1331مونه، والینگ و لانگ )دهد. برای نکاربری مالکیت نهادی را افزایش می

، مقاومت 8زاهای ارزشهای با مالکیت مدیریتی بالاتر به احتمال کمتری در برابر کنترلشرکت

شود، فرض میکنند. با توجه به این که مالکیت مدیریتی بالاتر موجب کاهش مدیریت سود می

کنند. در سود ایفا مدیریت ردن ـحدود کبر این است که مالکان نهادی نقش معناداری را در م

انتظار بر این است که مدیریتی، شده، با وجود مالکیت  های ارائهمجموع و با توجه به تئوری

محدود کردن مدیریت سود بر ا اثر مشهودی ی  مالکیت نهادی بالاتر عاملی محدود کننده بوده و

تواند بالاتر مالکیت مدیریتی میسطوح (. با این وجود، 2118نداشته باشد )هوانگ و همکاران، 

و نقش نظارتی مالکان نهادی را ضعیف ( 1333بیانگر نوعی مکانیزم دفاعی باشد )مارك و همکاران، 

ن است، نیاز مدیران برای ناشی از ضعف سهامداراهای ضد کنترلی که  کند. از سوی دیگر، رویه

هایشان توسط کسب درصد بالاتری از سهام داخلی را به منظور جلوگیری از کنترل فعالیت

(. اگر این مکانیزم دفاعی غالب شود، 2111سازد )چنگ و همکاران، سهامداران را مرتفع می

ه و برای سهام شرکت شده و ترس کمتری از کنارگذاری داشتمدیران صاحب درصد بالاتری از 

رود کنند. در نتیجه، انتظار میخارجی به سمت خود، سود را دستکاری میسهامداران انتقال ثروت از 

ابد ی  کاهش بر محدود کردن مدیریت سود زمانی که مالکیت مدیریتی بالاتر باشد،نهادی اثر مالکیت 

 (.2118)هوانگ و همکاران، 
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الکیت مدیران نسبت به مالکان نهادی از کند که سطوح بالاتر ممفهوم انگیزش بیان می

مدیریتی کنند که مالکیت ( عنوان می1331اثربخشی بالاتری برخوردار است. والینگ و لانگ )

کند، ارزش میهای کنترلی که ایجاد شود که در مقابل رویهبالاتر باعث ایجاد انگیزه در مدیران می

کند. فرض مقابل چنین ن نهادی را تسهیل میمقاومت نکنند و نیز اعمال کنترل از جانب مالکا

تئوری انگیزشی، سطوح بالاتر مالکیت مدیریتی عاملی برای  براساسه ـشود کوان میـعن

ای را در محدود کردن مدیریت عمدهکاهش مدیریت سود است و بنابراین، مالکیت نهادی نقش 

است که با افزایش مالکیت مدیران، مدیریت این این تئوری، انتظار بر  براساسکند. سود ایفا نمی

 (.2118رنگ شود )هوانگ و همکاران، سهامداران کمسود نیز محدود شده و نقش سایر 

مالکیت کنند که مالکیت مدیران در پاسخ به تغییرات در ( بیان می2111چنگ و همکاران )

کمتری برای نگهداری به سهام  یابد، مدیرانکند. زمانی که مالکیت نهادی کاهش مینهادی تغییر می

های اعمال شده در سطح بالایی نیست. اگر این رویکرد غالب شود، نیاز دارند، زیرا کنترل

ه سطوح بالاتر مالکیت مدیریتی مدیران منجر به مدیریت سود بالاتر شود و ـرود کانتظار می

 یابد.کاهش می ز برای محدود کردن مدیریت سودـهای مالکان نهادی نیاثربخشی کنترل
 

 پژوهش ی پیشینه. 3

سطوح بالاتر مالکیت مدیریتی ممکن است اثری دفاعی داشته باشد. به عبارتی مدیران با 

)گزارشگری گیرند های خاص خود را به کار میمالکیت بالاتر آزادی عمل بیشتری داشته رویه

