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  چكيده 

در اين مقالـه،  . پردازد كاري در گزارشگري مالي مي اين پژوهش به بررسي اثر عوامل نظام راهبري شركت بر محافظه
مالكيت سهامداران نهـادي، تمركـز مالكيـت،    گيري شده و  اندازه) 2009(كاري با استفاده از مدل خان و واتز  محافظه

جامعه آماري . استقلال اعضاي هيأت مديره و نوع حسابرس به عنوان عوامل راهبري شركت در نظر گرفته شده است
گيري حـذفي،   هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران بوده و با استفاده از روش نمونه پژوهش حاضر شركت

هـاي مـدل    نتايج حاصل از يافته. اند به عنوان نمونه پژوهش انتخاب شده 1387تا  1380اني شركت طي دوره زم 60
هيأت مـديره بـر    اعضاي، تمركز مالكيت و استقلال نهادي سهامداران مالكيت كه دهد مي نشان رگرسيون چند متغيره

هـايي كـه حسابرسـي شـركت بـر عهـده        با اين حال، در دوره .كاري در گزارشگري مالي تأثيري ندارد ميزان محافظه
 . كاري كمتري در گزارشگري مالي وجود دارد سازمان حسابرسي بوده، محافظه

كاري حسابداري، مالكيت سهامداران نهادي، تمركز مالكيت، استقلال اعضاي هيأت مديره،  محافظه: هاي كليدي واژه
  نوع حسابرس
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  مقدمه
اي از فرآينــدها،  نظــام راهبــري شــركت بــه مجموعــه

شود كه  ها، قوانين و نهادهايي گفته مي رسوم، سياست
به روش يك شركت از نظر اداره، راهبري و يا كنتـرل  

نفعان شركت  ذيتأثير گذارد و در نهايت، حقوق كليه 
نياز بـه ايـن نظـام در قالـب تئـوري      . را در نظر بگيرد

شود؛ بـه ايـن ترتيـب كـه تفكيـك       نمايندگي بيان مي
 مالكيت از مديريت به مشكل نمايندگي منجر شـد و 

اين مسأله، ضرورت كنترل مـديريت شـركت توسـط    
هــاي  ســهامداران را نشــان داده و باعــث شــد هزينــه

هـاي   گـروه . ل ناشـي شـود  سنگيني در قبال اين كنتـر 
در اين ميـان،  . متعددي در راهبري شركت نفوذ دارند

سهامداران به ويژه سهامداران نهادي نقشي مهـم ايفـا   
از ديدگاه نظري، سـهامداران نهـادي جايگـاه    . كنند مي

تواننـد بـر    توانمندي در راهبري شركت دارند كه مـي 
گيري داشـته و همچنـين،    مديريت شركت نفوذ چشم

 وجـود ]. 31[ع گروه سـهامداران را همسـو كننـد    مناف
كنتـرل مطلـق    ازتمركز در مالكيـت شـركت نيـز كـه     

شـود،   مي ناشيسهامداران عمده بر اداره امور شركت 
ــي ــود   م ــدگي ش ــائل نماين ــده مس ــد كاهن ــرا  ؛توان زي

سهامداران عمده به واسـطه داشـتن اطلاعـات كـافي،     
شـته  توانند بر عملكـرد مـديريت كنتـرل بهتـري دا     مي

از ديــدگاه تئــوري نماينــدگي، حضــور ]. 10[ باشــند
هـا   مديران غير مؤظف مستقل در هيأت مديره شركت

و عملكرد نظارتي آنها به عنوان افرادي مستقل نيز، به 
كاهش تضاد منافع موجود ميان سـهامداران و مـديران   
شركت در جلسات هيأت مديره، كمك شايان توجهي 

ا دارا بـودن تخصـص،   كند و هيأت مديره شركت ب مي
استقلال و قدرت قانوني لازم، يـك سـازوكار بـالقوه    

در ]. 15[آيـد   توانمند راهبري شركت به حسـاب مـي  

نهايت حسابرسي مستقل نيز اغلب به عنوان راهكاري 
شود و نقـش مهمـي    براي راهبري مطلوب استفاده مي

بـر ايـن   ]. 26[كنـد   در كنترل رفتار مديريت ايفـا مـي  
اي  هاي گسترده هاي اخير يكي از زمينه لاساس، در سا

