
 
 

     هاي نوين حسابداري نظريهفصلنامه             
   1393 بهار ،)11(، پياپي 1، شمارهچهارمسال                             

    91 -114صص                  
  

بررسي رابطه بين انواع ساختارمالكيت با هموارسازي سود 
  ي پذيرفته شده دربورس تهرانها درشركت

  1  فائزه خدابنده
  2محمد نظري پور
  3محجوبه دستاران 

  
  

 چكيده

شركتهاي اروپايي و آمريكايي عمدتاً بين گروههاي مختلف سهامداران توزيع شده و ساختار مالكيت 
اين پژوهش در . اين در حالي است كه ساختار مالكيت شركتهاي ايراني غالباً متمركز و دولتي است

ي ها صدد است تا ضمن مطالعه و بررسي ارتباط بين ساختار مالكيت با هموارسازي سود در شركت
، به اين سوال نيز پاسخ دهد )1391الي 1387(ه در بورس تهران در طي يك دوره پنج ساله پذيرفته شد

كه آيا بين سهامداران نهادي بخش دولتي و خصوصي و هموارسازي سود ارتباط معناداري وجود دارد 
يا خير؟ در اين پژوهش درصد مالكيت سهامداران نهادي دولتي و خصوصي به عنوان متغيرهاي مستقل 

بر اساس روش حذف سيستماتيك، نمونه . هموارسازي سود به عنوان متغير وابسته تعيين شده استو 
از ضريب همبستگي با استفاده به منظور آزمون فرضيات . باشد ميشركت  75آماري اين پژوهش شامل 

مچون بين متغيرهايي ه اي طبق نتايج پژوهش هيچ گونه رابطه. استفاده شده است  SPSSاز نرم افزار
تمركز مالكيت، سهامداران نهادي بخش خصوصي، سهامداران نهادي بخش دولتي و سهامداران اقليت با 

 .هموارسازي سود، وجود ندارد

  .سازي سود ساختار مالكيت، سهامداران نهادي دولتي، سهامداران نهادي خصوصي، هموار: واژگان كليدي

                                                                                                                                            
 faezehkhodabandeh@yahoo.com               پيام نور واحدكارشناس ارشد حسابداري دانشگاه  .١

          استاديار گروه حسابداري دانشگاه كردستان. 2
      Email: m.dastaran101@gmail.com                   كارشناس ارشد حسابداري دانشگاه كردستان. 3

  10/04/92 :تاريخ پذيرش                                26/10/91: تاريخ دريافت
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   مقدمه  .1
بدين . دارد ها سهام، تأثيرچشمگيري بر روش كنترل شركتاز طريق مالكيت 1 ساختارمالكيت 

را به مديران تفويض كردند و بازارهاي بورس اوراق بهادار شكل  ها ترتيب، مالكان اداره شركت
باشد، لذا هرمشكلي كه  مييكي ازابزارهاي تخصيص بهينه منابع، بازارهاي اوراق بهادار. گرفت

شود  كه  ميدربازار مذكوربوجود آيد، تنها مسئله اقتصادي نيست بلكه به مسئله اجتماعي مبدل 
فصل مشكل مذكور، يكي از مفاهم  جامعه به خطر خواهد افتاد، كه براي حل و  ميدرآن منافع عمو

دگاه نظري عمده شامل دي دو. مالكيت است اهميت مطرح شده در دودهه اخير، مفهوم ساختار با
تئوري نمايندگي و تئوري ذينفعان در اين مورد مطرح است كه هريك از آنها به صورت متفاوت 

نگرند، تئوري نمايندگي به مشكل كارگزار و كارگمار و تئوري  ميبه موضوع ساختار مالكيت 
  ).1384حساس يگانه،(نگرد ميذينفعان، به مشكل كارگزار و ذينفعان 

باشد وسودخالص نيزيكي ازاقلام  ميمايندگي هدف مالكان حداكثرسازي ثروت درتئوري ن 
بسزايي  ي مالي تأثيرها كنندگان صورت استفاده گيري ي مالي است كه درتصميمها مندرج در صورت

ي اصلي استفاده كنندگان ها يكي ازگروه. دارد و توجه زيادي را معطوف خود ساخته است
شود كه ساختارمالكيت  ميباشند؛ ازاين رو عموما اين گونه تصور ميازصورتهاي مالي سهامداران 

  ).2006، 2ولري وجنكينس(منجرشود  ها ممكن است به تغيير رفتار شركت ها شركت
در ايران بر خلاف مناطق اروپايي و آمريكايي كه معمولاً مالكيت آنها بصورت پراكنده است، 

مالكان نهادي . باشد ميكيت بصورت دولتي ساختار مالكيت بيشتر به صورت متمركز و مال
ي بيمه، ها ، شركت ها بزرگ نظير بانك گذاران شامل سرمايه) 1998(مطابق با تعريف بوش 

 ).1389مهراني،(هستند... و گذاري ي سرمايهها شركت

اين . دارند ها مالكان نهادي نقش اصلي در بسياري از تغييرات سازمان) 2003( طبق نظر استاركس 
، كه معمولا درصد مالكيت ها گروه از سهامداران با توجه به مالكيت قابل توجهي از سهام شركت

توانند  ميدر شركت برخوردار بوده و  اي باشد، از نفوذ قابل ملاحظه ميدرصد  5سهام آنان بيش از
قرار دهند و همچنين  تاثير ي حسابداري و گزارشگري مالي را تحتها ي آنها، از جمله رويهها رويه
ي مالي بخصوص صورت سود و ها گزارشگري مالي و صورت ي زيادي براي نظارت برها انگيزه

  ).1389مهراني،(زيان دارند 
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 تشريح وبيان موضوع  .2
در اختيار سهامداران  ها شود كه بخشي از مالكيت شركت ميمالكيت متمركز باعث  ساختار

اين گروه جهت نظارت بر عمكرد . قرار گيرد) سهامداران اقليت(جزء و اشخاص حقيقي 
ي مالي منتشره اتكا ها مديران شركت عمدتا، به اطلاعات دردسترس عموم همانند صورت

 اي در اختيار سهامداران حرفه ها اين درحالي است كه بخش ديگري ازمالكيت شركت. كنند مي
خلاف گروه سهامداران نوع اول، اطلاعات داخلي با ارزش درباره  -ده قراردارد كه برعم

بلند مدت شركت از طريق ارتباط  گذاري ازهاي آتي و راهبردهاي تجاري و سرمايهاند چشم
  ).1388مرادزاده فرد و همكاران، (گيرد  ميمستقيم با مديران شركت دراختيارشان قرار 

دهد كه با نگهداري درصد بيشتري  ميجزء اين انگيزه را به سهامداران  گذاران سرمايه وجود
به هرحال وجود ). 3،1997شلايفر و ويشني(از سرمايه، كنترل بهتري برمديران داشته باشند 

به عنوان مثال .گذارد ميسهامداران عمده احتمالا برريسك سلب مالكيت سهامداران اقليت تأثير 
يي با مالكيت پراكنده ها نسبت به شركت ها دريافتند كه خانواده )2006( 4ويلالونگا وآميت

انگيزه بيشتري براي سلب مالكيت سهامداران اقليت دارند، زيرا منافع خصوصي كنترل در ميان 
  .چندين مالك مستقل پراكنده نشده است

دركشورهاي حمايت كننده از سرمايه گذار، سهامداران كنترل و سهامداران اقليت هردو 
تواند  ميبااين وجود، تشكيل منافع خصوصي كنترل . حقوق يكساني در سود هر سهم دارند

سبب افزايش ثروت سهامداران كنترل و به زيان سهامداران ديگر شود، درنتيجه زماني كه 
سهامداران كنترل به دليل درصد بالاي مالكيت شان در شركت كنترل مؤثري دارند، انگيزه 

