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كيفيت سود و ويژگى هاى هيئت مديره: تحليل تجربى

ــى رابطه بين ويژگى هاى هيئت مديره  ــتفاده از تحليل داده هاى تلفيقى به بررس اين مقاله با اس
ــود بر روى نمونه اى متشكل از 117 شركت ايرانى مى پردازد. ويژگى هاى مورد مطالعه  و كيفيت س
ــامل؛ جدايى نقش مدير عامل از رئيس هيئت مديره، استفاده از  براى هيئت مديره در اين تحقيق ش
اعضاى غيرموظف در هيئت مديره، استفاده از متخصص حسابدارى در هيئت مديره، استفاده اعضاى 
هيئت مديره از خدمات مشاوره و تغيير مدير عامل هستند. برخلاف مطالعات قبلى، اين پژوهش از 
رويكردى چندبعدى براى عملياتى كردن ويژگى هاى هيئت مديره استفاده مى كند. به علاوه، كيفيت 

سود نيز به 7 شيوه مختلف اندازه گيرى شده است.
ــاى نقدى عملياتى  ــركت، اهرم مالى، جريانه ــاى كنترلى همچون اندازه ش ــور متغيره در حض
ــده براى هيئت مديره با  ــودآورى آتى، محققان دريافتند كه شاخص معرفى ش ــد س و انتظارات رش
ــود، هموارسازى سود و محافظه كارى سود، ارتباط منفى معنادار و با معيار به  معيارهاى پايدارى س
موقع بودن سود، ارتباط مثبت معنادار داشته، اما با معيارهاى كيفيت اقلام تعهدى، قابليت پيش بينى 
ــود ارتباط معنادارى ندارد. علاوه بر اين با تفكيك شاخص هيئت مديره به  ــود و ارتباط ارزشى س س

اجزاى تشكيل دهنده، توان توضيح دهندگى مدل ها از نوسان پذيرى بيشترى برخوردار خواهد بود.
كليدواژه ها: كيفيت سود، حاكميت شركتى، ويژگى هاى هيئت مديره، معيار.
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1. مقدمه
آغاز هزاره سوم ميلادى مصادف با وقوع بحران مالى در بسيارى از شركت هاى آمريكايى و اروپايى 
ــورها نيز كشيده شد. بسيارى از محققان، علت اصلى اين بحران ها را  ــاير كش بود كه دامنه آن به س
ضعف در سيستم هاى حاكميت شركتى عنوان كردند. به راستى، علت اين بحرانهاى حاكميتى چه 
ــخگويى به اين سوال پيچيده بوده و ممكن است در شركت هاى مختلف، متفاوت  بود؟ اگرچه پاس
ــد، اما مى توان گفت كه عواملى همچون؛ رفتار اخلاقى ضعيف در سطح شركت، وجود مديران  باش
ــركت، وجود كنترل هاى داخلى ضعيف براى جلوگيرى يا  چاپلوس و فاقد تخصص در اداره امور ش
كشف مشكلات در سطح شركت و نظارت هاى ضعيف خارجى (مانند مقررات گذاران، بازار سرمايه، 
حسابرسان، چارچوب هاى حقوقى و ...) در بروز اين بحران ها نقش زيادى داشته اند (بنَكز، 2004). 
ــركتى) را مى توان در دو دسته كلى مكانيسم هاى داخلى و  ــم هاى حاكميت ش اين عوامل (مكانيس

مكانيسم هاى خارجى جاى داد.
مكانيسم هاى داخلى، مبتنى بر اقدامات اتخاذ شده توسط شركت هاى انفرادى به منظور اجرايى 
كردن كنترل و پاسخگويى است. يكى از مهمترين مكانيسم هاى داخلى حاكميت شركتى، توجه به 
هيئت مديره شركت به عنوان نهاد هدايت كننده اى است كه نقش مراقبت و نظارت را بر كار مديران 
ــد كه رمز  ــهامداران بر عهده دارد. چنين به نظر مى رس اجرايى به منظور حفظ منافع مالكيتى س
موفقيت يك شركت در گرو هدايت مطلوب آن است. به گونه اى كه مى توان ادعا نمود راز ماندگاري 
شركت هاى معروف و خوش نام، در برخوردارى آنها از يك هيئت مديره كارا و اثربخش نهفته است. 
ــت. وجود جريان صحيح  ــت فورى و مراقبت ويژه اس ــرد هيئت مديره، نيازمند دق ــف در عملك ضع
اطلاعات در هيئت مديره، به همان اندازه براى درستى و صحت عمليات بدنه شركت لازم است كه 
جريان دائم خون براى سلامت بدن. (حساس يگانه و باغوميان، تير 1385). اهميت هيئت مديره به 
عنوان يكى از مكانيسم هاى داخلى حاكميت شركتى تا آنجاست كه اين موضوع در بسيارى از قوانين 
حاكميت شركتى (از جمله قانون سربينز آكسلى (2002)، گزارش كَدبرى (1992) و گزارش هاى 
هيگز و اسميت (2003) در بريتانيا، گزارش كميته دى (1994) در كانادا، گزارش كاردون (1995) 
در بلژيك، و ...) مورد توجه قرار گرفته و رهنمودهايى براى اثربخشى بيشتر آن معرفى گرديده است.
ــتن ويژگى هاى خاص توسط  ــاز و كارها بر اين موضوع تاكيد دارند كه داش بخش عمده اين س
هيئت مديره، رفتار فرصت طلبانه و سودجويانه مديران را محدودتر مي كند، بنابراين كيفيت و قابليت 
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ــگري مالي (به خصوص سودهاى حسابدارى) بهبود خواهد يافت، در نتيجه موجبات  اتكاى گزارش
اعتماد بيشتر سرمايه گذاران به بازار سرمايه فراهم مى شود (پرِگولا، 2006). از جمله اين ويژگى ها 
ــتفاده از اعضاى  ــوان به اندازه هيئت مديره، جدايى نقش رئيس هيئت مديره از مدير عامل، اس مى ت
ــتفاده اعضاى  ــابدارى در هيئت مديره، اس ــره، وجود افراد متخصص حس ــف در هيئت مدي غيرموظ

هيئت مديره از خدمات مشاوره تخصصى، وجود كميته هاى هيئت مديره و ... اشاره نمود.
ــؤال است كه آيا وجود يك  ــخى براى اين س ــتا پژوهش حاضر به دنبال يافتن پاس در اين راس
ــبب ارتقاى  ــركتى مى تواند س ــده در قوانين حاكميت ش هيئت مديره داراى ويژگى هاى معرفى ش
كيفيت سود شركت هاى ايرانى شود يا خير؟ پاسخگويى به اين سؤال، تاييد يكى از دو فرضيه رقيب 
پيرامون رابطه بين ويژگى هاى هيئت مديره و كيفيت سود نيز محسوب مى شود. اين دو فرضيه رقيب 
عبارتنداز: فرضيه نظارت يا تطابق و فرضيه توازن يا اطمينان (نيتكين، 2007). براساس فرضيه نخست، 
ــود كه بين دو متغير ياد شده رابطه مثبت وجود داشته باشد. اين فرضيه پيشنهاد  پيش بينى مى ش
مى نمايد كه وجود هيئت مديره قوى تر در شركت منجر به نظارت بهتر گرديده و در نتيجه كيفيت 
سود بهبود مى يابد. اما براساس فرضيه دوم، انتظار مى رود كه بين دو متغير رابطه معكوس وجود دارد. 
براين اساس، مديران و اعضاى هيئت مديره شركت هاى داراى كيفيت سود پايين، اقدام به دستكارى 
مولفه هاى هيئت مديره و ساير مولفه هاى حاكميت شركتى نموده تا از اين طريق نظر سهامداران را 
جلب نموده و به آنها حصول اطمينان دهند. مطالعه حاضر از يك شاخص تركيبى و چندبعُدى (كه 
ــب با محيط ايران است) براى عملياتى كردن ويژگى هاى هيئت مديره استفاده  مولفه هاى آن متناس
ــتفاده از 7 معيار (كيفيت اقلام تعهدى، پايدارى سود، قابليت  ــود با اس مى كند. همچنين كيفيت س
ــود، به موقع بودن سود و محافظه كارى سود)  ــود، هموارسازى سود، ارتباط ارزشى س پيش بينى س

اندازه گيرى شده تا بررسى جامعى از ارتباط اين متغير با حاكميت شركتى صورت گيرد.
ــينه تحقيق، هدف اساسى از انجام تحقيق، تبيين ارتباط  با در نظر گرفتن مباني نظري و پيش
بين ويژگى هاى هيئت مديره و معيارهاى مختلف كيفيت سود عنوان شد. با توجه به هدف تحقيق، 

دو فرضيه به شرح زير مطرح گرديد تا در محيط ايران مورد آزمون قرار گيرد:
فرضيه اول: بين ويژگى هاى هيئت مديره و كيفيت سود ارتباط معنادارى وجود دارد.