كه در مجامع علمي به آن توجه فـراوان شـده اسـت،    
مسأله نمايندگي و انگيزه مديران براي انتقال ثـروت و  

در ايـن  . ارزش شركت به نفع خودشـان بـوده اسـت   
كـاري   هايي در رابطه با نقش محافظـه  ارتباط، پژوهش

نــدگي، حســابداري در كاســتن مســائل ناشــي از نماي
  .صورت گرفته است

كـاري بـه    در مفاهيم نظـري حسـابداري، محافظـه   
العملي در قبال عدم اطمينان و به منظـور   عنوان عكس

ــهام و     ــاحبان س ــاي ص ــوق و ادعاه ــت از حق حماي
دهندگان تعريف شده است، به طوري كه بـراي   اعتبار

هاي مالي نسـبت بـه    شناسايي اخبار خوب در صورت
ــالات    ــطح ب ــد، س ــار ب ــيدگي  اخب ــت رس ري از قابلي

  ].21[نمايد  را الزامي مي) پذيري تأييد(
كاري را سازوكاري مـؤثر در   محافظه) 2003(واتز 

قراردادهاي بين شركت، اعتباردهندگان و سـهامداران  
داند كه از اعتباردهنـدگان و سـهامداران در مقابـل     مي

وي بـا  . كنـد  هاي مديريت محافظت مـي  طلبي فرصت
دارد؛  تئـوري نماينـدگي، اظهـار مـي     مدنظر قرار دادن

توانـد كـاراتر شـدن     كاري ابزاري است كه مي محافظه
قراردادهـاي منعقـده    سازماندهي يك واحد تجاري و

  ].33[پيرامون آن را به دنبال داشته باشد 
كـاري   توان بيـان كـرد كـه محافظـه     به اختصار مي

محــدوديتي اســت كــه توانــايي و تمايــل رفتــار      
دهد، و به نوبـه   طلبانه در مديران را كاهش مي فرصت

هاي نماينـدگي در مؤسسـات و    خود به كاهش هزينه
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از طرف ديگر، نظام راهبري . گردد ها  منجر مي شركت
از قـدرت  توانـد   هاي خـود مـي   شركت نيز با مكانيزم

مديران در پيگيري منافع شخصي بكاهد و با اين كار، 
نفعان شركت بـه صـورت    ارزش شركت بين كليه ذي

  . مناسب توزيع شود
شـود در مـواردي كـه سـاختار نظـام       استنباط مـي 

راهبري شـركت ضـعيف اسـت، بـراي كـاهش عـدم       
كـاري افـزايش يابـد و     اطمينان، تقاضا بـراي محافظـه  

ن جانشين نظام راهبـري شـركت   كاري به عنوا محافظه
هـاي بـا سـاختار قـوي      و در شـركت ] 16[عمل كند 

راهبري شركت، به علت نظارت بيشتر بر مـديريت از  
ــه بيشــتري در گزارشــگري  هــاي محافظــه روش كاران

بنـابراين، كيفيـت نظـام راهبـري     ]. 26[استفاده شـود  
كـاري بـه كـار     شركت تأثير بسزايي در ميزان محافظـه 

لذا پژوهش حاضر در . هاي مالي دارد ترفته در صور
پي آن است كه تأثير عوامل نظـام راهبـري بـر ميـزان     

در . كاري اعمال شده شركت را بررسـي كنـد   محافظه
پژوهش حاضر از مالكيت سهامداران نهـادي، تمركـز   
ــوع     ــديره و ن ــأت م ــاي هي ــتقلال اعض ــت، اس مالكي
حسابرس بـه عنـوان سـازوكارهاي راهبـري شـركت      

در حقيقت، ايـن پـژوهش در پـي    . شده استاستفاده 
پاسخگويي به اين پرسش است كه تأثير سازوكارهاي 

كاري در گزارشگري  راهبري شركت بر ميزان محافظه
  . مالي چگونه است

در ادامه مقالـه، بـا ارائـه مبـاني نظـري و پيشـينه       
هاي پژوهش تدوين شـده و توضـيح    پژوهش، فرضيه

. تغيرها داده خواهد شدگيري م مبسوطي از نحوه اندازه
ســپس مــدل پــژوهش توضــيح داده شــده و نتــايج و 