(. ابودی و کاژنیک 1333طلبانه( و ترسی از برکناری هم ندارند )مارك و همکاران، مالی فرصت

در جهت افزایشی دارای کنند که این مدیران در دستکاری سود ( در این راستا بیان می2111)

 مدت افزایش دهند.خواهند بازده سهام خود را در کوتاهرا میـانگیزه هستند، زی

در رابطه با های بالقوه کنند که مدیران برای محدود کردن کنترلمیبیان  1333هریس و راویو )

( عنوان 1333)دهند. مارك و همکاران عملکرد خود، درصد سهام در دست خود را افزایش می

خارجی مقاومت بازارهای های قانونی کنند که مدیران با مالکیت سهام بیشتر در برابر کنترل می

کنند )چنگ برکناری استفاده میبیشتری دارند. همچنین، مدیران از این قدرت برای مقابله با خطر 

 (.2111و همکاران، 

دهد استقلال و افزایش تعداد ( شواهدی را ارائه کردند که نشان می2118ژی و همکاران )

دارد. همچنین، ی عکس رابطهی حسابرسی با میزان اقلام تعهدی جلسات هیئت مدیره و کمیته
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تعهدی برای دستکاری سود کنند که استفاده از اقلام گیری می( نتیجه2111برگسترسر و فیلیپون )

هایی که حقوق و مزایای مدیران اجرایی تابعی از ارزش سهام است، شده در شرکتگزارش 

 بیشتر است.

مدت بر  بلندهای عملیاتی برنامه تأثیر( در تحقیق خود در مورد 2112ریچاردسون و واگلین )

عملیاتی بلندمدت دارند های هایی که برنامهکنند شرکتمدیریت سود و عملکرد شرکت بیان می

های کوتاه مدت دارند، کمتر به مدیریت سود تمایل داشته و نسبت به آنهایی که تنها برنامه

 عملکرد مالی بهتری دارند.

مدیریت و ی شرکت تحت عنوان مالکیت مدیریتی، اندازه (2113) نتایج تحقیق بیگر و هوانگ

شرکت با انگیزه ی اندازه، کنند میسود، بیانگر آن است که وقتی مدیران به طور کامل شرکت را کنترل 

( در مورد ساختار سازمانی و 2117ی منفی دارد. همچنین، لی و همکاران )رابطه ،برای مدیریت سود

 ی مثبت دارند.رابطهکدیگر ی که این دو باکنند مدیریت سود بیان می

بیانگر های ژاپنی ( در مورد مدیریت سود در شرکت1333نتایج تحقیق داروق و همکاران )

مالی درون  تأمینهای پاداش، ساختار مالکیت و های سیاسی، طرحاین موضوع است که بین هزینه

 سازمانی با دستکاری سود ارتباط وجود دارد.

( معتقدند، مالکیت نهادی بالاتر با بازده غیرعادی بالاتر همراه 2118کاران )گامپرز و هم

دریافتند ( 2111یابد. همچنین، کور و همکاران )ای هم کاهش میبوده و از طرفی مخارج سرمایه

 شود.که مالکیت نهادی بالاتر باعث بهبود عملکرد و سودآوری شرکت می

سود بالاتر که مالکیت مدیریتی بالاتر مدیران با کیفیت ( دریافتند 1331وارفیلد و همکاران )

( به این نتیجه رسید 2111یابد. به طور مشابهی وانگ )همراه بوده و اقلام تعهدی نیز کاهش می

 ی مستقیم دارد.که سطح مالکیت خانوادگی با کیفیت سود رابطه

مدیران اختیار ( نیز دریافتند که قدرت داخلی، که به وسیله سهام در 2117لارکر و همکاران )

و فیلیپان  ی مستقیمی دارد. همچنین، برگسترسرشود، با میزان اقلام تعهدی رابطهگیری میاندازه

 نگهداری شده بهاین نتیجه رسیدند که سهام سرمایه ( به 2111( و جیانگ و همکاران )2111)