ت سهامداران اقليت دارند كه اين امر منجر به تضاد نمايندگي بالاتر زيادي جهت سلب مالكي
توان به عنوان  ميسهامداران كنترل را . شود ميبين سهامداران كنترل و سهامداران اقليت 

باشند و توانايي اعمال فشار بر آنها  مياشخاصي نام برد كه قادر به انتخاب اعضاي هيأت مديره 
  .شركت دارند ي و تأثير برآينده

ي نمايندگي و عدم تقارن اطلاعاتي به واسطه ها شود كه هزينه ميدر تئوري نمايندگي بيان 
در نتيجه اين تفكيك، مديران، اكثر اطلاعات . آيد ميجدا شدن مالكيت و مديريت بوجود 

سهامداران در جريان امور روزانه . كنند ميمربوط به عمليات شركت و مديريت را كنترل 
لذا منبع . ازه مديران به اطلاعات درون سازماني دسترسي ندارنداند ت قرار ندارند و بهشرك
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ي مالي شركت ها اصلي كه آنها براي دسترسي به اطلاعات درون سازماني نياز دارند، صورت
  .باشد ميباشد كه مسئوليت تهيه آن بر عهده مديريت سازمان  مي

به طور عام به رقم سود توجه  گذاران كردند، كه سرمايهبيان ) 2001(و همكاران 5ويلد
كنند، به  ميسودهاي بدون نوسان و يا كم نوسان را باكيفيت تر تلقي  ها دارند، آن اي ويژه

كنند كه روند سود آنها داراي ثبات  گذاري يي سرمايهها عبارت ديگر آنها حاضرند در شركت
 گيري همواره به عنوان يكي از معيارهاي تصميمبنابراين سودهاي گزارش شده، . بيشتري است

است و اغلب تحليل گران مالي سود را به عنوان يك عامل اساسي  اي مالي، داراي اعتبار ويژه
مديران انگيزه قوي دارند كه سود را . دهند ميو قضاوت خود مدنظر قرار  ها در بررسي

كنند، تا رقم سود در راستاي  كنند در فرآيند تعيين سود دخالت ميمديريت كنند و سعي 
از آنجايي كه امنيت شغلي مديران در نتيجه ارائه تصوير . گزارش شود ها اهداف دلخواه آن

باشد، بسياري از مديران در صورت  ميمطلوب از عملكرد شركت در دوره جاري و دوره آتي 
عدم موفقيت در عملكرد مطلوب شركت در دوره جاري و يا پيش بيني عدم موفقيت در دوه 

زنند،  ميآتي با ريسك بركناري از كار مواجه بوده و به همين دليل دست به هموارسازي سود 
فروپاشي آن شد  به عنوان مثال شركت بزرگ آمريكايي انرون كه بااين تقلب بزرگ منجر به

  ). 1385يعقوبي،(
ي آن و ارائه راهكارهايي كه بتواند در ها ، انگيزه6يي در زمينه هموارسازي سودها پژوهش

جلوگيري از دستكاري سود مديريت، مؤثر واقع شود، در سطح جهاني انجام پذيرفته شده 
و ) اهرم(ي بدهي اه تغييرات در ارقام حسابداري از قبيل نسبت ها يكي از اين انگيزه. است

  .يكي از راهكارهاي جلوگيري از سود سازي موهوم، اجراي قوانين حاكميت شركتي است
تئوري نمايندگي به ديدگاه محدودي از حاكميت شركتي اشاره دارد كه به رابطه شركت و 

ي ها مكانيزم. سازد ميشود و بحث جدايي مالكيت از مديريت را مطرح  ميسهامداران مربوط 
ي مديريت سود را كاهش دهد و در نتيجه كيفيت سود را ها تواند فرصت مياكميت شركتي ح

داراي  ها برخي از شركت. آيد ميحاكميت شركتي به مرور زمان بوجود . افزايش دهد
ي قوي حاكميت شركتي مثلا در تعداد اعضاي مستقل هيئت مديره، حضور ها مكانيزم
تي كه داراي تعداد بيشتري عضو هيئت مديره مستقل، شرك. باشد -نهادي مي گذاران سرمايه
نهادي بوده، درصد مالكيت اعضاي هيئت مديره و اعضاي غير موظف هيئت  گذاران سرمايه

عناصري كه در صحنه عملكرد . شود ميمديره باشد، داراي حاكميت شركتي توانمند محسوب 
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ان و ساختار مالكيت آنها، سهامدار: نقش دارند عبارتند از ها و سمت و سوي حركت شركت
بر حركت  گذاري اعضاي هئيت مديره و تركيب آنها، مديريت و ساير ذينفعان كه امكان اثر

  ).1384حساس يگانه (شركت را دارند
بنابراين سوال اصلي اين پژوهش اين است كه آيابين سهامداران نهادي بخش دولتي  

  رد ياخير؟وخصوصي وهموارسازي سود ارتباط معناداري وجود دا
  

  مباني نظري پژوهش .3
. بحراني بزرگ در بورس آمريكا پديد آمد كه علت آن، مشكل كنندگي بود1929درسال 

مطرح  1776مشكل كنندگي يا جداشدن مالكيت از مديريت ابتدا توسط آدام اسميت در سال 
تجزيه ) 1932( 8و براي اولين بارتوسط برل و مينز) 2004(،7شد، درابتر و شيلهافر و زيرمن

شود و بدين معناست كه  ميامروزه اين جدايي با نام مشكل كنندگي شناخته . وتحليل شد
توان اطمينان داشت كه مديران از آزادي عمل خويش در راستاي منافع  ميچگونه 
 10).1976جنس و مگلينگ،(و  9)2004درابتز وهمكاران(استفاده خواهند كرد  گذاران سرمايه

بايد اطلاعات مصون سازي شده  ميمشكلات كنندگي به جهت حفظ منافع عموپس از پيدايش 
كيفيت سود، معياري جهت سنجش كيفيت اطلاعات . و منافع مديران و مالكان همسو شود

از ابزارهاي مختلفي دراين خصوص استفاده شده است مانند كاربرد . شود ميمالي محسوب 
ي، ايجاد استانداردهاي حسابداري، حسابرسي ي داخلها تئوري اخلاق در حسابداري، كنترل

ي بلند مدت ها داخلي ومستقل، وجود مديران غيرموظف در هئيت مديره وبكارگيري رويه
. ي آن افزوده شده استها بااين همه باز هم مشكلات كمترنشده بلكه بر پيچيدگي. پاداش

ه بود، نه تنها كارا نبود معيارهاي كنترلي كه به منظور كاهش مشكلات كنندگي درنظر گرفته شد
معيارهاي ذكرشده، بصورت ظاهري و  ميدر واقع تما. كرد ميرانيز اجران ها بلكه حداقل نظارت

فقط در جهت رعايت قوانين بودند، بدون اينكه بتوانند ازمنافع سهامداران در مقابل مديران 
كه بتواند علاوه  يي از حاكميت شركتي استها حمايت كنند كه علت آن شايد نبود مكانيزم

برمطابقت باتمام معيارهاي گفته شده، به هدف غايي شركت يعني افزايش منافع سهامداران و 
  .نيزبهبود عملكرد شركت منجرشود

 تقارن عدم كاهش باعث شركتى حاكميت معيارهاى كه دهد مى نشان ها پژوهش نتايج برخى

ي ديگر ها نتايج برخي از پژوهش). 1391نياوهمكاران،ايزدي (شود  مي ها در شركت اطلاعات
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و راجگوپالو و  12)2006(، بورگيستالر و همكاران )2008( 11نيز مانند يانگو و همكاران
بيانگر آن است كه وجود معيارهاي حاكميت شركتي، سبب كاهش ) 2002( 13همكاران

كند كه معيارهاي  ميبان ي) 1391(مهراني و همكاران . گردد -در شركت مي هموارسازي سود
بطوركلي دو . شود ها توانند باعث كاهش شدت مديريت سود در شركت ميحاكميت شركتي 