در . گـردد  هاي حاصل از اجـراي مـدل بيـان مـي     يافته

هـاي   خاتمه مقاله نيز به ارائه پيشنهادها و محـدوديت 
  . شود پژوهش پرداخته مي

  
   چارچوب نظري و پيشينه پژوهش

دو نـــوع تعريـــف در ادبيـــات حســـابداري بـــراي  
 پايين به رو جانبدارياولي، : مطرح استكاري  محافظه

معيـار  ( آن بازار ارزش به نسبت سرمايه دفتري ارزش
M/B (ــي دو و ــرايشم ــه گ ــيدن   ب ــرعت بخش  درس

 سـت شـناخت درآمدها  تعويـقِ  هـا و  ههزين ـ شناسايي
ميلادي  1997، كه بر همين اساس، باسو در سال ]29[

معيــار عــدم تقــارن زمــاني شــناخت ســود در مقابــل 
  ]. 12[شناخت زيان را معرفي نمود 

كــاري در  در ادبيــات حســابداري ريشــه محافظــه
عامل اقتصادي تبيين  چهارگزارشگري مالي به وسيله 

تفســير دعــاوي  -2تفســير قــراردادي؛  -1: شــود مــي
تفسـير ماليـاتي    -4گذاري و  تفسير قانون -3قضايي؛ 
بيشترين نيـاز  ) 2003(كاري؛ كه به عقيده واتز  محافظه

كارانـه از نقـش قـراردادي     براي حسـابداري محافظـه  
  ]. 33[گيرد  حسابداري سرچشمه مي

ــي   ــان م ــواهد نش ــر، ش ــرف ديگ ــه   از ط ــد ك ده
كارانه در كاهش مسائل نمايندگي  گزارشگري محافظه

كـاري در گزارشـگري مـالي     و محافظه] 9[مؤثر است 
تواند به عنوان يك معيـار جـايگزين بـراي برخـي      مي

اعمــال . عوامــل راهبــري شــركت، مــؤثر واقــع شــود
بينانه مديران، بـا كـاهش    كاري در رفتار خوش محافظه

سازي رفتار جانبدارانه مدير،  مسائل نمايندگي و خنثي
ود طلبانـه بـه مـديريت را محـد     هاي فرصـت  پرداخت

كنــد و ارزش افــزايش يافتــه شــركت ميــان همــه  مــي
هاي طرف قرارداد شركت تقسـيم و رفـاه تمـام     گروه
كـه در ايـن مفهـوم،     يابد نفع افزايش مي هاي ذي گروه
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كاري به عنوان يك مكانيزم قراردادي كارآمـد   محافظه
  ]. 16[شود  محسوب مي

هـاي بـا    شود كه در شـركت  همچنين، استنباط مي
راهبري شركتي قـوي بـه علـت نظـارت      ساختار نظام

 كارانه بيشتري هاي محافظه بيشتر بر مديريت، از روش

در گزارشگري استفاده شود، درحالي كـه مـديران در   
هاي با ساختار نظام راهبري ضعيف، انگيـزه و   شركت
طـور صـحيح را    هاي لازم براي گزارشگري به مشوق

ــار     ــراي رفت ــتري ب ــزه بيش ــالعكس انگي ــته و ب نداش
بـر اسـاس   . طلبانه و جانبدارانه خواهند داشت فرصت

هـاي نظـام    اين ديدگاه، نظارت بهتـر توسـط مكـانيزم   
كــاري بيشــتر در   راهبــري شــركتي، بــه محافظــه   

هاي مالي براي اطمينـان از صـحت اطلاعـات     صورت
هاي مالي و اطمينان از عـدم انجـام    مندرج در صورت

 اقـدامات يـك جانبــه مـديريت بـه نفــع خـود منجــر     
  ].25[گردد  مي

ها  كاري اعمال شده از جانب شركت ميزان محافظه
تحـت تـأثير عوامـل بسـيار      آنهـا در گزارشگري مالي 

 .كه در حيطه اين پـژوهش قـرار نـدارد    استمتعددي 
نظـام  لذا در ايـن پـژوهش بـه بررسـي تـأثير عوامـل       

. شـود  كـاري پرداختـه مـي    محافظه راهبري شركت بر
منـابع و توانـايي نظـارت،    سهامداران نهادي فرصـت،  

نظــارت بــر . نظـم دادن و تــأثير بـر مــديران را دارنـد   
تواند مـديران را   شركت از طريق سهامداران نهادي مي