 ی مستقیمی دارد.وسیله مدیران با مدیریت اقلام تعهدی رابطه

مدیریت سود پاداش هیات مدیره و مالکیت نهادی بر  تأثیر(، 1831مرادزاده فرد و همکاران )

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران را بررسی کردند. نتایج تحقیق آنان در شرکت

همچنین میان مالکیت نهادی سهام و مدیریت سود وجود دارد، منفی معناداری  ی نشان داد رابطه
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مستقیم وجود دارد.  ی نتایج نشان داد که بین میزان پاداش هیات مدیره و مدیریت سود رابطه

مدیریت سود را بررسی کرد. نتایج ( رابطه میان ساختار مالکیت و 1831افزون بر این، اوستا )

نهادی و مالکیت مدیریت با مدیریت سود  منفی معناداری میان مالکیت ی تحقیق وی بیانگر رابطه

 مثبت و معناداری وجود دارد. ی سود رابطهاست اما، بین مالکیت شرکتی و مدیریت 

 

 های پژوهش فرضیه. 4
 است:تحقیق به شکل زیر تدوین شده  هایی تحقیق، فرضیهبا توجه به مبانی نظری و پیشینه

 وجود دارد.داری منفی معنی ی میزان مالکیت نهادی و مدیریت سود رابطه اول: بین ی فرضیه

-مثبت معنی  ی دوم: بین میزان مالکیت مدیریتی و محدود کردن مدیریت سود رابطه ی فرضیه

 داری وجود دارد.

 

 روش پژوهش. 5
 تحقیقات تجربیتواند از نوع متغیرهای مربوط نمی ی این تحقیق با توجه به عدم امکان کنترل کلیه

محض باشد اما، با توجه به تجزیه و تحلیل اطلاعات گذشته، این تحقیق از نوع تحقیقات 

به حل یک مشکل تجربی است. همچنین، با توجه به اینکه نتایج به دست آمده از تحقیق  -شبه

ل روش نیز از نوع تجزیه و تحلیپردازد، از لحاظ هدف کاربردی و از لحاظ یا موضوع خاص می

 رگرسیونی است. -همبستگی

 

 آماری ی جامعه و نمونه. 6
ی های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در فاصلهی آماری تحقیق، کلیه شرکتجامعه

گیری به  نمونهی آماری از روش بوده است. در این تحقیق، برای تعیین نمونه 1831تا  1831زمانی 

های موجود، ی شرکتصورت که در هر مرحله از بین کلیه صورت هدفمند استفاده شد؛ بدین

های باقی مانده برای انجام اند، حذف شده و شرکتهایی که دارای شرایط زیر نبودهشرکت

 آزمون انتخاب شدند: 

 ی مورد بررسی تداوم فعالیت داشته باشند.ها باید در طول دورهشرکت 

 مورد مطالعه در دسترس باشد. ی هایی که اطلاعات آنها برای دورهشرکت 

 شود.هایی که سال مالی آنها به انتهای اسفند ماه ختم میشرکت 
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 هایشرکت برای انجام آزمون فرضیه 121ای به تعداد در نهایت، پس از طی مراحل مزبور نمونه

 تحقیق  انتخاب شدند.

 

 هاروش گردآوری و تحلیل داده. 7
تدوین رای ی اول بدر مرحلهاست. شده دو مرحله انجام در این تحقیق گردآوری اطلاعات در 

موردنظر از های  دادهدوم، برای گردآوری ی هو در مرحلای همبانی نظری تحقیق از روش کتابخان

 .شده استاستفاده ها شرکتهای اطلاعات مالی افزار نرمو  بورس هایسایتو  بورس هایماهنامه

است، به این ترتیب که پس از اکسل استفاده شده  افزار نرمسپس، برای آماده سازی اطلاعات از 

استخراج اطلاعات مربوط به متغیرهای مورد بررسی از منابع ذکر شده، این اطلاعات در 

یابی وارد شده و سپس، محاسبات لازم برای دست افزار نرمهای ایجاد شده در محیط این  کاربرگ

 به متغیرهای مورد بررسی انجام شده است.