ــتفاده از  ــود با اس فرضيه دوم: نتايج حاصل از رابطه بين ويژگى هاى هيئت مديره و كيفيت س
معيارهاى مختلف، يكسان نيست.
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2. ادبيات موضوعى و پيشينه تحقيق
ــد، هيئت مديره يكى از مهمترين  ادبيـات موضوعـى: همان گونه كه در بخش قبل عنوان ش
مكانيسم هاى حاكميت شركتى است كه روش هاى متعددى در راستاى بهبود اثربخشى آن وجود 

دارد. از جمله اين روش ها مى توان به موارد زير اشاره نمود:
ــاختارهاى تك رديفى و دو رديفى: شواهد تجربى حاكى از آن است كه هيچ گونه اتفاق نظرى  س
در خصوص كارايى يا اثربخشى نوع خاصى از ساختار (تك رديفى يا دو رديفى) وجود ندارد. عده اى 
معتقدند كه ساختارهاى تك رديفى، سبب ايجاد جريان هاى اطلاعاتى بهتر، روابط قويتر و همكارى 
بيشتر بين مديران مى گردد. در مقابل، عده اى ديگر عنوان مى كنند كه در ساختارهاى دو رديفى (به 

دليل تفكيك وظايف)، استقلال بيشترى وجود دارد (بنَكز، 2004).
اندازه هيئت مديره: شواهد تجربى حاكى از آن است كه هيچ گونه اتفاق نظرى درخصوص اندازه 
بهينه هيئت مديره وجود ندارد. گرين (2005) معتقد است كه تعداد اعضاى هيئت مديره بايد محدود 
باشد تا امكان بحث و تبادل نظر در خصوص مسائل و مشكلات شركت مهيا گردد. هيئت مديره هاى 
بزرگتر، از قدرت كمترى برخوردارند. در اين گونه هيئت مديره ها، توافق نظر و اجماع درخصوص يك 
موضوع خاص بسيار دشوار است. از سوى ديگر، عده اى ديگر همچون معتقدند كه اندازه هيئت مديره 
بايد به ميزان كافى بزرگ باشد تا دربردارنده طيفى از مهارت ها و تجارب افراد گوناگون باشد (ليپمَن 
و ليپمَن، 2006). اما آنچه كه مشخص است اين است كه هيئت مديره بايد اندازه اى معقول داشته 

باشد.
ــيارى از قوانين حاكميت شركتى توصيه  تفكيك نقش رئيس هيئت مديره از مديرعامل: در بس
ــته باشد تا هيچ كس قادر به كنترل  ــت كه بين اعضاى هيئت مديره بايد توازن وجود داش ــده اس ش
بى قيد و شرط فرايند تصميم گيرى در شركت نباشد. علاوه بر اين، تقسيم مسئوليت ها در سطح عالى 
ــد تا از توازن قوا و حدود اختيارات هيئت مديره، اطمينان  ــركت، بايد به روشنى مشخص باش در ش
كافى حاصل شود (حساس يگانه و باغوميان، تير 1385). عدم تفكيك نقش رئيس هيئت مديره از 
مدير عامل باعث مى شود كه يك شخص واحد، عهده دار وظايف اجرايى و نظارتى گردد. در چنين 
ــركت نيز مى باشد) از قدرت زيادى برخوردار بوده و  مواردى، رئيس هيئت مديره (كه مدير عامل ش

اين موضوع مى تواند به تضييع حقوق سهامداران منجر شود.
ــت. در  ــطوح بالا اس ثبات مديريت: يكى ديگر از ويژگى هاى هيئت مديره، گردش مديران در س
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ــده در اين خصوص، از متغير گردش مديران در سطوح بالا، به عنوان نشانه  اى از  مطالعات انجام ش
ــت كه در صورت وجود نظام مطلوب  ــتفاده مى شود. فرض بر آن اس ــركتى اس كيفيت حاكميت ش
ــركت گردند از كار بركنار  ــل از اينكه موجب ضرر و زيان ش ــركتى، مديران ناكارا، قب ــت ش حاكمي
ــركتى، به احتمال زياد نظارت  ــوند. در شركت هاى داراى مكانيسم هاى مطلوب حاكميت ش مى ش
موثرترى بر مديريت صورت مى گيرد. البته بايد در نظر داشت كه جابجايى گسترده در مديريت عالى 
شركت، همواره به معناى جايگرينى مديران ضعيف تر توسط مديران قوى تر نيست؛ بلكه ممكن است 
ــت پرده اين تغييرات، انگيزه هاى پنهان ديگرى نيز در كار باشد و موجب عدم راهيابى افراد  در پش

شايسته به هيئت مديره شود (حساس يگانه و باغوميان، تير 1385).
ــركتى،  ــتقلال اعضاى هيئت مديره: يكى از مهم ترين و اصلى ترين عوامل نظام حاكميت ش اس
استقلال اعضاى هيئت مديره است. مسئوليت هيئت مديره، نظارت مستقل بر عملكرد مديران اجرايى 
ــت كه  ــت. باور عمومى اين اس ــهامداران و ذى نفعان اس ــخگويى در قبال س و الزام مديران به پاس
هيئت مديره زمانى كه از استقلال بيشترى برخوردار است، نظارت موثرترى بر مديران اجرايى اعمال 
ــازمانى و آنهايى كه به لحاظ مالى با شركت ارتباط دارند، ممكن است به  مى كند. مديران درون س
اندازه كافى مستقل نباشند. اين مديران تمايل كمترى به نقد مديريت اجرايى و پاسخ خواهى از آنان 
دارند و به دليل روابطى كه با مديران اجرايى دارند، وظيفه اصلى خود را كه همانا نظارت بر كار آنان 

است فراموش مى كنند (سولومون، 2007).
استفاده از مديران غيراجرايى: از ديدگاه تئورى نمايندگى، حضور مديران غيراجرايى (غيرموظف) 
ــتقل در هيئت مديره شركت ها به كاهش تضاد منافع موجود ميان سهامداران و مديران كمك  مس
ــركت، نقش مهمى در ايجاد  ــت كه مديران اجرايى ش ــايان توجهى مى كند. البته بايد توجه داش ش
تركيب مناسبى از مديران اجرايى و غيراجرايى ايفا مى كنند (حساس يگانه و باغوميان، تير 1385). 
بيرد و هيكمَن (1992) وجود تركيبى مناسب از مديران اجرايى و غيراجرايى را از عناصر اصلى يك 
هيئت مديره كارا و اثربخش معرفى مى كنند. زيرا در حالى كه مديران اجرايى، اطلاعات ارزشمندى 
ــركت ارائه مى كنند؛ مديران غيراجرايى با ديدگاهى حرفه اى و بى طرفانه، در  درباره فعاليت هاى ش
مورد تصميم گيرى هاى مديران مذكور به قضاوت مى نشينند. بدين ترتيب، هيئت مديره شركت با دارا 
بودن تخصص، استقلال و قدرت قانونى لازم، يك سازوكار توانمند بالقوه حاكميت شركتى محسوب 