براي توجه بيشتر بر عملكرد شركت و توجه كمتر بـه  
   ]. 19[ طلبانه يا خدمت به خود وادار كند رفتار فرصت

كاري بـا   نقش جايگزيني محافظهفرضيه اساس  بر
توان بيان كـرد   ، ميراهبري شركتهاي  برخي مكانيزم

هاي با ميـزان مالكيـت نهـادي بـالا بـه       شركت كه در
واسطه همسـو شـدن منـافع مـديران و سـهامداران و      

 هـاي  نمايندگي نياز كمتري به رويـه  مشكلاتكاهش 
ــه ــود دارد  محافظ ــه وج ــه]. 16[ كاران ــين  ،البت در چن

سـهامداران و  هايي تضـاد بيشـتري بـين منـافع      حالت
طبـق تبيـين   شـود و   مـي  اعتباردهندگان شركت ايجاد

بــراي حفــظ حقــوق   كــاري،  قــراردادي محافظــه 
 يكارانه بيشتر هاي محافظه نياز به رويهاعتباردهندگان، 

در نهايـت، بـيكس و ديگـران    ]. 9[شـود   احساس مي
و تاي و كونتيسك ) 2007(، احمد و دوئلمن )2004(
داري بين  به رابطه معنيهاي خود  در پژوهش) 2010(

و 19و 14[كاري و مالكيـت نهـادي نرسـيدند     محافظه
32 .[  

ــين، ــهامداران   همچن ــت س ــز مالكي ــزايش تمرك اف
فـراهم  را بزرگ، انگيزه كافي براي نظارت بر مـديران  

دهـد كـه    و شواهد تجربي نيز نشان مي ]30[آورد  مي
 هـاي ثابـت   دارندگان سهام بيشتر، انگيزه تحمل هزينه

آوري اطلاعات و دخالت در نظارت مـديريت را   عجم
انگيــزه  ،هـاي خــرد  مالكيــت و در مقابــل] 20[ دارنـد 

كمتــري بــراي نظــارت بــر مــديريت از خــود نشــان  
 ]. 27[دهند  مي

در پژوهشي دريافتند ) 2008(دارجنيدو و ديگران 
تمركز مالكيت بالا باشد، ولي  اگر در شركتي ميزانكه 

قـوانين حمـايتي قـوي از    آن شركت در كشـوري بـا   
هــاي  رويــه توانــد ســهامداران خــرد باشــد، مــي   

كارانه كمتـري را در گزارشـگري مـالي خـود      محافظه
ولـي در كشـورهاي بـا قـوانين حمـايتي       ،اعمال كنـد 

ــه گزارشــگري   ــاز ب ضــعيف از ســهامداران خــرد، ني
  ].18[ شود كارانه بيشتري احساس مي محافظه

تواننـد   مـي  مـديره نيـز   هيأتاعضاي غير مؤظف 
نقش نظارتي بر عملكرد مـديريت داشـته و در بهبـود    

با توجه به اينكه ( گزارشگري مالي مؤثر باشندكيفيت 
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و ) 2004(ها مانند بيكس و ديگران  پژوهشدر برخي 
كـاري بـه عنـوان     از محافظه )2005(بال و شيواكومار 

 14[ معيار كيفيت در گزارشگري مالي ياد شده اسـت 
  . )]11و 

ــاندر ا ــن مي ــأتاســتقلال اعضــاي  ،ي ــديره  هي م
مـديره   هيـأت براي ارزيابي اثربخشي  يمشخصه مهم

دهـد كـه مـديران     هاي گذشته نشان مي پژوهش. است
نقـش  هـاي مـالي    مستقل در نظارت بر تهيـه گـزارش  

و ) 2004(بيكس و ديگـران   ،براي مثال. مؤثري دارند
هاي  متوجه شدند كه شركت) 2007(احمد و دوئلمن 

 هيـأت با سهم بيشتري از مديران خارجي در تركيـب  
  ]. 9و  14[ كارترند مديره، محافظه

در پژوهشي به اين ) 1995(البته، مونكس و مينوو 
نتيجه رسيدند كه مديران غير اجرايي شركت به علـت  
آن كه منافع خاصـي در شـركت ندارنـد، تمـايلي بـه      

ن نفعـا  تلاش مضاعف و مـؤثر در راسـتاي منـافع ذي   
لـذا آنهـا پيشـنهاد كردنـد كـه بـراي       . شركت ندارنـد 