  )14،2005كيسي،تاميسون و رانت(هدف حاكميت شركتي عبارت است از 
  .كاهش ريسك بنگاه اقتصادي از طريق بهبود و ارتقاي شفافيت و پاسخگويي -1
ن، ازطريق جلوگيري از خودكامگي و عدم مسئوليت پذيري بهبود كارايي بلند مدت سازما -2

  .مديريت اجرايي
همچنين تأثير ساختارمالكيت بر تصميمات مديريت در قبال سود، از جمله مديريت سود،  

  .باشد مياز اهميت بسزايي برخوردار 
  رابطه بين كيفيت حاكميت شركتي وهموارسازي سود درشركتهاي پذيرفته شده دربورس تهران

است كه ) حاكميت شركتي(يكي از عوامل اصلي بهبود كارايي اقتصادي، نظام راهبري بنگاه 
ي ها از روابط ميان مديريت شركت، هيئت مديره، سهامداران و ساير گروه اي دربرگيرنده مجموعه

م ي بنگاه تنظيها كند كه از طريق آن هدف مينظام راهبري بنگاه، ساختاري را فراهم . باشد ميذينفع 
اين نظام، انگيزه لازم را براي تحقق . شود ميو وسايل دستيابي به هدفها و نظارت بر عملكرد تعيين 

ها  به اين ترتيب شركت. كند مياهداف بنگاه را در مديريت ايجاد كرده و زمينه نظارت مؤثر را فراهم 
  ).1385مكرمي،(  گيرند ميمنابع را با اثر بخشي بيشتري به كار 

امكان سه رابطه علت و معلولي بين كيفيت ) 2005( 15انجام شده توسط چيطبق پژوهش 
در رابطه اول نشان دهنده اين است كه رابطه . حاكميت شركتي و هموارسازي سود وجودارد

مستقيم ويك طرفه بين كيفيت حاكميت شركتي و هموارسازي سود شركت، وجود دارد؛ مبني 
دررابطه . شود ميوارسازي سود و عملكرد شركت بر اينكه كيفيت حاكميت باعث بهبود هم

شود، به اين ترتيب كه كيفيت حاكميت شركتي و عملكرد هردو  ميدوم اين امكان دو سويه 
درحالت سوم حاكي از آنست كه كيفيت حاكميت شركتي وعملكرد بطور . برهم اثر گذارند

به نام سهامداران نهادي بر هم  ميمستقيم  بر هم اثرگذار نيستند بلكه از طريق دخالت متغير سو
  .گذارند مياثر 

تئوري نمايندگي به ديدگاه محدودي از حاكميت شركتي اشاره دارد كه به رابطه شركت و 
ي ها مكانيزم. سازد ميشود و بحث جدايي مالكيت از مديريت را مطرح  ميسهامداران مربوط 
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و در نتيجه كيفيت سود را  ي مديريت سود را كاهش دهدها تواند فرصت ميحاكميت شركتي 
داراي  ها برخي از شركت. آيد ميحاكميت شركتي به مرور زمان بوجود . افزايش دهد

ي قوي حاكميت شركتي مثلا در تعداد اعضاي مستقل هيئت مديره، حضور ها مكانيزم
شركتي كه داراي تعداد بيشتري عضو هيئت مديره مستقل، . باشد -نهادي مي گذاران سرمايه
نهادي بوده، درصد مالكيت اعضاي هيئت مديره و اعضاي غير موظف هيئت  گذاران هسرماي

عناصري كه در صحنه عملكرد . شود ميمديره باشد، داراي حاكميت شركتي توانمند محسوب 
سهامداران و ساختار مالكيت آنها، : نقش دارند عبارتند از ها و سمت و سوي حركت شركت
بر حركت  گذاري ها، مديريت و ساير ذينفعان كه امكان اثراعضاي هئيت مديره و تركيب آن

  ).1384حساس يگانه (شركت را دارند
ي حاكميت شركتي باعث كاهش عدم ها دهد كه معيار مينشان  ها نتايج برخي پژوهش 

كيفيت سود، معيارهاي ). 1391ايزدي نيا و همكاران،(شود  مي ها تقارن اطلاعاتي در شركت
نتايج برخي ). 1391فروغي وهمكاران،(شود  ميلاعات مالي محسوب جهت سنجش كيفيت اط

بيانگر آن است كه وجود معيارهاي ) 2005(ي ديگر مانن يانگ وهمكاران ها از پژوهش
گردد، مهراني و همكاران  مي ها حاكميت شركتي، سبب كاهش هموارسازي سود درشركت

تواند باعث كاهش شدت مديريت  يمكنند كه معيارهاي حاكميت شركني  مينيز بيان ) 1391(
  .شود ها سود در شركت

  
  پژوهش ي پيشينه .4

  داخلي ي پيشينه.1.4
اقلام تعدي اختياري را به عنوان عاملي براي مديرت سود ) 1389(مشايخي و همكاران 

به خصوص هنگام كاهش وجه نقد حاصل از عمليات كه بيان گر عملكرد ضعيف واحد  ها شركت
به عبارت ديگر وجوه نقد حاصل از عمليات و اقلام . تجاري بوده است، در نظر گرفته شده است

  .گذارد مي تعهدي اختياري رابطه معكوسي را به شكل معني داري از خود به نمايش
به اين نتيجه رسيدند كه بين سطح مالكيت نهادي سهام ) 1391(مراد زاده فرد و همكاران  

و مديريت سود رابطه منفي وجود دارد، لذا سهامداران نهادي نقش نظارتي فعالي بر تصميمات 
همچنين با افزايش درصد مالكيت نهادي سهام، . كنند ميشركت در مورد مديريت سود اعمال 
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يابد و سهامداران نهادي  ميعهدي كاهش انعطاف پذيري شركت جهت مديريت سود اقلام ت
  .بخشند ميي سرمايه پذير بهبود ها كيفيت حاكميت شركتي را در شركت

شركت  90به بررسي اثر سهامداران نهادي بر مديريت سود در بين ) 1391(مهراني و قرباني 
داري بين مديريت نتايج نشان داد كه رابطه معنا. پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند

  .ي نقد آزاد و رشد كم وجود نداردها ي با جريانها سود و سهامداران نهادي در شركت
شركت پذيرفته شده در بورس  185با استفاده از اطلاعات ) 1389(احمد پور و همكاران 

به اين نتيجه رسيدند كه وقتي انگيزه براي  1385تا 1382اوراق بهادار تهران در دوره زماني 
نهادي عمده نقش ضعيفي در  گذاران ستكاري سود بالاست مديران غيرموظف و سرمايهد

  .كاهش ناهنجاري اقلام تعهدي غير عادي دارند
نهادي و ارزش  گذاران به بررسي رابطه بين سرمايه) 1389(يحيي حساس يگانه و همكاران

نهادي از رگرسيون  در اين تحقيق براي آزمون ارتباط بين شركت و مالكيت. شركت پرداختند
به طور كلي نتايج تحقيق بيانگر وجود يك رابطه مثبت بين . خطي چندگانه استفاده شده است

بااين وجود . نهادي وارزش شركت بوده و مؤيد فرضيه نظارت كارآمد است گذاران سرمايه
ه و نتايج تحقيق بيانگرعدم وجود رابطه معنادار بين تمركز مالكيت نهادي وارزش شركت بود

  .فرضيه همگرايي منافع راتأييد نميكند
به بررسي رابطه متقابل رشد اقتصادي يا ساختارمالي و ) 1387(تقوي و احدي سركاني