مى شود.
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كميته هاى هيئت مديره: مفهوم كميته هاى پشتيبان هيئت مديره، موضوع جديدى نيست. اين 
كميته ها كه معمولاً مستقل از هم فعاليت مى كنند، از منابع و اختيارات كافى برخوردار بوده و توسط 
هيئت مديره مورد ارزيابى قرار مى گيرند. بنابراين، كميته هاى هيئت مديره، زيرمجموعه هيئت مديره 
ــئوليت نظارتى خود را به  بوده و از طريق انجام وظايف خاص به هيئت مديره كمك مى كنند تا مس
ــره انواع متعدد دارند كه از آن  ــب ايفا كنند (رضايى، 2007). كميته هاى هيئت مدي گونه اى مناس
ــى، كميته پاداش، كميته انتصاب يا نام نويسى، كميته حاكميت  جمله مى توان به كميته حسابرس

شركتى، كميته هاى افشا و كميته هاى خاص اشاره كرد.
ــاى لازم، اهميت روز افزونى  ــب آموزش و صلاحيت  ه ــوزش مديران: در جوامع امروزى، كس آم
يافته؛ به گونه اى كه داشتن معلومات تخصصى لازم براى احراز يك سمَت در موسسه، براى عملكرد 
كاراى آن سازمان ضرورى است. براى ايجاد يك هيئت مديره پويا و يادگير كه داراى رويكردى فعال 
بوده و قابليت استقرار يك سيستم مطلوب حاكميت شركتى را داشته باشد؛ بايد مديران را جهت 
ــركت در دوره هاى آموزشى تشويق كرد. همچنين لازم است كه اعضاى هيئت مديره از خدمات  ش

مشاوره تخصصى و حرفه اى استفاده نمايند (حساس يگانه و باغوميان، مرداد 1385).
پيشينه تحقيق: مطالعات متعددى پيرامون رابطه بين ويژگى هاى هيئت مديره و كيفيت سود 
ــمت عمده اين مطالعات، ويژگى هاى هيئت مديره را به صورت چندبعدى  ــده است، اما قس انجام ش
مدنظر قرار نداده اند. مطالعات اندك انجام شده داخلى نيز ويژگى هاى هيئت مديره را به صورت مجزا 
ــان دهنده تعدادى از مطالعات انجام شده پيرامون موضوع  ــى قرار داده اند. نگاره (1) نش مورد بررس

پژوهش است.
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نگاره 1) مطالعات انجام شده پيرامون موضوع تحقيق

نتايجسالنويسنده (گان)

2003بيكر و همكاران
و  شده  مديران  در  فرصت طلبى  انگيزه  ايجاد  سبب  سهام،  بر  مبتنى  پاداش هاى 
مديران نيز  با استفاده از اقلام تعهدى اختيارى، سود را هموار كرده و كيفيت سود 

را كاهش مى دهند.

احتمال 2004بيكز و همكاران با  است،  بيشتر  آنها  هيئت مديره  بيرونى  اعضاى  تعداد  كه  شركت هايى 
بيشترى اقدام به محافظه كارى در ارائه سود مى كنند.

2005دِى
عمده  بخش  دارند،  را  نمايندگى  هزينه  ميزان  بيشترين  كه  شركت هايى  براى 
تفكيك  هيئت مديره،  كاركرد  و  تركيب  خصوص  به  شركتى،  حاكميت  مولفه هاى 
نقش مديرعامل از رئيس هيئت مديره، و اثربخشى كميته حسابرسى داراى رابطه 

مثبت معنادار با كيفيت سود است.

بين اندازه كميته حسابرسى و كيفيت سود رابطه مثبت وجود دارد، اما استقلال و 2006لين و همكاران
تخصص مالى اعضا و تعداد جلسات كميته تاثيرى بر كيفيت سود ندارد.

ميزان اقلام تعهدى غيرعادى و محتواى اطلاعاتى سود داراى رابطه منفى معنادار 2006نيو
با استقلال مديران است.

و  برِگِسترسر 
مديران از اقلام تعهدى اختيارى جهت هموارسازى سود استفاده مى كنند تا بدين 2006فليپون

شيوه ميزان پاداش خود را افزايش دهند.

درصد 2007احمد و دوئلمن دارد.  منفى  ارتباط  محافظه كارى  با  هيئت مديره  اجرايى  اعضاى  درصد 
مالكيت مديران غيراجرايى با محافظه كارى ارتباط مثبت دارد.

بين درصد مديران غيراجرايى و كيفيت سود ارتباط معنادارى وجود ندارد.2007هاشم و دِوى

هرچه هيئت مديره از مديران مستقل بيشترى تشكيل شده باشد، فرايند نظارت 2007كانكانپا
به شيوه اى بهتر صورت مى گيرد و در نتيجه كيفيت سود شركت افزايش مى يابد.

احتمال تجديد ارائه سود براى شركت هايى كه مدير عامل و رئيس هيئت مديره 2007افنِدى و همكاران
يكسان دارند، بيشتر است.

كريشنان و 
شركت هايى كه حداقل يكى از اعضاى هيئت مديره آنها زن است، از كيفيت سود 2008پارسونز

بيشترى برخوردارند.

اما 2008مايورال و سگورا است،  هيئت مديره  فعاليت هاى  با  اندكى  مثبت  ارتباط  داراى  سود  كيفيت 
ارتباطى با اندازه و تركيب هيئت مديره ندارد.

اسماعيل و 
اندازه هيئت مديره و اندازه كميته حسابرسى با كيفيت سود ارتباط مثبت معنادار 2009همكاران

دارد.

2010ساه

شركت هاى داراى سيستم دو رديفى هيئت مديره، تمايل دارند كه هيئت مديره 
در  كمترى  داخلى  مديران  تعداد  تا  دارند  تمايل  آنها  اما  باشند،  داشته  بزرگترى 
هيئت مديره داشته باشند. نگاه بازار سرمايه به شركت هاى داراى سيستم دو رديفى 
شركت ها  ساير  با  مقايسه  در  را  آنها  سود  كيفيت  كه  است  بگونه اى  هيئت مديره 

بهتر مى داند.
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مشايخ و 
اعضاى 1385اسماعيلى مالكيت  درصد  و  غيرموظف  مديران  تعداد  مولفه هاى  و  سود  بين كيفيت 

هيئت مديره رابطه معنادارى وجود ندارد.

1388آقايى و چالاكى
ارتباط  سود  مديريت  با  هيئت مديره  استقلال  و  نهادى  مالكيت  مولفه هاى  بين 
منفى معنادار وجود دارد. همچنين بين نفوذ مدير عامل، دوگانگى وظيفه مدير 
عامل، اندازه هيئت مديره، و مدت زمان تصدى مدير عامل با مديريت سود ارتباط 

معنادارى وجود ندارد.

ستايش و 
درصد اعضاى غيرموظف هيئت مديره بر هموارسازى سود موثر است، اما استقلال 1389همكاران

هيئت مديره تاثيرى بر آن ندارد.

معنادار 1389كرمى و همكاران منفى  رابطه  محافظه كارى  و  هيئت مديره  غيرموظف  اعضاى  نسبت  بين 
وجود دارد.