تأثيرگذاري بهتـر مـديران غيـر اجرايـي در مـديريت      
ها، بخشي از سهام شركت در اختيار آنها قـرار   شركت
  ].28[گيرد 

ــت ــوقي    ،در نهايـ ــاوي حقـ ــين دعـ ــق تبيـ طبـ
كاري، حسابرسـان تمايـل دارنـد حسـابداري      محافظه
تمال دارد بـه خـاطر   كارانه را بپذيرند، زيرا اح محافظه

ها در معرض دعاوي حقـوقي قـرار    نمايي دارايي بيش
هــاي صــورت گرفتــه در زمينــه  در پــژوهش. بگيرنــد
كـاري   نوع حسابرسِ شركت با ميـزان محافظـه  ارتباط 

و چانـگ  ) 2001(توان به پژوهش باسو و ديگران  مي
هـاي   آنهـا در پـژوهش  . اشاره كـرد ) 2003(و ديگران 

هـايي كـه    رسيدند كه سود شـركت به اين نتيجه  خود
بـه  ( بـزرگ حسابرسـي   هاي هتحت حسابرسي مؤسس

قـرار  ) ترتيب هشت و شش مؤسسه بزرگ حسابرسي
 اند، اخبار بد را زودتر از اخبار خـوب مـنعكس   گرفته
  ]. 17و  13[ كارترند محافظه كنند و به عبارت ديگر مي

نيـز در يـك پـژوهش    ) 2008(فرانكيس و وانـگ  
چهـار  (نتيجـه مشـابهي دسـت يافتنـد      المللـي بـه   بين

و علت ارتباط مثبت را بـه  ) مؤسسه بزرگ حسابرسي
ــهامداران در     ــوي از س ــايتي ق ــاي حم ــود نهاده وج

هاي حسابرسـي بـزرگ و بـا     كشورهاي داراي شركت
   ].22[كيفيت اعلام كردند 
ــران  ــوان  ) 2009(لارا و ديگ ــا عن ــي ب در پژوهش

در » شـركت  كاري حسابداري و نظام راهبري محافظه«
هــاي آمريكــايي و در  شــركت از شــركت 1611بــين 
، )1997(، از سه مـدل باسـو   2003تا  1992هاي  سال

) 2005(و بـال و شـيواكومار   ) 2000( 1گيولي و هاين
كاري استفاده كردنـد و بـه ايـن     براي سنجش محافظه

هاي با نظام راهبري قوي،  نتيجه رسيدند كه در شركت
ــه ــتري در   محافظ ــاري بيش ــود دارد ك ــود وج در . س

هاي با ساختار راهبري قوي، در  حقيقت، سود شركت
هـاي بـا سـاختار راهبـري ضـعيف       مقايسه با شـركت 

  ]. 25[دهد  سريعتر به اخبار بد واكنش نشان مي
در پژوهشـي بـه بررسـي    ) 2009(چي و ديگـران  

كاري حسابداري بر نظام راهبري شركت  تأثير محافظه
 1996هاي  ايوان و از سالهاي بورس ت در بين شركت

) 2009(آنها از معيار خان و واتـز  . پرداختند 2004تا 
كاري حسابداري استفاده كردنـد   براي سنجش محافظه

هايي كـه بيشـتر    و به اين نتيجه رسيدند كه در شركت
نيـاز بـه   ، سهامشان در اختيار سهامداران نهـادي بـوده  

نهـا  همچنـين، آ . كارانه كمتر اسـت  حسابداري محافظه

                                                            

1 Givoly and Hayn 
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توانـد بـه    كاري حسابداري مـي  بيان كردند كه محافظه
هـاي   عنوان يك معيار جايگزين براي برخـي مكـانيزم  

  ].16[راهبري شركت در نظر گرفته شود 
در پژوهشي بـه بررسـي   ) 2010(يونس و ديگران 

كاري حسابداري در بين  اثر تمركز مالكيت بر محافظه
مالزي  هاي پذيرفته شده بورس شركت از شركت 300

. پرداختند 2007تا  2001هاي  در دوره زماني بين سال
هاي اقلام تعهدي گيولي و هـاين و عـدم    آنها از مدل

كـاري   تقارن زماني سود باسو براي محاسـبه محافظـه  
شان، نشان  بيني رغم پيش نتايج آنها علي. استفاده كردند