 

 تجزیه و تحلیل اطلاعات .8
همچون میانگین، های مرکزی  ها با استفاده از شاخص در بخش آمار توصیفی، تجزیه و تحلیل داده

ها های پراکندگی انحراف معیار انجام شده است. همچنین، برای آزمون فرضیه میانه و شاخص

الگوهای های از بین روشهای ترکیبی استفاده شده است. برای انتخاب از الگوی رگرسیون داده

لیمر استفاده شده  Fاز آزمون  1های تابلویی با اثرات ثابتو الگوی داده 1رگرسیونی ترکیبی

 شود، کار تمام است اما اگر روشهای ترکیبی انتخاب لیمر روش داده F است. اگر در آزمون

از  هاسمن نیز انجام شود.است تا آزمون لازم های تابلویی با اثرات ثابت انتخاب شده باشد داده

اثرات ثابت در مقابل الگوی اثرات تصادفی استفاده آزمون هاسمن برای تعیین استفاده از الگوی 

 (.  1833نیکبخت،  شود. )افلاطونی ومی

تحقیق مربوط های مورد استفاده در این همچنین، قبل از برازش الگو و با توجه به اینکه شرکت

های ترکیبی استفاده شده است. در نتیجه، امکان وجود از روش دادهبه صنایع مختلف بوده و 

تعمیم واریانس وجود دارد که برای رفع این مشکل از روش رگرسیون کمترین مربعات  ناهمسانی

وجود یافته برای برازش الگو استفاده شد. افزون بر این، پس از برازش الگو به منظور بررسی عدم 

 دوربین واتسون استفاده شد. های الگو، از آماره، ماندهخود همبستگی در باقی
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 الگوی تحقیق .9
مدیران ی حاضر با به کارگیری روش پانل، به بررسی رابطه بین مالکیت نهادی، مالکیت مطالعه

 است:و مدیریت سود پرداخته است. مدل به کارگرفته برای این منظور به صورت زیر 

, 0 1 , 2 , 3 , 4 , 5 ,

6 , 7 , 8 , ,

i t i t i t i t i t i t

i t i t i t i t

DA CEO INST Size BIG OCF

INCCHG LOSS LEV

     

  

     

   
  

 
 متغیرهای تحقیق .11
 متغیر وابسته 11.1

,i tDA: ی جونز عبارت است از اقلام تعهدی اختیاری که در این تحقیق از مدل تعدیل شده

 ی اقلام تعهدی اختیاری استفاده شده است:( برای محاسبه1331)

( )t t t t t tTA CA CL CASH STDEBT DEPN        

1 1 2 3 1(1/ ) [( ) ( / )]t t t t t tNDA A REV REC PPE A           

 که در این معادله داریم:

tTA ل اقلام تعهدی در سال: کt ؛   

tCAهای جاری؛غییر در دارایی: ت 

tCL :های جاری؛تغییر در بدهی 

tCASH :تغییر در وجه نقد؛ 

tSTDEBT :ی جاری تسهیلات دریافتی در سالتغییر در حصه t؛ 

tDEPN :های مشهود و نامشهود؛ی استهلاك داراییتغییر در هزینه 

tNDA :بخش غیر اختیاری اقلام تعهدی در سال t   ؛ 

tREV :درآمد سال t 1 منهای درآمد سالt ؛ 

tPPE :آلات و تجهیزات )ناخالص( در پایان سالاموال، ماشین t؛ 

1tA  :1ها در سالکل داراییt ؛ 

tREC :های دریافتنی سالتغییر در حساب t؛ 

1 2 3, ,   :آیند: میباشند که با استفاده از مدل زیر به دست پارامترهای خاص شرکت می 

1 1 1 2 1 3 1/ (1/ ) ( / ) ( / )t t t t t t tTA A A REV A PPE A           
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1که در این مدل 2 3, ,   به برآوردهای OLS 1از 2 3, ,   .اشاره دارد 

 

 متغیرهای مستقل  11.2

,i tCEO : (.2118همکاران، ا هیئت مدیره است )هوانگ و ی  درصد سهام در اختیار مدیرانبرابر با 