بين استقلال اعضاى هيئت مديره با محافظه كارى ارتباط معنادارى وجود ندارد.1390بادآور و  همكاران

3. روش شناسي تحقيق
ــده در  ــركت هاى پذيرفته ش جامعه و نمونه آماري: جامعه مورد مطالعه در اين پژوهش را ش
بورس اوراق بهادار تشكيل مى دهد. اين جامعه در پايان سال 1388 داراى 347 عضو است. همچنين 
ــد كه از داده هاى مربوط  ــال هاي 1376 تا 1388 مى باش قلمرو زماني تحقيق، فاصله زماني بين س
به دوره زمانى 1376 تا 1388 جهت سنجش مدل هاى كيفيت سود، و از داده هاى مربوط به دوره 
زمانى 1386 تا 1388 جهت بررسى رابطه بين كيفيت سود و ويژگى هاى هيئت مديره استفاده شده 
است. با توجه به دوره زمانى تحقيق و به منظور مواجهه با مشكل داده هاى اندك، سعى گرديد كه 
شركت هاى بيشترى در نمونه انتخابى جاى گيرد تا از طريق تلفيق داده هاى سرى زمانى و داده هاى 
مقطعى مشكل داده هاى اندك مرتفع گردد. لذا پژوهش حاضر از روش حذفى جهت انتخاب نمونه 
استفاده كرد. البته نمونه انتخابى شامل شركت هايى است كه 1) تاريخ پذيرش آنها در بورس قبل 
از سال 1376 بوده و تا پايان سال 1388 نيز در فهرست شركت هاى بورسى باشند، 2) سال مالى 
آنها منتهى به پايان اسفند بوده و در دوره مورد بررسى، تغيير سال مالى نداده باشند، و 3) در دوره 
مورد بررسى، توقف معاملاتى عمده نداشته باشند. با اعمال اين شرايط، تعداد شركت هاى نمونه به 
117 شركت (در مواردى كه جهت سنجش كيفيت سود از معيارهاى كيفيت اقلام تعهدى، پايدارى 
ــود و هموارسازى سود استفاده مى شود) و 106 شركت (در مواردى كه  ــود، قابليت پيش بينى س س
جهت سنجش كيفيت سود از معيارهاى ارتباط ارزشى سود، به موقع بودن سود، و محافظه كارى سود 

استفاده مى شود) رسيد.
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ــود است.  ــته در اين تحقيق، كيفيت س اندازه گيرى متغيرها و جمع آورى داده: متغير وابس
ــابدارى بوده كه تعاريف متعددى درخصوص آن ارائه شده است.  ــود يكى از واژگان حس كيفيت س
ــده به سود هيكسى (سود  ــود را به عنوان نزديكى سود گزارش ش ــيارى از محققان، كيفيت س بس
اقتصادى) تعريف نموده اند (شيپِر و وينسنت، 2003). به عبارت بهتر، هر اندازه كه سود حسابدارى 
ــوارى موجود در تعريف  ــد، كيفيت آن بيشتر است. با توجه به دش ــود اقتصادى نزديكتر باش به س
عملياتى كيفيت سود، محققان از معيارهاى مختلفى براى اندازه گيرى اين متغير استفاده كرده اند. 

در تحقيق حاضر نيز اين متغير به 7 شيوه زير عملياتى گرديده است:
ــت اقلام تعهدى: كيفيت اقلام تعهدى به كمك مدل مك نيكولز (2002)  اندازه گيرى  1. كيفي
شده است. معيار كيفيت اقلام تعهدى، انحراف معيار خطاى باقيمانده مدل مذكور بوده و كمتر بودن 

اين عدد، بيانگر كيفيت بيشتر سود است. مدل مك نيكولز (2002) به صورت زير است:

2 و 3. پايدارى سود و قابليت پيش بينى سود: پايدارى و قابليت پيش بينى سود به كمك مدل 
شيپِر و وينسنت (2003) اندازه گيرى شده است. معيار پايدارى سود، ضريب شيب سودهاى باوقفه 
بوده و بيشتر بودن آن، نشان دهنده كيفيت بيشتر سود است. همچنين معيار قابليت پيش بينى سود، 
ريشه واريانس خطاى باقيمانده مدل بوده و طبعاً كمتر بودن آن، بيانگر كيفيت بيشتر سود است. 

مدل شيپِر و وينسنت (2003) به صورت زير است:

4. هموارسازى سود: معيار هموارسازى سود برگرفته از مطالعه لئوز و همكاران (2003) است. 
ــبت انحراف معيار سود عملياتى به انحراف معيار جريان نقدى عملياتى، كه  اين معيار از طريق نس
ــده اند، اندازه گيرى مى گردد. كمتر بودن اين نسبت، بيانگر  ــاس كل دارايى ها تعديل ش هر دو بر اس

هموارسازى بيشتر سود و در نتيجه كيفيت كمتر سود است.
5. ارتباط ارزشى سود: ارتباط ارزشى سود از طريق مدل رگرسيون بازده بر روى سود و تغييرات 
آن اندازه گيرى شده است. معيار ارتباط ارزشى سود، توان توضيح دهندگى مدل بوده و بيشتر بودن 

آن، بيانگر كيفيت بيشتر سود است. بيان نمادين اين مدل به صورت زير است:

6 و 7. به موقع بودن سود و محافظه كارى سود: به موقع بودن و محافظه كارى سود با استفاده 

CW
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از مدل بيِسو (1997) اندازه گيرى شده است. معيار به موقع بودن، توان توضيح دهندگى مدل بوده و 
بيشتر بودن آن، بيانگر كيفيت بيشتر سود است. همچنين معيار محافظه كارى سود، نسبت ضريب 
) بوده و بيشتر بودن آن، بيانگر كيفيت بيشتر  اخبار بد به ضريب اخبار خوب (يعنى 

سود است. مدل بيِسو (1997) به صورت زير است:

در مدل هاى فوق؛ CWt  بيانگر تغيير در سرمايه در گردش سال t نسبت به سال قبل،  
سود خالص سال t،  جريان نقد عملياتى سال t،  تغيير در فروش سال t نسبت 
به سال قبل،  اموال و ماشين آلات و تجهيزات براى سال t، ميانگين بازده سال t، و
ــت. همچنين در صورتى كه  كمتر از صفر باشد، ــال t اس  خطاى باقيمانده مدل براى س
 برابر با يك خواهد بود و در غير اين صورت برابر با صفر است. داده هاى مربوط به 
متغير كيفيت سود با مراجعه به صورت هاى مالى شركت ها و نرم افزارهاى موجود جمع آورى گرديد.

ــتقل در اين تحقيق، ويژگى هاى هيئت مديره به عنوان يكى از مكانيسم هاى داخلى  متغير مس
ــت و بررسى  ــد. از آنجايى كه اين متغير دربرگيرنده عوامل متعددى اس ــركتى مى باش حاكميت ش
اين عوامل به صورت مجزا، تحليل ناقصى از عوامل تعيين كننده كيفيت سود به دنبال دارد، لذا در 
تحقيق حاضر از معيارى تركيبى و چندبعدى، جهت سنجش اين متغير استفاده شده است. استفاده 
از يك معيار چندبعدى و تركيبى براى اندازه گيرى ويژگى هاى هيئت مديره داراى مزايايى همچون 
وارد نمودن يك متغير در مدل رگرسيون به جاى توجه جداگانه به هريك از ويژگى هاى هيئت مديره 
ــم هاى خاص در سطح شركت ها (ببِچوك و  (گومپرز و همكاران، 2003)، توجه به بهينگى مكانيس
همكاران، 2008)، جلوگيرى از تكرار و دوباره كارى ويژگى ها (جيانگ و همكاران، 2008؛ بوشمن و 