ي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران ها مالكيت دولتي و غيردولتي شركت ساختار
مالي از طريق ايجاد بدهي،  با افزايش تأمين ها دهد شركت مينتايج تحقيق آنان نشان . پرداختند
اين نتايج مبين اهميت تأمين مالي . نقش مؤثري در رشد اقتصادي ايفا كنند اند نتوانسته
به علاوه رابطه . باشد مياز طريق افزايش سرمايه و نقش مؤثر آن در فرآيند توسعه  ها شركت

  .معني داري بين ساختارمالكيت و رشد اقتصادي مشاهده نشده است
به بررسي رابطه بين مالكين نهادي ومحتواي اطلاعاتي سود پرداخته ) 1387(كرميغلامرضا

درمورد ) يعني فرضيه نظارت فعال وفرضيه منافع شخصي(ي مختلفي ها در اين تحقيق نگرش. است
براي آزمون از دو مدل رگرسيون خطي چند گانه . نهادي مورد آزمون قرار گرفت گذاران سرمايه

نتايج تحقيق حاكي از آن است، تعدادمالكيت نهادي سبب ارتقاي محتواي . استفاده شده است
شود و ممكن است آن را تنزل نيز بخشد، حال آنكه سطح مالكيت  مياطلاعاتي سود شركت ن

  .دهد بلكه امكان دارد سبب افزايش آن نيز شود ميرا كاهش ننهادي محتواي اطلاعاتي سود 
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دكترصابر شعري و محمد مرفوع به بررسي رابطه درصد اعضاي غير موظف در تركيب اعضاي 
دراين پژوهش رابطه دو . پرداختند ها نهادي به پيش بيني سود شركت گذاران هيأت مديره وسرمايه

غيرموظف در تركيب هيأت مديره و مالكيت  سازوكار حاكميت شركتي يعني عضويت اعضاي
نهادي با دقت، سوگيري، به موقع بودن و دفعات تجديد نظر درپيش بيني سود  گذاران سرمايه
ي تحقيق بيانگر كم اهميت بودن مديران غيرموظف و ها يافته. بررسي شده است ها شركت
  .بوده است ها ركتي پيش بيني سود شها نهادي در اثرگذاري بر ويژگي گذاران سرمايه
  

 خارجي ي پيشينه.2.4

به دو بخش صنايع محوري و پيراموني اين  ها با تقسيم شركت) 2010( 16بلكويي و پيكور
ي ها ي بخش محوري درجه هموارسازي كمتري را نسبت به شركتها را كه شركت ها فرضيه

ي بخش ها كه شركتآنها بيان داشتند . دهند را آزمون كردند ميصنايع بخش پيراموني نشان 
ي محدودتر و درجه بالاتري از عدم اطمينان روبرو هستند، به ها صنايع پيراموني با فرصت

ي بخش صنايع محوري  براي ها همين دليل آمادگي و فرصت بيشتري نسبت به شركت
  .هموارسازي جريان عملياتي سود گزارش شده دارند

ي هموارسازي سود بر اساس نگرش مطالعه خود را رو) 2011( 17آلبرچت و ريچاردسون
را متشكل از دو بخش  اي آنها سيستم تجاري كشورهاي سرمايه. اقتصادي دو گانه قرار دادند

ازه شركت و رفتارهموارسازي را مورد تحليل اند دانستند و ارتباط بخش اقتصادي، مياقتصادي 
ي ها نسبت به شركتي بزرگتر ها و آزمون قرار دادند و به اين نتيجه رسيدند كه شركت
ي ها دارند، به همين دليل شركت ميكوچكتر توجه بيشتر تحليل گران را به خود معطوف 

  .بزرگتر شناخته شده تر هستند و در نتيجه نياز كمتري به هموارسازي سود دارند
ازه شركت اقلام تعهدي اختياري بر هموار سازي سود را اند تاثير) 20012( 18چني و جينر

ي ها ي هموارساز نسبت به شركتها ن قرار دادند و به اين نتيجه رسيدند كه شركتمورد آزمو
ي بزرگتري هستند بازده بيشتر و تعهدات اختياري بزرگتري ها غير هموار كننده سود، شركت

يي كه عملكرد ضعيفي دارند ها همچنين شركت. دارند و داراي نسبت بدهي بالاتري هستند
  .پردازند چون فرصت مناسبي براي هموارسازي ندارند يمكمتر به هموار سازي سود 

به بررسي اين موضوع پرداختند كه آيا تنوع شركت باعث ) 2009( 19لامونت و پولك
هاي آمريكايي در هاي شركتها براي تحقيق خود از دادهآن. شود؟ تخريب ارزش شركت مي
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قيق خود دريافتند كه تغيييرات ها در تحآن. استفاده نمودند 1997تا  1979طول دوره زماني 
. گذاري صنعت، با ارزش شركت رابطه منفي داردبيروني صنعت، به دليل تغييرات در سرمايه

ها بيان نمودند آن. كندها نتيجه گرفتند كه تنوع شركت ارزش شركت را تخريب ميبنابراين، آن
  .كه اين با فرضيه ناكارآمدي بازار سرمايه تطابق دارد

بيان كردند كه، مالكيت نهادي عمده شركت، كه نظارت بر ) 2008(20كونت و همكاران 
كند و  ميدهد، استفاده متهورانه از آزادي عمل حسابداري را مهار  ميشركت را افزايش 
نهادي  گذاران باشد، تعداد سرمايه ميكه در مالكيت سهامدارن نهادي  ميهمچنين نسبت سها

شوند، ميانگين  مينهادي منسوب  گذاران مديره كه از طرف سرمايه -شركت، و نسبتي از هيئت
  .دهند مياقلام تعهدي اختياري و مديريت سود را به طور معناداري كاهش 

وي با . پژوهشي در زمينه هموار سازي سود و هزينه بدهي انجام داد)  2009( 21ريچي
را تفكيك و به اين نتيجه رسيد كه ي هموارساز و غير هموار ساز ها شركت tzاستفاده از آمار 

  .ي با رتبه هموارسازي بالا هزينه بدهي كمتر و رتبه سرمايه بالاتري دارندها شركت
درتحقيقي به بررسي رابطه بين مالكيت نهادي وارزش شركت ) 2006( 22نويسي و نيكر

ي انگيزه بيشتري نهاد گذاران باشد كه سرمايه ميحاكي از اين  ها ي تحقيق آنها يافته. پرداختند
بنابراين حضورشان رابطه مثبت برارزش شركت خواهد داشت . براي نظارت بر مديريت دارند

نهادي ممكن است هيأت مديره را به اخذ  گذاران ولي در سطوح بالاي مالكيت، سرمايه
  .تصميمات غير بهينه ترغيب كنند

  
  اهميت وضرورت انجام پژوهش .5

هموارسازي سود آشنا نيستند و شايد بدون آگاهي ازنتايج منفي اكثر مديران با مباني نظري 
ي تجاري واقتصادي اقدام ها احتمالي، تنها به منظور ايجاد نتايج مثبت به وسيله كنترل فعاليت

دلايل زيادي براي هموارسازي تعمدي سود، گزارش شده . كنند ميبه افزايش وياكاهش سود 
اين پژوهش با هدف . دانند ميتار هموارسازي، مؤثر است و محققان عوامل زيادي را بر رف

ي حاضر در بورس اوراق ها ي  هموارساز و غيرهموارساز، درميان شركتها شناسايي و تفكيك
  .بهادارتهران و مشخص كردن عوامل مؤثر بر رفتارهموارسازي سود، تهيه شده است

براي گرفتن يك  ذارانگ ي كاربردي و ضروري اين پژوهش كمك به سرمايهها يكي از جنبه
ي مالي ها تصميم منطقي از طريق نشان دادن ميزان تاثير مالكان و حاكميت شركتي در صورت
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سبد  گيري ي مهم و تأثير گذار در قضاوت و تصميمها و ميزان دستكاري سود، كه يكي از جنبه
  .شود ميباشد، انجام  مي گذاران براي سرمايه گذاري سرمايه