,i tINST:  ،(.2118برابر با درصد مالکیت نهادی است )هوانگ و همکاران 

 

 متغیرهای کنترل 11.3

 متغیرهای کنترل تحقیق به شرح زیر هستند:

,i tBIG :،توسط شرکت ک متغیر مجازی است که اگر ی  ی حسابرسیسسهؤی ماندازه در این تحقیق

پذیرد  میو در غیر این صورت عدد صفر را  1سازمان حسابرسی مورد رسیدگی قرار گرفته باشد عدد 

 (.1833فر،  گانه و آذینی )حساس

,i tSize: ای محاسبه  های پایان دورهداراییه صورت لگاریتم طبیعی مجموع ـی شرکت باندازه

 .شودمی

,i tOCF :شود. میاستخراج های نقدی عملیاتی است و از صورت جریان وجوه نقد برابر با جریان

 :تقسیم شده استهای اول دوره به شرح زیر به منظور استاندارد کردن، این عدد به جمع دارایی

,

,

, 1

CASHFLOW
SCFO

TA

i t

i t

i t 

   

,ی مزبور در معادله 1i tTA   های شرکت برابر با جمع کل داراییi  در سالt-1 و,CASHFLOWi t 

 است. tدر سال  iهای نقدی عملیاتی شرکت  جریان

,i tINCCHG : بر اگر تفاوت سود قبل از اقلام تعهدی سال جاری با سود سال قبل، تقسیم

صورت عدد صفر ک و در غیر این ی  ( باشد عدد-111/1و  1بین ) ی اول دوره ی ارزش بازار سرمایه

 (.1337پذیرد )برگستلر و دیچو،  را می

,i tLOSS : اول  ی تقسیم بر ارزش بازار سرمایهاگر سود قبل از اقلام تعهدی سال جاری

پذیرد )برگستلر و ک و در غیر این صورت عدد صفر را میی ( باشد عدد-18/1و 1بین ) ی دوره

 (.1337دیچو، 

,i tLEV :(2117آن است )هویتاش و همکاران، های های شرکت به دارایینسبت بدهی 
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 نتایج تحقیق .11
 آمار توصیفی 11.1

نشان ( 1) ی ی شمارهشود نتایج آمار توصیفی متغیرهای تحقیق در نگارهطور که مشاهده می همان

 داده شده است. 

 

 (: آمار توصیفی متغیرهای تحقیق1) ینگاره

 حداقل حداکثر انحراف معیار میانه میانگین متغیرها

8113/1 کل اقلام تعهدی  1717/1  312/1  7321/71  732/11-  

7281/1 مالکیت نهادی  3133/1  2111/1  33/1  11/1  

17311/1 مالکیت مدیران داخلی  7182/1  1321/1  3311/1  11/1  

7271/1 شرکت ی اندازه  1771/1  1381/1  3117/7  2111/1  

11113/1 یمال اهرم  11213/1  17131/1  37187/1  13111/1  

33111/1 جریان نقد عملیاتی  11317/1  8111/1  122/111  113/11-  

 ی تحقیقها افتهی  منبع: *

اینکه میانگین های توصیفی متغیرهای تحقیق و با توجه به با توجه به نتایج به دست آمده از آماره

متغیرها از  ی ا کرد که کلیهـتوان ادعا هم دارند میـانه متغیرهای تحقیق اختلاف اندکی بـو می

درصدی  72میانگین دهنده توزیع مناسبی برخوردار هستند. افزون بر این، نتایج آمار توصیفی نشان 

است که نشان دهندهء سهم مدیریت درصدی برای متغیر مالکیت  17برای متغیر مالکیت نهادی و 

وضیح است به همچنین، لازم به تاست. های ایرانی بالای مالکیت این دو طبقه در مالکیت شرکت

های پرت متغیرها در سطح یک کلیه دادههای پرت بر نتایج تحقیق، ثیر دادهأمنظور اجتناب از ت

 اند.درصد حذف شده

 