اسميت، 2001) است.
ــاخص ها و رهنمودهاى موجود در  ــه منظور تعيين ويژگى هاى هيئت مديره در ايران، ابتدا ش ب
ــاخص حاكميت شركتى خدمات  اين زمينه مورد مطالعه قرار گرفت كه از جمله آنها مى توان به ش
ــتانداردهاى حاكميت شركتى، شاخص حاكميت شركتى  ــهامدار نهادى، شاخص بين المللى اس س
استاندارد اند پورز، شاخص خدمات سهامدارى موديز، قوانين حاكميت شركتى بورس هاى مختلف، 
اصول حاكميت شركتى سازمان توسعه و همكارى هاى اقتصادى، شاخص رتبه بندى فيتچ و شاخص 
كتابخانه شركتى اشاره نمود. نتيجه مطالعه رهنمودها و شاخص هاى موجود، طراحى يك پرسشنامه 
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بود كه جهت نظرخواهى در اختيار افراد خبره (شامل اساتيد حسابدارى و مديريت مالى دانشگاه هاى 
ــان بازار سرمايه حسابرسان عضو  ــجويان مقطع دكترى رشته هاى مذكور، كارشناس داخلى و دانش
ــركت هاى پذيرفته شده در بورس)  ــمى ايران، و مديران رده هاى اجرايى ش ــابداران رس جامعه حس
ــنامه طراحى شده 13 ويژگى هيئت مديره (شامل تعداد اعضاى هيئت مديره،  قرار گرفت. در پرسش
استفاده از اعضاى غيرموظف در هيئت مديره، تعداد جلسات هيئت مديره، تفكيك نقش مديرعامل 
از رئيس هيئت مديره، وجود طرح درخصوص پاداش اعضاى هيئت مديره، وجود رويه اى شفاف براى 
ــتفاده اعضاى هيئت مديره از خدمات مشاوره تخصصى و حرفه اى،  انتخاب اعضاى هيئت مديره، اس
وجود محدوديت در دوره تصدى اعضاى هيئت مديره، وجود برنامه براى آموزش اعضاى هيئت مديره، 
وجود رويه براى ارزيابى عملكرد هيئت مديره، وجود آيين رفتار حرفه اى براى اعضاى هيئت مديره، 
ــي سن بازنشستگى براى  ــابدارى در بين اعضاى هيئت مديره، و بررس وجود متخصص مالى يا حس
ــه اول در اختيار 30  ــنامه در مرحل ــره)  مورد توجه قرار گرفته بود. اين پرسش ــاى هيئت مدي اعض
ــنامه (آلفاى كرونباخ 76 درصد) و  ــى قابليت اعتماد و اعتبار پرسش خبره قرار گرفت. پس از بررس
استفاده از آزمون مقايسه ميانگين، تعداد 9 ويژگى انتخاب گرديد كه عبارت بودند از: تعداد اعضاى 
هيئت مديره، استفاده از اعضاى غيرموظف در هيئت مديره، تعداد جلسات هيئت مديره، تفكيك نقش 
مديرعامل از رئيس هيئت مديره، استفاده اعضاى هيئت مديره از خدمات مشاوره تخصصى و حرفه اى، 
ــابدارى در بين  وجود محدوديت در دوره تصدى اعضاى هيئت مديره، وجود متخصص مالى يا حس
اعضاى هيئت مديره، وجود سن بازنشستگى براى اعضاى هيئت مديره، و ثبات مدير عامل (ثبات مدير 
ــوي بسيارى از خبرگان مورد اشاره قرار  عامل به عنوان يك ويژگى مهم هيئت مديره در ايران از س
ــنامه تحقيق در مرحله دوم در اختيار 150 خبره قرار گرفت. پس از بررسى قابليت  گرفت). پرسش
ــنامه (آلفاى كرونباخ 82 درصد) و استفاده از آزمون مقايسه ميانگين، تعداد  اعتماد و اعتبار پرسش
ــس از جمع آورى نظرات خبرگان، داده هاى  ــت. پ 5 ويژگى انتخاب گرديد كه به قرار نگاره (2) اس
ــوط به ويژگى هاى هيئت مديره از  ــى از داده هاى مرب ــوط به اين متغير جمع آورى گرديد. بخش مرب
طريق مراجعه به صورتهاى مالى شركت ها و گزارش هيئت مديره آنها جمع آورى گرديد. به منظور 
جمع آورى مابقى داده هاى مربوط به اين متغير نيز، يك فرم خلاصه اطلاعات طراحى گرديد و براى 
مديران مالى شركت هاى نمونه ارسال شد تا پس از تكميل، برگشت دهند. در پايان نيز از متدولوژى 
ــتفاده شد.  ــت كدها به منظور عملياتى كردن متغير ويژگى هاى هيئت مديره اس كدگذارى و انباش
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براساس اين متدولوژى به هر كدام از 5 ويژگى هيئت مديره، امتياز صفر و يا يك (با توجه به تعريف 
عملياتى انجام شده) اختصاص يافته و از جمع زدن اين امتيازها، نمره مربوط به هر شركت در هر 

سال محاسبه مى شود.
نگاره 2) ويژگى هاى هيئت مديره در ايران براساس نظر خبرگان

تعريف عملياتىنام ويژگى
استفاده از اعضاى غيرموظف در 

هيئت مديره
بيشتر بودن نسبت اعضاى غيرموظف به كل اعضا از نسبت محاسبه شده 

براى كل شركت ها، صفر و در غير اين صورت، يك.
تفكيك نقش مديرعامل از رئيس 

هيئت مديره
اين  غير  در  و  صفر  هيئت مديره،  رئيس  از  عامل  مدير  نقش  تفكيك  عدم 

صورت، يك.

تغيير مدير عامل شركت در 2 سال گذشته، صفر و در غير اين صورت، يك.ثبات مدير عامل

عدم استفاده از متخصص مالى و حسابدارى در هيئت مديره، صفر و در غير استفاده از متخصص حسابدارى و مالى
 اين  صورت،  يك .

عدم استفاده هيئت مديره از خدمات مشاوره تخصصى، صفر و درغير  اين استفاده از خدمات مشاوره تخصصى
 صورت،  يك.

اين مطالعه همچنين از 4 متغير كنترل اندازه شركت (لگاريتم طبيعى ارزش بازار حقوق صاحبان 
ــبت كل بدهى به كل دارايى) و انتظارات رشد  ــهام)، جريان هاى نقدى عملياتى، اهرم مالى (نس س
سودآورى آتى (نسبت ارزش بازار حقوق صاحبان سهام به ارزش دفترى آن) استفاده كرد. داده هاى 
ــركت هاى نمونه و اطلاعيه هاى شركت  مربوط به اين متغيرها نيز با مراجعه به صورت هاى مالى ش

بورس جمع آورى گرديد.
ــى براى گروه هاى مختلف ذى نفع دارد،  نـوع تحقيق: تحقيق حاضر على رغم اينكه كاربردهاي
ــردآورى داده، يك تحقيق توصيفى  ــادى و با توجه به نحوه گ ــاس هدف، يك تحقيق بني اما براس

(غيرآزمايشى) از نوع همبستگى محسوب مى شود.
ــق در دو مرحله  روش آمـارى مورد اسـتفاده در برآورد مدل هـا: برآورد مدل هاى تحقي
ــيون حداقل  ــتفاده از رگرس ــود با اس ــت، مدل هاى 7 گانه كيفيت س انجام گرديد. در مرحله نخس
مربعات معمولى برآورد شد تا داده هاى موردنياز جهت بررسى رابطه بين كيفيت سود و ويژگى هاى 
هيئت مديره مهيا شود. در مرحله دوم نيز از تكنيك داده هاى تلفيقى (پنل ديتا) جهت بررسى رابطه 
ــود و ويژگى هاى هيئت مديره استفاده شد. تخمين مدل هاي رگرسيون با داده هاي  بين كيفيت س
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تلفيقي به فرض هاي ما درباره عرض از مبدأ، ضرايب شيب و جمله خطاي مدل بستگي دارد. با توجه 
به فرض هاي مختلف درخصوص ضرايب مدل رگرسيون، سه مدل متداول براي تخمين اين مدل ها 
(مدل اثرات مشترك، مدل اثرات ثابت و مدل اثرات تصادفي) مطرح است. به منظور انتخاب از بين 
مدل هاى اثرات مشترك و ثابت از آزمون F ليمر و به منظور انتخاب از بين مدل هاى اثرات ثابت و 

تصادفى از آزمون هاسمن استفاده شد.
از جمله كارهاى ديگر انجام شده در اين تحقيق، بررسي فرض هاي كلاسيك رگرسيون خطي 
ــت. مهمترين آن ها، فرض هاي نرمال بودن توزيع اجزاى اخلال مدل، عدم خودهمبستگى بين  اس
اجزاى اخلال، واريانس همساني، و همخطى مركب بوده كه از آزمون هاى مناسب جهت كشف اين 

مشكلات و رفع آنها استفاده شده است.