زي سود از زواياي مختلفي مورد پژوهش و تحقيق قرار گرفته شده در زمينه هموارسا 
تا كنون مورد ) انواع ساختار مالكيت(باشد  مياست، اما از ابعادي كه مورد توجه اين پژوهش 

  .بحث قرار نگرفته شده است
با توجه به اينكه تاكنون در زمينه ارتباط ميان انواع ساختار مالكيت و هموار سازي سود 

 ي پژوهشي در كشور به انجام نرسيده است، نياز به رويكردي نظري براي مطالعه اه شركت
ي پذيرفته شده در بورس اوراق ها ارتباط ميان ساختار مالكيت و هموارسازي سود شركت

تواند جذابيت و نوآوريهاي  ميبنابراين انجام اين تحقيق . رسد ميبهادار تهران ضروري به نظر 
ي قبلي توسعه ها تواند ادبيات نظري را نيز نسبت به پژوهش ميخاص خود را داشته باشد و 

باشد، به  ميهمچنين دراين پژوهش مالكيت نهادي كه جزءاركان اصلي ساختار مالكيت . بدهد
) خصوصي(دو دسته كلي سهامداران نهادي بخش دولتي وسهامداران نهادي بخش غيردولتي 

  .كدام جداگانه با هموارسازي سود مورد آزمون قرارگرفته شده است شود، كه تأثيرهر ميتقسيم 
  

  اهداف كلي پژوهش .6
يي ها ي جهان، نياز به انجام پژوهشها ي مالي در اقتصادها دنياي كنوني باتوجه به بحران در

 حليل ميزان مديريت سود بكارگران بازارسرمايه در امر تجزيه وت وتحليل گذاران كه به سرمايه
امروزه . رسد ميرفته، درگزارشگري مالي دربورس ياري رساند، بسيارلازم وضروري به نظر 

وتأثير مالكان براين موضوع  ها ميزان هموارسازي سود يا دستكاري سود انجام شده درشركت
  .باشد مي گذاران سرمايه گيري يك معيارمهم براي تصميم

  
  پژوهشي ها فرضيه.7

هاي پذيرفته  داري ميان تمركز مالكيت و هموارسازي سود در شركت ارتباط معنا :فرضيه اول
  .شده در بورس اوراق بهادار تهران وجود دارد

ارتباط معناداري ميان هموارسازي سود، با درصدسهامداران نهادي بخش  :فرضيه دوم
  .خصوصي وجود دارد
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صد سهامداران نهادي بخش دولتي و هموارسازي سود ارتباط معناداري ميان در :فرضيه سوم 
  .وجود دارد

ارتباط معناداري ميان درصد مالكيت سهامداران اقليت و هموارسازي سود : فرضيه چهارم
  .وجود دارد

  
  ها روش گردآوري داده .8

باشد؛ پژوهش كاربردي پژوهشي  مياين پژوهش ازلحاظ ماهيت و اهداف ازنوع كاربردي 
، اصول و فنون را براي حل مسائل اجرايي و واقعي به كار ها ، قانونمنديها است كه نظريه

 كه روش. باشد ميپژوهش حاضر ازلحاظ طبقه بندي برحسب روش، ازنوع توصيفي . گيرد مي

استفاده  ها شركت اطلاعات از باشد و در آن مي اي صورت كتابخانه به اين پژوهش انجام
ي مالي ها با استفاده از اطلاعات گزارش شده در صورت ها شود، لذا گردآوري داده مي

 مختلف شامل منابع از اطلاعات. باشد ميي مورد پژوهش در بورس اوراق بهادار ها شركت

 تهران رساني شركت بورس اطلاع سايت  بهادار تهران، اوراق بورس سازمان فشرده يها لوح

  .گردآوري خواهد شد
  

  جامعه ونمونه آماري .9
ي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران، بين ها آماري اين پژوهش كليه شركتجامعه 

  .باشد مي 1391و  1387هاي  سال
ي عناصر جامعه، كل عناصر جامعه مشروط به ها در تحقيق حاضر با توجه به محدوديت

  :اند داشتن شرايط زير به عنوان نمونه انتخاب شده
باشد،  مي 1391  الي 1387عه در اين تحقيق دوره پنج ساله با توجه به اين كه دوره مورد مطال .1

اوراق بهادار تهران پذيرفته   در بورس 1387اسفندماه سال  29يي كه حداكثر تا تاريخ ها شركت
  .مورد معامله قرار گرفته باشد  شده و عناوين آنها در تابلوي بورس درج و سهامشان

تصميمات   يا نماد معاملاتي آنها بسته و يا طبق طور مداوم متوقف و معاملات آنها نبايد به .2
 .شده باشند  ي پذيرفته شده در بورس حذف و خارجها شوراي بورس از ليست شركت

ي ها  وشركت ها ي بيمه، بانكها سال مالي آنها به پايان اسفندماه ختم شود، به استثناء شركت .3
 . گذاري سرمايه
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سهامداران نهادي دولتي يا غير دولتي در يادداشتهاي بويژه درصد ( ها اطلاعات مورد نياز شركت .4
 .در دسترس باشد) توضيحي

ي پذيرفته شده در بورس اوراق ها شركت از شركت 75ي به عمل آمده، ها باتوجه به بررسي
  .باشد كه به عنوان نمونه آماري انتخاب شده است ميبهادار تهران، داراي شرايط مذكور 

  
 استفاده در پژوهشي آماري مورد ها روش .10

ي پذيرفته شده دربورس اوراق ها دراين تحقيق ابتدا نمونه آماري از بين جامعه آماري شركت
كه در بخش جامعه ونمونه آماري ذكر شد انتخاب گرديد،  اي بهادارتهران، براساس شرايط ويژه

جزيه و همچنين براي ت. سپس به منظورآزمون فرضيات از ضريب همبستگي استفاده خواهد شد
  .استفاده خواهد گرديد Spssي آماري پژوهش، از نرم افزارهاي ها تحليل و آزمون فرضيه

 
  پژوهش ميمدل مفهو

  

  

  

  

  

  

  

  

 متغير مستقل متغيروابسته

 

 هموارسازي سود

 ساختار

درصدمالكيت سهامداران نهادي دولتي
 سه

سهامداران اقليت بخش دولتي   

مالكيت سهامداران نهادي درصد
 غيردولتي

درصد مالكيت سهامدارن اقليت 
 سهامداران نهادي خصوصي
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دهد، درواقع اين مدل  ميبين متغيرهاي مستقل با متغير وابسته را نشان  ي دراين مدل، رابطه
كند، كه هريك از متغيرهاي مستقل يعني ساختارمالكيت چه مالكيت  ميبه ما اين نكته را بازگو 

  . دولتي وچه مالكيت خصوصي به نحوي بر هموارسازي سود، تأثيرگذار هستند
  

  تعريف واژگان كليدي .11
باشد كه معمولا براي هدايت يك كشتي به  ميبه معناي هدايت كردن : حاكميت شركتي

توان  ميدر يك بيان . رود ودلالت براين دارد كه حاكميت شركتي مستلزم هدايت است تا كنترل ميكار
شود و در يك ديدگاه گسترده تر به بيان رابطه بين  ميگفت كه رابطه بين سهامداران و شركت محدود 

  ).1389حساس يگانه،(از جمله سهامداران تقسيم بندي نمود ها شركت با ساير صاحب نفع
كنترل مطلق سهامداران عمده بر ) 2010(طبق تعريف لاپورتا و همكاران  :ساختار مالكيت

كه در اين پژوهش مالكيت به دو دسته تقسيم .مالكيت گويند) تمركز(اداره شركت را ساختار
درصد سهام در  5ي تحت تملك دولت كه حداقل ها مالكيت دولتي يعني شركت: شود مي