 آمار استنباطی 11.2

 هایهای تشخیصی چاو و هاسمن حاکی از آن است که روش الگوی دادهنتایج حاصل از آزمون

است. بنابراین، برای تخمین الگوی تحقیق از روش تابلویی با رویکرد اثرات ثابت روش ارجح 

 های تابلویی با رویکرد اثرات ثابت استفاده شده است. داده
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 (: نتایج حاصل از برآورد الگوی تحقیق2ی )نگاره

 روش متغیر
مدل اثرات ثابت - های تابلوییروش داده  

t ضریب ی آماره  سطح خطا 

1121/1 عرض از مبدا  1133/1  1111/1  
-1113/1 مالکیت نهادی  1311/2-  1181/1  

-2111/1 مالکیت مدیران داخلی  3313/1-  1111/1  

1821/1 سسه حسابرسیؤاندازه م  1131/1  1111/1  

-1137/1 شرکت ی اندازه  8128/1-  1111/1  

-8218/1 یمال اهرم  1133/8-  1121/1  
-3111/1 جریان نقد عملیاتی  1831/1-  1111/1  

8711/1 کاهش در زیان  1121/2  1111/1  

1311/1 کاهش در سود  1118/1  1111/1  

111111/1 ضریب تعیین  
233171/1 ضریب تعیین تعدیل شده  

واتسون -ی دوربینآماره  18111/2  
F 3111/11  یآماره   

F 1111/1  یاحتمال آماره   

 ی تحقیقها افتهی منبع: *

 آمدهبه دست  F ی آمارهبا توجه  و( 2) ی شماره نگارهقابل مشاهده در  جینتابا توجه به 

ی معناداراز  قیتحقی الگوادعا کرد که در مجموع  توان یم(، 111/1ی آن )خطا( و سطح 311/11)

دست آمده برای الگو یی برخوردار است. همچنین، با توجه به ضریب تعیین تعدیل شده به بالا

مستقل و کنترل تحقیق بیش از متغیرهای  بیان کرد که در مجموع توان یمدرصد است،  23که برابر 

ی  آمارهافزون بر این، با توجه به مقدار . دهند یمدرصد تغییرات متغیر وابسته را توضیح  23

 انیمی اول  مرتبهی خودهمبستگتوان ادعا کرد که  است، می 18/2واتسون که برابر  نیدورب

های فرضیه ی های مدل، در ادامهآماره یید شدنأی الگو وجود ندارد. با توجه به تها مانده یباق

 شود.تحقیق بررسی می

 

 ی اولآزمون فرضیه 11.3

 ی اول تحقیق به شکل زیر تدوین شده است:فرضیه

 داری وجود دارد.منفی معنی ی بین میزان مالکیت نهادی و مدیریت سود رابطه
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بر (؛ احتمال مربوط به فرض صفر، مبنی 2) ی ی شمارهشده در نگاره ارائهبا توجه به نتایج 

فرض است، بنابراین  11/1است که کوچکتر از  1181/1، مالکیت نهادی بر مدیریت سود، برابر تأثیر

شود. در نتیجه، با توجه به ضریب به دست آمده درصد پذیرفته می 1صفر در سطح خطای 

میان درصد مالکیت معناداری توان ادعا کرد که ارتباط منفی می( 118/1( و سطح خطای )-11/1)

 (.2118هوانگ و همکاران، ها وجود دارد. )مطابق با تحقیق نهادی و مدیریت سود شرکت
 

 ی دومآزمون فرضیه 11.4

 ی دوم تحقیق به شکل زیر تدوین شده است:فرضیه

 دارد.داری وجود مثبت معنی ی بین میزان مالکیت مدیریتی و محدود کردن مدیریت سود رابطه

، تأثیر(؛ احتمال مربوط به فرض صفر، مبنی بر 2) ی شمارهبا توجه به نتایج ارائه شده در نگاره

است، بنابراین  11/1است که برابر  11/1مالکیت مدیریت در محدود کردن مدیریت سود، برابر 