4. تحليل توصيفى داده ها و نتايج آزمون فرضيه ها
تحليل توصيفى داده ها 

اولين گام در تحليل آماري، تعيين مشخصات خلاصه شده داده ها و محاسبه شاخص هاي توصيفي 
ــد. هدف از اين تحليل، شناخت روابط دروني متغيرها و نشان دادن رفتار آزمودني هاست تا  مي باش
مقدمات تحليل آماري فراهم شده و خصوصيات توصيفي براي تحليل بيشتر آشكار گردد. نگاره (3) 

نشان دهنده اندازه شاخص هاي آمار توصيفي برحسب ويژگى هاى هيئت مديره است.

نگاره 3) اندازه شاخص هاي آمار توصيفي برحسب ويژگى هاى هيئت مديره

انحراف مينيممماكزيممميانهميانگينشاخص آمار  توصيفي ويژگى هيئت مديره
معيار

0/5920100/495استفاده از اعضاى غيرموظف در هيئت مديره
0/9801100/140جدايى نقش مدير عامل از رئيس 

0/7351100/442ثبات مدير عامل
0/5101100/501وجود اعضاى متخصص مالى در هيئت مديره

0/6751100/469استفاده از خدمات مشاوره تخصصى
3/3213511/037شاخص كل هيئت مديره

نتايج تحليل توصيفى داده ها حاكى از آن است كه ميانگين تعداد اعضاى هيئت مديره شركتهاى 
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نمونه 5/04 عضو است. كمترين و بيشترين تعداد اعضاى هيئت مديره به ترتيب 5 و 7 عضو مى باشد. 
همچنين ميانه تعداد اعضا 5 عضو است. ميانگين نسبت اعضاى غيرموظف به كل اعضاى هيئت مديره 
ــط حدود 3 عضو از اعضاى هيئت مديره شركت هاى نمونه،  ــت. يعنى به طور متوس 59/2 درصد اس
ــركت هاى نمونه، نقش مدير عامل از رئيس هيئت مديره جدا  غيرموظف بوده اند. در 98 درصد از ش
مى باشد. حدود 73/5 درصد شركت هاى نمونه در دو سال گذشته مدير عامل خود را تغيير نداده اند. 
به عبارت ديگر در 26/5 درصد شركت هاى نمونه، مدير عامل از ثبات لازم برخوردار نبوده و در دوره 
ــاله منتهى به پايان سال جارى تغيير كرده است. ميانگين تعداد اعضاى متخصص حسابدارى  2 س
و مالى هيئت مديره براى كل شركت هاى نمونه 0/67 عضو است. كمترين و بيشترين تعداد اعضاى 
متخصص حسابدارى و مالى هيئت مديره به ترتيب 0 و 3 عضو بوده است. همچنين در 51 درصد 
ــركت هاى نمونه، حداقل يك عضو هيئت مديره داراى تخصص حسابدارى و مالى وجود داشته  از ش
است. اعضاى هيئت مديره حدود 67/5 درصد شركتهاى نمونه از خدمات مشاوره تخصصى و حرفه اى 
استفاده كرده اند، اين در حالى است كه 32/5 درصد از اعضاى هيئت مديره شركت هاى نمونه، بدون 
استفاده از خدمات مشاوره تخصصى و حرفه اى براى شركت تصميم گيرى نموده اند. ميانگين شاخص 
ــت. اين عدد از 3/07 در سال 1386 به 3/68 در  ــال هاى نمونه 3/321 اس هيئت مديره براى كل س
سال 1388 رسيده كه نشان دهنده روند صعودى آن است. همچنين كمترين و بيشترين عدد قابل 
انتساب به اين سرفصل به ترتيب 1 و 5 مى باشد. همچنين اندازه شاخص هاي آمار توصيفي برحسب 

معيارهاى مختلف كيفيت سود در نگاره (4) نشان داده شده است.
نگاره 4) اندازه شاخص هاي آمار توصيفي مربوط به متغير كيفيت سود

شاخص آمار  توصيفي معيار 
انحراف معيارمينيممماكزيممميانهميانگينكيفيت سود

0/0210/0100/1870/00090/028كيفيت اقلام تعهدى

1/1670/481-0/6290/6602/421پايدارى سود

0/0300/0120/3690/00020/053قابليت پيش بينى سود

0/8250/7942/1860/1670/373هموارسازى سود

0/3110/2740/8900/0720/227ارتباط ارزشى سود

0/3430/3100/9260/1000/201به موقع بودن سود

121/1523/023-0/54594/54-1/812-محافظه كارى سود
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بررسى همبستگى بين ويژگى هاى هيئت مديره و كيفيت سود نيز حكايت از همبستگى مثبت 
بين شاخص كل هيئت مديره و معيار به موقع بودن سود دارد. همبستگى بين شاخص كل هيئت مديره 
و 6 معيار ديگر كيفيت سود، منفى است. نتايج مربوط به همبستگى بين معيارهاى كيفيت سود و 

شاخص كل هيئت مديره به شرح نگاره (5) است.

نگاره 5) همبستگى بين شاخص كل هيئت مديره و معيارهاى مختلف كيفيت سود
محافظه كارى

 سود
 به موقع
بودن

 ارتباط
ارزشى

 هموارسازى
سود

 قابليت
پش بينى

 پايدارى
سود

 كيفيت اقلام
تعهدى

 ضريب
همبستگى

-0/117 0/089 -0/102 -0/030 -0/014 -0/049 -0/076
 شاخص كل
هيئت مديره

نتايج حاصل از آزمون فرضيه هاى اول و دوم
تجزيه و تحليل در سـطح شـاخص كل هيئت مديره: درخصوص ارتباط بين ويژگى هاى 
ــود دو فرضيه رقيب وجود دارد. فرضيه اول (فرضيه نظارت يا تطابق) كه  هيئت مديره و كيفيت س
پيش بينى كننده يك رابطه مثبت بين دو متغير است و فرضيه دوم (فرضيه توازن يا اطمينان) كه 
ــتفاده از 7 معيار مختلف مورد  ــود با اس رابطه اى منفى بين دو متغير پيش بينى مى كند. كيفيت س
سنجش قرار گرفت. نتايج حاصل از ارتباط بين شاخص كل هيئت مديره و معيارهاى كيفيت سود 

به شرح نگاره (6) مى باشد.
نگاره 6) نتايج حاصل از ارتباط بين ويژگى هاى هيئت مديره و معيارهاى 7 گانه كيفيت سود

Fآماره  DW R2 tمعنادارى  tآماره  ضريب مدل
6/033 1/372 0/070 *0/927 -0/092 -0/00008  اقلام تعهدى مدل كيفيت 
11/531 1/827 0/137 0/000 -6/453 -0/094  پايدارى سود مدل 
*1/611 1/489 0/009 *0/317 1/002 0/001 مدل قابليت پيش بينى سود

6/084 1/846 0/071 0/000 -5/119 -0/054 مدل هموارسازى سود
*0/196 1/423 0/003 *0/769 -0/294 -0/003 مدل ارتباط ارزشى سود

14/787 1/903 0/184 0/000 8/543 0/047 مدل به موقع بودن سود
4/984 1/839 0/063 0/000 -4/914 -4/609 مدل محافظه كارى سود

* غيرمعنادار در سطح خطاى 5 درصد
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پس از بررسى رابطه بين معيارهاى كيفيت سود با شاخص كل هيئت مديره مشخص گرديد كه؛
ــاخص هيئت مديره با معيار به موقع بودن سود ارتباط مثبت معنادار دارد كه اين موضوع  1. ش