  .يي با سهامداران غيردولتيها ي خصوصي يعني شركتها شركتباشد و  -اختيار دولت مي
آگاهانه و عامدانه جهت كاهش نوسانات  ميتوان اقدا ميهموارسازي سود را  :هموارسازي سود

 )نرمال(ي مالي در حول سطحي از سود كه سطح سود عادي ها سود گزارش شده در طول دوره
باشد  مياشكال مديريت سود، هموارسازي سود  يكي از. شود، تعريف كرد ميسود شركت ناميده 

 .كه توجه زيادي را در ادبيات حسابداري به خودجلب كرده است

يكي از سازوكارهاي كنترل بيروني مؤثر بر حاكميت شركتي كه داراي اهميت  :سهامداران نهادي
) 2003( 23طبق نظر گيلان و استاركس. باشد مينهادي  گذاران بوده، ظهورسرمايه اي فزاينده

. بسياري ازتغييرات درسيستم حاكميت شركتي دارند گيري سهامداران نهادي نقش اصلي را در شكل
 گذاري ي سرمايهها ، مؤسسات مالي وشركتها بزرگ نظير بانك گذاران نهادي، سرمايه گذاران سرمايه
  ).1391باقرآبادي ودادبه، (هستند

  
  متغيرهاي پژوهش.12

به عبارت . شود ميمتغير يك مفهوم است كه بيش از دو يا چند ارزش به آن اختصاص داده 
كرد و دو يا چند  گيري ازهاند توان آنها را مشاهده يا ميشود كه  مييي گفته ها ديگر، متغير به ويژگي

تغيير از  ي عدد يا ارزش نسبت داده شده به متغير، نشان دهنده. ارزش يا عدد را جايگزين آنها نمود
متغيرهاي اين پژوهش ). 1384دلاور، ( يك فرد به فرد ديگر يا از يك حالت به حالت ديگر است 

  .شوند مي، به دو گروه متغيروابسته، ومتغيرهاي مستقل  تقسيم  بندي ها به منظور آزمون فرضيه
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  متغير وابسته .1.12
هموارسازي  گيري ازهاند جهت باشد، كه مي» هموارسازي سود«در پژوهش حاضر متغير وابسته  

يي با ها به دو گروه شركت ها ، شركتگيري ازهاند شود و بعد از ميسود از شاخص ايكل استفاده 
  .شوند مييي با سود غير هموار تفكيك  ها سود هموار و شركت

  
  هموارسازي سود .1.1.12

در ادبيات حسابداري عمل نزديك كردن سود گزارش شده به سطح سود هدف، از طريق 
بنابراين هموار سازي . شود، يكي از اهداف دستكاري سود هموارسازي آن است ميدستكاري انجام 

آگاهانه وعامدانه  ميهموار سازي سود به عنوان اقدا. از مديريت سود دانست توان بخشي ميسود را 
سود گزارش شده يا سود مورد پيش بيني از طريق استفاده  اي ي دورهها تغييرها و نوسانبراي كاهش 

  .حسابداري تعريف شده است ميي حسابداري در چارچوب اصول پذيرفته شده عموها از روش
بشرح ) 2010ايكل، ( 23در اين پژوهش براي محاسبه هموار سازي سود از شاخص ايكل

  :زير استفاده شده است

: CVتغييرات فروش در يك دوره، : ܵ∆تغييرات سود در يك دوره، :  ܫ∆: در اين مدل
، كه از تقسيم انحراف معيار متغير مورد نظر بر ميانگين  ضريب تغييرات براي متغير مورد نظر

  :آيد ميهمان متغير بشرح زير بدست 

ܫ∆ܸܥ ൌ

ඨ∑ሺ∆ܫ௜ െ ܫ∆ ҧሻଶ

݊ െ 1

ܫ∆ ҧ ܵ∆ܸܥ                                         ൌ

ඨ∑ሺ∆ ௜ܵ െ ∆ܵҧሻଶ

݊ െ 1

∆ܵҧ  

  ضريب تغييرات: CV: كه در اين مدل
Iҧ :ميانگين سود  
Sത :ميانگين فروش  

هر گاه شاخص ايكل كمتر از يك باشد دستكاري سود يا به عبارت ديگر هموارسازي سود  
  . رخ داده است

ܫ∆ܸܥ
ܵ∆ܸܥ

൏ 1 

منطق اصلي بكار رفته . كند ميشاخص ايكل تغييرپذيري سود را با تغيير پذيري فروش مقايسه 
شود تا در  ميبه عبارت ديگر وجود هزينه ثابت باعث . گردد ميدر اين فرمول به رفتار هزينه ثابت بر

  ).1373كوچكي، (حالت عادي تغيير پذيري سود بيشتر از تغيير پذيري فروش باشد 
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  متغيرهاي مستقل .2.12
باشند، كه عبارتند از درصد مالكيت  ميمتغيرهاي مستقل اين پژوهش انواع ساختار مالكيت 

سهامداران نهادي بخش دولتي، درصد مالكيت سهامداران نهادي بخش غير دولتي و درصد 
  .باشند ميمالكيت سهامداران اقليت 

  
  تحليل آماري فراواني متغيرهاي كيفي پژوهش .13

باشد كه با  مي) سود همواره كننده و غير همواركننده(متغير كيفي  2اين پژوهش داراي  
در نهايت با استفاده از شاخص ايكل ليست . باشيم مي ها استفاده از آنها در صدد آزمون فرضيه

  .نمونه آماري مشخص شد كه سود شركت هموار است يا غيرهموار
  نده سود و غير هموار كنندههمواركن ها فراواني شركت ي نگاره: الف

  
  ها همواركننده سود و غير هموار كننده ي فراواني شركت نگاره: )1(نگاره 

 نوع شركت از لحاظ سود )تعداد(فراواني  درصد

 همواره كننده سود 54 72%

 غير همواره كننده سود 21 28%

 ي  آماريها كل شركت 75 1
  

 پژوهش ميتحليل توصيفي متغيرهاي ك .14
  .باشد مي ها از آنها در صدد آزمون فرضيه  باشد كه با استفاده ميمتغير كمي  3اين پژوهش داراي 

  
  مالكيت نهادي بخش خصوصي .1.14 

كند كه ميانگين ميزان مالكيت نهادي  مياين متغير به عنوان متغير كمي پژوهش ايفاي نقش 
مي باشد در نظر گرفته  1391تا انتهاي سال  1387طي دوره زماني تحقيق كه از ابتداي سال 

ذيل كه شامل آماره توصيفي مربوط  ي نگاره). ليست شركتها به پيوست مي باشد.( شده است
  . محاسبه شده است SPSSباشد، كه با استفاده از نرم افزار ميي مالكيت نهادي ها به داده
  

  تحليل توصيفي متغير مالكيت نهادي بخش خصوصي: )2(نگاره 
 كشيدگي چولگي دامنه تغييرات واريانس انحراف معيار ميانگين نام متغير

 -1.249 013/0 9/0 085/0 29069/0 4493/0مالكيت خصوصي
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  مالكيت نهادي بخش دولتي .2.14
كند كه ميانگين ميزان مالكيت  مياين متغير به عنوان متغير كمي پژوهش ايفاي نقش   

مي باشد را در نظر  1391تا انتهاي سال  1387دولتي طي دوره زماني تحقيق كه از ابتداي سال 
  )به پيوست مي باشد ها ليست شركت.( گرفته ايم
مالكيت دولتي طي بازده زماني  يها ذيل كه شامل آماره توصيفي مربوط به داده ي نگاره
  . محاسبه شده است SPSSباشد، كه با استفاده از نرم افزار ميمورد نظر 

  
  تحليل توصيفي متغير مالكيت نهادي بخش دولتي: )3(نگاره 

  
 كشيدگي چولگي دامنه تغييرات واريانس انحراف معيار ميانگين نام متغير

 -1.020 450/0 92/0 079/0 28164/0 3260/0 مالكيت دولتي

  
  مالكيت اقليت .3.14

كند كه ميانگين ميزان مالكيت اقليت  مياين متغير به عنوان متغير كمي پژوهش ايفاي نقش 
مي باشد را در نظر گرفته  1391تا انتهاي سال  1387طي دوره زماني تحقيق كه از ابتداي سال 