آمده شود. در نتیجه، با توجه به ضریب به دست درصد پذیرفته می 1فرض صفر در سطح خطای 

معناداری میان درصد مالکیت منفی توان ادعا کرد که ارتباط می( 11/1( و سطح خطای )-21/1)

مثبتی بر محدود کردن مدیریت سود  تأثیرها وجود دارد که سبب مدیریت و مدیریت سود شرکت

مالکیت نهادی بر  تأثیرمالکیت مدیران داخلی، افزایش شود به عبارت دیگر، با سهامداران نهادی می

 (.2118هوانگ و همکاران، یابد )مطابق با تحقیق محدود کردن مدیریت سود کاهش می

 

 گیری نتیجه .12
 تأثیرمالکیت نهادی بر مدیریت سود و چگونگی محدود شدن  تأثیردر این تحقیق به بررسی 

ی پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران ها شرکتدر آن با توجه به سطح مالکیت مدیریتی 

هایی برای بررسی این موضوع تدوین و با استفاده از اطلاعات منظور فرضیه پرداخته شد. بدین

ثیر أتمالکیت نهادی پرداخته شد. نتایج تحقیق نشان داد که   آندر دسترس به تجزیه و تحلیل 

مالکیت نهادی با توسعه دارد. همچنین، ی بورسی ها کتشردر مدیریت سود منفی و معناداری بر 

ا تبدیل سهام ی  این تغییرات با توجه به قانون ومختلف افته است و سطوح ی  بازارهای سرمایه تغییر

گذاران در رابطه با اولویت منافع مدیران برای نگرانی سرمایهتعدیل شده است. این توسعه عاملی 

ها را گذاران در این شرکتهای مالکان نهادی، سرمایهاست. مکانیزمنسبت به منافع آنان شده 

ساخته و از سوی دیگر، توانایی کنترل درون سازمانی و برون سازمانی قادر به جایگزینی مدیران 
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و هیئت مدیره را نیز برای سهامداران فراهم ساخته است. تهدید جایگزینی در مدیران های فعالیت

شود که ارزش الکیت نهادی بالاتر باعث ایجاد این انگیزه در مدیران میبا درصد مهای شرکت

واقعی شرکت را هم راستا و در سطح ارزش ذاتی آن نگه دارند، به طوری که شکاف ارزشی به 

رسد که نیازمند اعمال کنترل بیشتر باشد. با افزایش مالکیت نهادی، احتمال اجرای حدی نمی

عبارتی، با یابد. به یران برای کسب منافع شخصی، کاهش میهای غیراثربخش توسط مد طرح

های نمایندگی کاهش های با منافع شخصی، هزینه جلوگیری از مشارکت مدیران در فعالیت

مالکیت نهادی بالاتر ( 2111(. مطابق با نتایج کور و همکارن )2118یابد )هوانگ و همکاران، می

سطوح بالاتر مالکیت مدیران با شود. افزون بر این، باعث بهبود عملکرد و سودآوری شرکت می

اندازد. مالکانه آنان را به خطر میمنافع مدیریتی به احتمال کمتری گزارشگری جسورانه دارند، زیرا، 

علاوه بر این، زمانی که مالکیت مدیران بالا باشد، تقاضا برای قراردادهای حسابداری کاهش 

اقلام تعهدی دارند، چرا که شرایط قراردادی دستکاری زه کمتری برای یابد. بنابراین، مدیران انگیمی

تئوری  براساساین شرایط سود را هموار سازند. دستیابی به وجود ندارد که آنان بخواهند برای 

انگیزشی، سطوح بالاتر مالکیت مدیریتی عاملی برای کاهش مدیریت سود است و بنابراین، 

کند. با افزایش مالکیت در محدود کردن مدیریت سود ایفا نمی ایی رامالکیت نهادی نقش عمده

 شود.رنگ میمدیران، مدیریت سود نیز محدود شده و نقش سایر سهامداران کم

 