بيانگر تاييد فرضيه نظارت يا تطابق است.
2. شاخص هيئت مديره با معيارهاى پايدارى سود، هموارسازى سود و محافظه كارى سود ارتباط 

منفى معنادار دارد كه اين موضوع بيانگر تاييد فرضيه توازن يا اطمينان است.
3. بين معيارهاى هموارسازى سود و پايدارى سود ارتباط منفى معنادار وجود دارد. درخصوص 
توضيح اين رابطه مى توان اظهار داشت كه مديران در راستاى تامين نيازهاى سرمايه گذاران، اقدام 
به هموارسازى سود مى كنند. در نتيجه، هموارسازى سود سبب كاهش پايدارى سود مى شود. اين 

نتيجه مطابق با تحليل شيپِر و وينسنت (2003) است.
ــازى سود و محافظه كارى سود ارتباط مثبت معنادار وجود دارد. اين  4. بين معيارهاى هموارس
بدان معناست كه هرچه هموارسازى سود بيشتر باشد، محافظه كارى در ارائه سود كمتر خواهد بود. 
ــود جهت هموارسازى سود استفاده  ــت كه مديران از روش هاى افزاينده س اين نتيجه مبين آن اس
ــركت هاى داراى  ــت يافت كه ش نموده اند؛ البته نيتكين (2007) در مطالعه خود به اين نتيجه دس
مكانيسم هاى حاكميتى بهتر با احتمال بيشترى اقدام به هموارسازى سود (از نوع كاهش در سود) 

مى كنند كه اين موضوع منجر به گزارشگرى محافظه كارانه سود مى شود.
ــود، و ارتباط  ــاخص هيئت مديره با معيارهاى كيفيت اقلام تعهدى، قابليت پيش بينى س 5. ش
ارزشى سود رابطه معنادارى ندارد كه در اين خصوص هيچ كدام از فرضيه هاى رقيب مورد تاييد قرار 
ــى سود را مى توان  نمى گيرد. عدم وجود ارتباط معنادار بين ويژگى هاى هيئت مديره و ارتباط ارزش
به هموارسازى سود ربط داد. سودهاى هموار شده توانايى توضيح بازده را ندارند (لاركر و همكاران، 

.(2007
ــل به تبيين ارتباط بين  تجزيـه و تحليل در سـطح مولفه هاى هيئت مديره: در بخش قب
شاخص كل هيئت مديره و كيفيت سود پرداخته شد. در اين بخش، شاخص كل هيئت مديره به پنج 
مولفه تفكيك شده و رابطه آنها با معيارهاى كيفيت سود تبيين مى شود. نتايج حاصل از ارتباط بين 

مولفه هاى هيئت مديره و معيارهاى مختلف كيفيت سود به شرح زير است:
ــلام تعهدى، قابليت  ــه هيئت مديره با معيارهاى كيفيت اق ــدام از مولفه هاى پنج گان 1. هيچ ك

پيش بينى سود، و ارتباط ارزشى سود رابطه معنادارى ندارند. 
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ــود و  ــاى غيرموظف و ثبات مدير عامل با معيارهاى پايدارى س ــتفاده از اعض 2. مولفه هاى اس
محافظه كارى سود ارتباط منفى معنادار دارند.

3. مولفه هاى استفاده از اعضاى غيرموظف، ثبات مدير عامل و استفاده از اعضاى متخصص مالى 
و حسابدارى در هيئت مديره با معيار هموارسازى سود ارتباط منفى معنادار دارند.

ــتفاده از اعضاى غيرموظف، ثبات مدير عامل و استفاده اعضاى هيئت مديره از  4. مولفه هاى اس
خدمات مشاوره تخصصى با معيار به موقع بودن سود ارتباط مثبت معنادار دارند.

ــدام از معيارهاى هفت گانه  ــش مدير عامل از رئيس هيئت مديره با هيچ ك ــه جدايى نق 5. مولف
ــتفاده از اعضاى  ــود ارتباط معنادارى ندارد. از بين مولفه هاى هيئت مديره، دو مولفه اس كيفيت س

غيرموظف، ثبات مدير عامل بيشترين ارتباط را با معيارهاى مختلف كيفيت سود دارند.
6. با تفكيك شاخص هيئت مديره به مولفه هاى مختلف، توان توضيح دهندگى مدل ها تا حدى 
كاهش مى يابد. علت اين موضوع را مى توان به عدم جامعيت هركدام از مولفه هاى حاكميت شركتى 
منسوب كرد. البته ذكر اين نكته ضرورى است كه توان توضيح دهندگى مدل هاى مبتنى بر مولفه از 

نوسان پذيرى بيشترى برخوردار است.
مقايسه توان توضيح دهندگى مدل ها: فرضيه دوم تحقيق به مقايسه نتايج حاصل از رابطه 
ــود با استفاده از معيارهاى مختلف مى پردازد. همان گونه  بين ويژگى هاى هيئت مديره و كيفيت س
كه ملاحظه شد رابطه بين ويژگى هاى هيئت مديره و كيفيت سود چندبعدى است. به عبارت ديگر 
ــردازد كه نتايج آنها در  ــود از زاويه اى خاص به اين موضوع مى پ ــدام از معيارهاى كيفيت س ــر ك ه
ــت. لذا مستقيماً نمى توان يكى از دو فرضيه رقيب درخصوص ارتباط  بعضي موارد ضد و نقيض اس
بين ويژگى هاى هيئت مديره و كيفيت سود را تاييد نمود. اما نتايج حاصل از رابطه بين ويژگى هاى 
هيئت مديره و كيفيت سود را از زاويه قدرت توضيح دهندگى مدل هاى معنادار نيز مى توان بررسى 
ــده و آماره F رگرسيون  ــتفاده از ضريب تعيين تعديل ش نمود. قدرت توضيح دهندگى مدل ها با اس
بررسى شده است. مقايسه توان توضيح دهندگى مدل ها حكايت از آن دارد كه توان توضيح دهندگى 
ــت. به عبارت ديگر، از بين معيارهاى هفت گانه  ــتر اس ــود از بقيه مدل ها بيش مدل به موقع بودن س
كيفيت سود، معيار به موقع بودن سود بيشترين ارتباط را با شاخص هيئت مديره دارد. پس از اين 
مدل، مدل هاى پايدارى سود، هموارسازى سود، و محافظه كارى سود در رتبه هاى بعدى (به لحاظ 
توان توضيح دهندگى) قرار دارند. همچنين مدل هاى كيفيت اقلام تعهدى، قابليت پيش بينى سود و 
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ارتباط ارزشى سود با شاخص هيئت مديره ارتباط معنادارى ندارد. اين نتيجه حكايت از تاييد فرضيه 
دوم تحقيق دارد.

5. نتيجه گيري، محدوديت ها و پيشنهادها 
نتيجه گيرى: مطالعه حاضر به تبيين ارتباط بين ويژگى هاى هيئت مديره و كيفيت سود پرداخت. 
بدين منظور به بررسى دو فرضيه رقيب (فرضيه نظارت يا تطابق و فرضيه توازن يا اطمينان) پيرامون 
ارتباط متغيرهاى ياد شده پرداخته شد. همچنين متغير هيئت مديره از ديدگاهى چندبعدى، و متغير 

كيفيت سود نيز از هفت زاويه مختلف مورد اندازه گيرى قرار گرفت.
نتايج پژوهش نشان داد كه رابطه بين ويژگى هاى هيئت مديره و كيفيت سود يك بعدى نيست. 
ــود از زاويه اى خاص به اين موضوع مى پردازد كه  ــه عبارت ديگر هر كدام از معيارهاى كيفيت س ب
نتايج آنها در بعضي موارد ضد و نقيض است. لذا مستقيماً نمى توان يكى از دو فرضيه رقيب پيرامون 
ارتباط بين ويژگى هاى هيئت مديره و كيفيت سود را تاييد نمود. نيتكين (2007) نيز به نتيجه اى 