شامل آماره توصيفي مربوط به ذيل كه  ي نگاره). به پيوست مي باشد ها ليست شركت.( ايم
  .باشد ميي مالكيت اقليت طي بازده زماني مورد نظر ها داده

  
  تحليل توصيفي متغير مالكيت شخصي:  )4(نگاره 

  
 كشيدگي چولگي دامنه تغييرات واريانس انحراف معيار ميانگين نام متغير

 459/2 319/1 74/0 021/0 14601/0 2240/0 مالكيت اقليت

  
  ها فرضيهآزمون .15

شود زيرا در اين  ميبراي آزمون بين متغيرهاي اين پژوهش از تحليل همبستگي استفاده   
تحليل همبستگي ابزار آماري براي تعيين . پژوهش به دنبال اثبات رابطه بين دو متغير هستيم

  توان شدت و نوع رابطه  مينوع و در جه رابطه دو متغير با همديگر است كه از طريق آن 
باشد و در صورت عدم  مي -1و + 1مشخص نمود كه اين ضريب بين ) مستقيم يا معكوس (

  .وجود رابطه بين دو متغير برابر صفر است
  .محاسبه شده است SPSSي اين پژوهش، با استفاده از نرم افزارها نتايج حاصل از فرضيه
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 آزمون فرضيه اول.1.15

هاي  داري ميان تمركز مالكيت و هموارسازي سود در شركت ارتباط معني :فرضيه اول
با توجه به مقياس متغيرها و نوع توزيع . پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران وجود دارد

نتايج حاصل از . گردد ميآنها، براي آزمون اين فرضيه از ضريب همبستگي اسپيرمن استفاده 
  .ارائه شده است 5محاسبه شده، در نگاره  SPSSفاده از نرم افزارآزمون اسپيرمن كه با است

  
  آزمون همبستگي اسپيرمن براي فرضيه اول: )5( نگاره

  
 هموارسازي سود نام متغير

 تمركز مالكيت
 

 همبستگي  اسپيرمن
  سطح معني دار

 تعداد

064/0  
586/0  
75 

بين تمركز مالكيت و هموارسازي سود  = 05/0نشان مي دهد در سطح  ي نگارههمان طور كه 
بنابراين هموارسازي سود به عوامل ديگري . است  ≤ sig%5چون سطح معني داري . رابطه وجود ندارد

  .بستگي دارد
  
  آزمون فرضيه دوم  .2.15
ارتباط معني داري ميان نسبت مالكيت نهادي بخش خصوصي و هموارسازي : فرضيه دوم  

  .سود وجود دارد
با توجه به مقياس متغيرها و نوع توزيع آنها، براي آزمون اين فرضيه از ضريب همبستگي   

 SPSSنتايج حاصل از آزمون اسپيرمن كه با استفاده از نرم افزار. گردد مياسپيرمن استفاده 
  .ارائه شده است 6محاسبه شده، در نگاره 

  
  آزمون همبستگي اسپيرمن براي فرضيه دوم: ) 6(نگاره 

 هموارسازي سودنام متغير

مالكيت نهادي بخش
  خصوصي

 

 همبستگي  اسپيرمن
  سطح معني دار

 تعداد

039/0  
746/0  
75 

بين مالكيت نهادي بخش خصوصي   =05/0نشان مي دهد در سطح  ي نگارههمان طور كه 
بنابراين هموارسازي . است  ≤ sig%5چون سطح معني داري . و هموارسازي سود رابطه وجود ندارد

  .سود به عوامل ديگري بستگي دارد
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  آزمون فرضيه سوم.3.15
ارتباط معني داري ميان نسبت مالكيت نهادي بخش دولتي و هموارسازي سود : فرضيه سوم

وجود دارد با توجه به مقياس متغيرها و نوع توزيع آنها، براي آزمون اين فرضيه از ضريب 
نتايج حاصل از آزمون اسپيرمن كه با استفاده از نرم . گردد ميهمبستگي اسپيرمن استفاده 

  . ارائه شده است 7ه شده، در نگاره محاسب SPSSافزار
  نتايج آزمون همبستگي اسپيرمن براي فرضيه سوم: )7(نگاره 

  
 هموارسازي سود نام متغير

مالكيت نهادي بخش
  دولتي
 

 همبستگي  اسپيرمن
  سطح معني دار

 تعداد

000/0  
997/0  
75 

بين مالكيت دولتي و هموارسازي  = 0/.05نشان مي دهد در سطح  ي نگارههمان طور كه     
بنابراين هموارسازي سود به عوامل . است  ≤ sig%5چون سطح معني داري. سود رابطه وجود ندارد

  .ديگري بستگي دارد
  
  آزمون فرضيه چهارم. 4.15
ارتباط معني داري ميان نسبت درصد سهامداران اقليت اهم از دولتي : فرضيه چهارم  

وخصوصي و هموارسازي سود وجود دارد، با توجه به مقياس متغيرها و نوع توزيع آنها، براي 
نتايج حاصل از آزمون . گردد ميآزمون اين فرضيه از ضريب همبستگي اسپيرمن استفاده 

  .ارائه شده است 8محاسبه شده، در نگاره  SPSSاز نرم افزار اسپيرمن كه با استفاده
  

  نتايج آزمون همبستگي اسپيرمن براي فرضيه چهارم: )8( نگاره
  

 هموارسازي سودنام متغير

 سهامداران اقليت
 

 همبستگي  اسپيرمن
  سطح معني دار

 تعداد

038/0  
746/0  
75 

     
بين مالكيت اقليت و هموارسازي سود  = 05/0نشان مي دهد در سطح  ي نگارههمان طور كه 

بنابراين هموارسازي سود به عوامل . است  ≤ sig%5چون سطح معني داري . رابطه وجود ندارد
  .ديگري بستگي دارد
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  هاي پژوهش    خلاصه يافته .16
  .است ارائه شده 9هاي پژوهش در نگاره خلاصه يافته   

  ي پژوهشها خلاصه يافته: )9(نگاره 
ضريب  آمار استنباطي متغيرها ها فرضيه

 همبستگي

سطح 
 معناداري

نتيجه 
 آزمون

  
 فرضيه اول

  064/0 ضريب همبستگي اسپيرمن تمركز مالكيت و هموارسازي سود
 

586/0  
 

  
 رد فرضيه

  
 فرضيه دوم

مالكيت نهادي بخش خصوصي و 
 هموارسازي سود

  039/0 همبستگي اسپيرمنضريب 
 

764/0  
 

  
 رد فرضيه

  
  فرضيه سوم

 

مالكيت نهادي بخش دولتي و 
 هموارسازي سود

  000/0 ضريب همبستگي اسپيرمن
 

997/0  
 

  
 رد فرضيه

  
 فرضيه چهارم

  038/0 ضريب همبستگي اسپيرمن مالكيت اقليت و هموارسازي سود
 

746/0  
 

  
 رد فرضيه

  
  گيري نتيجه .17

ي پذيرفته ها رابطه بين انواع ساختار مالكيت و هموارسازي سود در شركتدراين پژوهش 
  .مورد بررسي قرار گرفت 1391تا 1387شده در بورس اوراق بهادار تهران در دوره پنج ساله 

آگاهانه و عامدانه جهت كاهش نوسانات سود گزارش  ميتوان اقدا ميهموارسازي سود را 
سود شركت ) نرمال(ي مالي در حول سطحي از سود كه سطح سود عادي ها شده در طول دوره