 های تحقیقمحدودیت .13
 های تحقیق حاضر به شرح زیر است:ترین محدودیتمهم

ممکن است بر نتایج تحقیق ی وجود تورم که های مالی به واسطهعدم تعدیل اقلام صورت .1

 ثر باشد.ؤم

اقتصادی، ثیر متغیرهایی چون عوامل أثر بر نتایج تحقیق از جمله تؤعدم کنترل بعضی از عوامل م .2

 شرایط سیاسی، وضعیت اقتصاد جهانی، قوانین و مقررات و... خارج از دسترس محقق بوده

 ممکن است بر بررسی روابط اثرگذار باشد.و 

 

 پیشنهادهای کاربردی .14
 باشند:توانند از این تحقیق بهره گیرند به شرح زیر میا حقوقی که میی  اشخاص حقیقی
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مختلف طبقات  تأثیربا توجه به نتایج حاصل از این تحقیق و مشخص شدن گذاران: سرمایه

د و گذاران در هنگام اخذ تصمیمات خری شود که سرمایهمالکیت بر مدیریت سود، پیشنهاد می

 نظر قرار دهند. گیری مد کی از متغیرهای تصمیمی  فروش، ترکیب سهامداران را به عنوان

شناخت پیامدهای مدیریت سود نه فقط برای  کنندگان استانداردهای حسابداری:تدوین

کنندگان مقررات حسابداری نیز مهم است. این گروه باید مقررات و نفعان که برای تدوین ذی

های متعدد  ها در انتخاب روشچه بهتر رفتار مدیریت شرکت برای کنترل هراستانداردهایی 

حسابداری تدوین کند تا در حد امکان آزادی عمل مدیر در انتخاب چند روش محدود شود. 

کردن مدیریت اقلام تعهدی شده و لذا  وجود استانداردهای صریح و محکم موجب محدود

   یابد. سود کاهش میتمایل مدیران به استفاده از مدیریت 

های شرکتاین سازمان باید نظارت کافی بر گزارشگری مالی  سازمان بورس اوراق بهادار تهران:

شفافیت تواند برای افزایش شده در بورس اوراق بهادار تهران اعمال کند. این سازمان می پذیرفته

 فراهم کند.بیشتر گران مالی را هرچه ی حضور تحلیلالی، زمینهـگزارشگری م

 

 های آیندهپیشنهادهایی برای تحقیق .15
-ی راه مستلزم انجام تحقیقشود و ادامهاز میـه سوی مسیری جدید بـبا انجام هر تحقیق، راه ب

 شود:هایی به شرح زیر پیشنهاد میهای دیگری است. بنابراین، انجام تحقیق

موظف  سایر قواعد و معیارهای حاکمیت شرکتی )مانند درصد اعضای غیر تأثیری مطالعه الف(

 هیئت مدیره و ...( بر رابطه بین مالکیت نهادی و مدیریت سود.

ای رابطه بین مالکیت نهادی و مدیریت سود حسابداری در بازارهای مالی ی مقایسهمطالعه ب(

 ضعیف و نیمه قوی.

 واقعی.ر رابطه بین مالکیت نهادی و مدیریت سود مالکیت مدیریتی ب تأثیری مطالعه ج(

 

 :هایاداشت
4. Pooled Data 1. Stewardship management 
5. Fix Effect Panel Data 2. Motivation Theory 

 3. Control of the endogenous 
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 .111-38(، صص 3دوم، شمارهء پیاپی ) ی سال سوم، شماره
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 .33-31، صص 11 ی شماره ،های حسابداری و حسابرسیبررسی

سازی  شفافای جهت مدیریت سود و پاداش مدیران: مطالعه(. 1832خانی. ) طینت، محسن و عبداللهخوش. 1

 .111-187، صص.8ی شماره، اطلاعات مالی، مطالعات حسابداری

پاداش هیات مدیره و  تأثیر(. 1831فرد، مهدی، زارعزاده مهریزی، محمد صادق و تاکر، رضا. ) مرادزاده. 1

بورس  ی های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران، فصلنامهمالکیت نهادی بر مدیریت سود در شرکت
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