مشابه دست يافته بود.
ــتفاده از مولفه هاى هيئت مديره (به صورت مجزا) به  ــان داد كه اس نتايج تحليل هاى اضافى نش
ــاخص تركيبى هيئت مديره، تاثير زيادى بر معنادارى روابط ندارد. تنها تفاوت  ــتفاده از ش جاى اس
ــان مى دهد كه توان  ــت. نتايج نش ــده با قبل، به توان توضيح دهندگى مدل ها مربوط اس ايجاد ش
توضيح دهندگى مدل ها نسبت به قبل كاهش قابل ملاحظه اى دارد. دليل اين امر نيز آن است كه 
هر يك از مولفه هاى هيئت مديره در مقايسه با شاخص تركيبى از جامعيت لازم برخوردار نبوده اند، 
ــد. اين يافته با مطالعه نيو (2006)  لذا كاهش توان توضيح دهندگى مدل ها طبيعى به نظر مى رس

همخوانى دارد.
نتايج تحليل صنعت نيز نشان مى دهد كه وضعيت مولفه هاى هيئت مديره در صنايع مورد بررسى 
متفاوت است كه اين موضوع رابطه بين ويژگى هاى هيئت مديره و معيارهاى مختلف كيفيت سود 
ــابه دست يافت. نتايج  را تحت تاثير قرار مى دهد. دِى (2005) نيز در مطالعه خود به نتيجه اى مش
ــود در صنايع مختلف با نتايج به  ــى رابطه بين ويژگى هاى هيئت مديره و كيفيت س حاصل از بررس
ــت آمده در سطح كل شركت هاى نمونه تا حد زيادى همخوانى ندارد. به عنوان مثال در سطح  دس
ــركت هاى نمونه، ويژگى هاى هيئت مديره با معيار ارتباط ارزشى سود رابطه معنادارى ندارد،  كل ش
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ــاخص هيئت مديره و معيار ارتباط ارزشى سود تاييد شده است. از  اما در چند صنعت رابطه بين ش
سوى ديگر معيار پايدارى سود در سطح كل شركت هاى نمونه يكى از معيارهاى داراى ارتباط زياد 
با شاخص هيئت مديره بود، در حالى كه در صنايع مختلف اين معيار پس از معيار قابليت پيش بينى 
سود، كمترين ارتباط را با شاخص هيئت مديره داشته است. همچنين توان توضيح دهندگى مدل ها 
ــه با توان توضيح دهندگى آنها در سطح كل شركت هاى نمونه به طور  در صنايع مختلف در مقايس
ــركت هاى حاضر در يك  ــت كه دليل اين امر را مى توان با همگن بودن ش ــبى افزايش يافته اس نس

صنعت مربوط نمود.
ــايى ها در فعاليت هاى  ــكلات، محدوديت ها و نارس محدوديت هاى تحقيق: وجود برخى مش
ــتثنى نبوده و با  ــر نيز از اين قاعده مس ــت. مطالعه حاض ــى اجتناب ناپذير اس ــى و مطالعات پژوهش
ــت. مهمترين محدوديت هايى كه در جمع آورى داده ها و  ــكلاتى روبه رو بوده اس محدوديت ها و مش
اجراى تحقيق وجود داشته و در تعبير و تفسير نتايج و قابليت تعميم آن بايد مورد توجه قرار گيرد، 

به شرح زير است:
ــال آن براى خبرگان  ــاس طراحى يك پرسشنامه و ارس ــى از داده هاى پژوهش، براس 1- بخش
جمع آورى شده است. على رغم توجه به روايى و پايايى ابزار اندازه گيرى داده، اظهارنظر درخصوص 

صحت نتايج حاصل (محدوديت ذاتى پرسشنامه) بايد با احتياط صورت گيرد.
ــى رابطه بين  2- مطالعه حاضر از داده هاى مربوط به دوره زمانى 1386 تا 1388 جهت بررس
كيفيت سود و ويژگى هاى هيئت مديره استفاده نمود. اگرچه با استفاده از تكنيك داده هاى تلفيقى، 
مشكلات احتمالى مربوط به دوره زمانى كوتاه تحقيق (دوره 3 ساله) تا حد زيادى مرتفع گرديد، اما 
استفاده از دوره زمانى طولانى تر مى تواند نتايج تحقيق را تحت الشعاع قرار دهد. اين موضوع همچنين 
درخصوص مدل هاى برآوردى كيفيت سود نيز مصداق دارد. اين مدل ها براساس رگرسيون چرخشى 

با داده هاى 10 ساله برآورد شده است.
3- در عملياتى كردن متغير هيئت مديره به تمام مولفه ها وزن يكسانى اختصاص يافت. با توجه 
ــتند، لذا وزن دهى مولفه ها  ــركت ها در برخى مولفه هاى هيئت مديره قوى تر هس به اينكه برخى ش

مى تواند به نتايجى متفاوت با نتايج ارائه شده منتج گردد.
ــد. اين در  4- در تعيين برخى از مولفه هاى هيئت مديره در ايران، صرفاً به وجود آنها توجه ش

حالى است كه توجه به اثربخشى آن مولفه ها مى تواند نتايج مطالعه را تحت تاثير قرار دهد.
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پيشنهادها: پيشنهادهاى برگرفته از نتايج تحقيق و پيشنهادات پژوهشى به شرح زير است:
1- با توجه به رابطه چندبعدى بين ويژگى هاى هيئت مديره و كيفيت سود، اين امكان وجود دارد 
ــطح بالاتر هيئت مديره در شركت هاى ايرانى در نتيجه مجموعه اى از الزامات خاص به دست  كه س
ــد. بر اين اساس به افرادى كه قصد ارزيابى  ــتكارى مولفه هاى آن عاملى مهمتر باش نيايد، بلكه دس

كيفيت سود شركت ها را دارند پيشنهاد مى شود كه به اين موضوع توجه كنند.
2- در اين تحقيق، مولفه هاى هيئت مديره در ايران براساس نظر خبرگان تعيين شد. به نهادهاى 
تدوين كننده مقررات حاكميت شركتى (از جمله سازمان بورس، شركت بورس، بانك مركزى و ...) 
ــنهاد مى شود كه در تدوين  مقررات مربوطه به مولفه هاى مشخص شده در اين مطالعه توجه  پيش
كنند. همچنين به اين نهادها توصيه مى شود كه در تدوين آئين نامه هاى مربوط بيشتر به محتوا و 

اثربخشى مولفه ها و نه فقط شكل آنها توجه كنند.
ــنهاد  ــتفاده از متغير هيئت مديره در مطالعات خود را دارند، پيش ــه محققانى كه قصد اس 3- ب
مى شود كه از شاخص تركيبى هيئت مديره و نه مولفه هاى آن (به صورت تكى) استفاده كنند، زيرا 
هيئت مديره دربرگيرنده عوامل متعددى است و بررسى اين عوامل به صورت مجزا، تحليل ناقصى از 
موضوع مورد بررسى به دنبال خواهد داشت. همچنين با توجه به نتايج تحقيق به محققان پيشنهاد 

مى شود كه در انتخاب معيار كيفيت سود، دقت لازم به عمل آيد.
4- در ادامه اين تحقيق، موضوعات زير براى تحقيقات آتى پيشنهاد مى شود:

ــاير مكانيسم هاى حاكميت شركتى (مانند حسابرسى، شفافيت و افشا، رعايت  الف) توجه به س
حقوق سهامداران و ...) و بررسى ارتباط آنها با معيارهاى كيفيت سود

ب) بررسى رابطه بين ويژگى هاى هيئت مديره و ساير معيارهاى كيفيت سود
پ) ارائه مدلى جامع براى اندازه گيرى كيفيت سود و ارتباط آن با شاخص هيئت مديره

ــه آن با ساير شاخص هاى موجود و  ــه شاخص ارائه شده براى هيئت مديره و مقايس ت) مقايس
بررسى رابطه آن با كيفيت سود.
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