باشد كه توجه  مييكي از اشكال مديريت سود، هموارسازي سود . شود، تعريف كرد ميناميده 
در اين پژوهش براي محاسبه هموار . زيادي را در ادبيات حسابداري به خودجلب كرده است

  .سازي سود از شاخص ايكل استفاده شده است
شود كه ميزان در خور ملاحظه اي از سهام شركت به  ميتمركز مالكيت به حالتي اطلاق 

دهد چند درصد سهام شركت در دست عده  ميسهامداران عمده تعلق داشته باشد و نشان 
حاكي از آن است كه تمركز مالكيت ) 1384(نتايج تحقيق مهدوي و ميدري. محدودي قرار دارد

  .بسيار بالابوده است 1384تهران درسال  در بازار اوراق بهادار
ازآنجا كه در ايران برخلاف مناطق اروپايي و آمريكايي كه معمولا مالكيت آنها بصورت 

  .باشد ميشود، ساختارمالكيت بيشتر به صورت متمركز و مالكيت دولتي بيشتر  ميپراكنده اداره 
به دو دسته ) درصد كل سهام 5سهامداربيشتراز (نهادي  گذاران اين پژوهش سرمايه در

  .شود ميسهامداران نهادي بخش دولتي و سهامداران نهادي بخش خصوصي تقسيم 
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ي ها ، مؤسسات مالي وشركتها بزرگ نظير بانك گذاران نهادي، سرمايه گذاران سرمايه
كه طي توافق  شود مييي اطلاق ها مالكيت دولتي درمورد شركت.هستند گذاري - سرمايه

اجتماعي اجازه بهره برداري ازآنها به عهده دولت گذاشته شده يا دولت از طريق منابع در 
  .اختيارخود، آن را ايجاد نموده است
رفت رابطه مثبت و قوي بين كيفيت اجزاي ساختار مالكيت  ميبراساس ادبيات موضوع، انتظار 

ي انجام شده رابطه معناداري بين آنها مشاهده ها باشد اما باتوجه به آزمون ميبا هموار سازي سود 
كه با استفاده از ضريب همبستگي اسپيرمن مورد آزمايش قرار گرفت،  ها نشد و در آزمون فرضيه

بين تمركزمالكيت، سهامداران نهادي بخش خصوصي، سهامداران نهادي بخش دولتي و درصد 
وجود ندارد، به دليل اينكه درتمام آزمون  اي سهامداران اقليت با هموارسازي سود، هيچ گونه رابطه

ي انجام شده حاكي از آن ها به عبارت ديگر نتايج آزمون. باشد مي ≤ sig %5، سطح معنادارها فرضيه
است كه كيفيت انواع ساختار مالكيت و عملكرد سود به طور مستقيم بر هم اثر گذار نيستند، 

  .تأئيد قرار نگرفته است فرضيه موجود در اين پژوهش مورد 4بنابراين 
دركشورهاي ديگر نيز نتايج مترادفي دراين زمينه حاصل شده است، اين نتيجه بانتايج 

 25،)1989(، مورالي و ولچ 24)1994(دنيس و دنيس: پژوهشگراني مانند ي ديگرها پژوهش
در خصوص اثربخشي معيارهاي حاكميت  ميباشد، به طوري كه هنوز شواهد محك ميسازگار 

  .كتي وساختار مالكيت بدست نيامده استشر
دهد كه رابطه منفي معني دار  مينشان ) 1390(همچنين در ايران طبق پژوهش جداگانه استا 

ي پذيرفته شده در بورس تهران وجود دارد، كه ها بين مالكيت نهادي وكيفيت سود در شركت
  .با نتايج پژوهش حاضر مغايرت دارد

  
  ي پژوهشها محدوديت .18

ي ذكر شده به عنوان مشخصات نمونه آماري پژوهش، شايان ها علاوه بر محدوديت
ي ها ي مالي شركتها ذكراست كه نتايج حاضرتحت تأثير صحت اطلاعات موجود در صورت

باشد، اين  ميي مالي ها ي همراه صورتها مورد پذيرش در بورس تهران به ويژه يادداشت
ي مالي ها ي همراه صورتها نسبي در يادداشت رسد به طور ميدرحالي است كه به نظر 

ي مذكور، برمبناي استاندارهاي حسابداري ايران، افشاء و طبقه بندي كامل و مناسبي ها شركت
ي موجود در اين رابطه، توسط ها گيرد وحتي برخي اصول و رويه مياز اجزاي سود صورت ن

  .شود ميبه طور صحيح، كامل و يكنواخت به كار گرفته ن ها شركت
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ي مالي، به واسطه آثارتورم، تعديل نشده است و از آن ها اقلام درج شده در متن صورت
ي ها جايي كه زمان تأسيس واحدهاي تجاري، متفاوت است و واحدهاي مذكور، اقلام دارايي

تواند برنتايج  مياقلام،  اي ، كيفيت قابل مقايسهاند ي مختلف تحصيل كردهها  خودرا در زمان
به علاوه براي انتخاب .يي همراه كندها ثير بگذارد وتعميم نتايج را با محدوديتپژوهش تأ

ي آماري فقط دولت ونهادهاي وابسته به آن كه مستقيما سرمايه گذار بودند انتخاب ها نمونه
  .درنظر گرفته نشده است ها گرديده وغيرمستقيم

  
  پيشنهادهاي كاربردي پژوهش .19

باتوجه به نتايج حاصل از اين تحقيق ومشخص شدن تأثير طبقات مختلف مالكيت بر  -1
درهنگام اخذ تصميمات خريد و  گذاران شود كه سرمايه ميهموارسازي سود، پيشنهاد 

فروش بجز تركيب سهامداران نهادي به عنوان يكي ازمتغيرهاي تصميم به عوامل ديگري 
وقي، قيمت سهام و همچنين نرخ سودآوري و درصد مانند مالكيت مديريتي، مالكيت حق

  .اعضاي غيرموظف نيز توجه كنند
پيشنهاد  ها ي مالي شركتها ي مالي درهنگام مطالعه صورتها به استفاده كنندگان صورت -2

شود كه نقش نظارتي فعال يا غير فعال طبقات مختلف مالكيت را بر هموارسازي سود،  مي
در معاملات سهام  ها يشيده شود تا زمينه ورود بيشتر آناند يريمورد توجه قرار دهند وتداب

  .جهت افزايش شفافيت قيمت سهام و اطلاعات مالي فراهم شود
نهادي بايد نقش فعال تري را در زمينه  گذاران ي پژوهش، سرمايهها باتوجه به نتايج فرضيه -3

    .نظارت ايفا كنند و به همسو شدن منافع مديران و سهامداران كمك كنند
  ي آتيها پيشنهادهايي براي پژوهش.20

يي براي ها توان پيشنهاد ميباتوجه به نتايج پژوهش براي اطمينان بيشتر به موضوع پژهش 
ي متعددي درباره ها انجام اين پژوهش پرسشي آتي مطرح نمود، همچنين پس از ها پژوهش

 ها شود، اين پرسش ميموضوع حاكميت شركتي و ساختار مالكيت به ذهن استفاده كننده متبادر 
به شرح  ها ي آينده قرار گيرد كه برخي ازآنها تواند به شكل پرسش يا فرضيه، زمينه پژوهش مي

  :باشد ميزير 
  ز شاخص جامع حاكميت بر كيفيت گزارشگري ماليبررسي اثر حاكميت شركتي با استفاده ا .1
 بررسي رابطه هموار سازي سود ونقد شوندگي سهام .2
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ي مورد پذيرش ها وهمچنين دراين پژوهش نقش مالكيت نهادي، دولتي وخصوصي فقط در شركت
بهتر،  گذاري شود، جهت سرمايه ميدر بورس تهران مورد آزمون قرار گرفته است، بنابراين پيشنهاد 

  .ارتباط ساختار مالكيت با هموارسازي سود در صنايع مختلف نيز بررسي شود
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