ــت و    ــز مالكي ــين تمرك ــي ب ــه منف ــك رابط ــه ي داد ك
ــه ــا  محافظ ــاري حس ــود داردك ــه، در . بداري وج البت
هايي كه هيأت مديره آنها از اسـتقلال بيشـتري    شركت

هايي كه حسابرسي آنهـا بـر    برخوردار است و شركت
عهده چهار شـركت حسابرسـي بـزرگ بـوده اسـت،      

در . كــاري حســابداري بيشــتري وجــود دارد محافظــه
نهايـــت، نتـــايج آنهـــا نشـــان داد كـــه حســـابداري 

وان يـك مكانيسـم نظـام راهبـري     كارانه به عن محافظه
شركت عمل كرده و در كاهش مسائل نمايندگي مؤثر 

  ]. 34[است 
در پژوهشي بـه بررسـي   ) 2010(كانگ و ديگران 

كــاري ســود در  تــأثير ســاختار مالكيــت بــر محافظــه
هاي  هاي پذيرفته شده بورس چين در بين سال شركت
و ) 1997(آنها از مدل باسو . پرداختند 2003تا  1994

كـاري   براي محاسبه محافظه) 2005(بال و شيواكومار 
هـاي بـا    استفاده كردند و نشان دادنـد كـه در شـركت   

مالكيــت متمركــز، مســائل نماينــدگي و عــدم تقــارن 
يابد، بنابراين، نياز كمتـري بـراي    اطلاعاتي كاهش مي

كارانـه در سـود وجـود دارد     محافظـه  هاي اعمال رويه
]24 .[  

پژوهشي بـه بررسـي ارتبـاط بـين     در ) 2011(ليم 
كــاري حســابداري  نظــام راهبــري شــركت و محافظــه

بازده، تغييرات سـري   -وي از سه مدلِ سود. پرداخت
كاري  زماني سود و اقلام تعهدي براي سنجش محافظه

حسابداري استفاده كـرد و در يـك دوره زمـاني بـين     
ــا  1998 ــركت   2002ت ــين ش ــيلادي و در ب ــاي  م ه

ين نتيجه رسيد كه يك ارتباط مثبت بين استراليايي به ا
كـاري   ميزان مديران مستقل در هيأت مديره و محافظه

حسابداري در يك مـدل از سـه مـدل مـورد مطالعـه      
  ]. 26[وجود دارد 

در پژوهشي به ) 1389(حساس يگانه و شهرياري 
كـاري در   بررسي رابطه بين تمركز مالكيت و محافظـه 

اوراق بهادار تهران  هاي پذيرفته شده در بورس شركت
كاري از مـدل   گيري محافظه آنها براي اندازه. پرداختند

گيولي و هاين استفاده كردند و به يك رابطه منفي بين 
  ]. 3[كاري رسيدند  تمركز مالكيت و محافظه

در پژوهشي بـه بررسـي   ) 1389(كرمي و ديگران 
ــين ســازوكارهاي نظــام راهبــري شــركت و   رابطــه ب

هاي پذيرفته شـده در بـورس    شركتكاري در  محافظه
گيـري   آنها بـراي انـدازه  . اوراق بهادار تهران پرداختند

كاري از معيارهاي عدم تقارن زماني سود باسو  محافظه
. و اقــلام تعهــدي بــال و شــيواكومار اســتفاده كردنــد

هــاي آنهــا حــاكي از وجــود رابطــه مثبــت بــين  يافتــه
بطـه منفـي   كاري و نيـز را  سهامداران نهادي با محافظه

بــين نســبت اعضــاي غيــر مؤظــف هيــأت مــديره و  
   ].5[كاري بود  محافظه

در پژوهشـي بـا عنـوان    ) 1389(مهراني و ديگران 
ــابداري    « ــادي و حسـ ــت نهـ ــوع مالكيـ ــه نـ رابطـ

بندي سهامداران نهادي به فعـال   با طبقه» كارانه محافظه
و منفعــل، ارتبــاط انــواع مختلــف مالكيــت نهــادي و 
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و ) 1997(هاي باسو  ا استفاده از مدلكاري را ب محافظه
هاي آنها  يافته. بررسي كردند) 2005(بال و شيواكومار 

نشان دهنده يك رابطه مثبـت بـين مالكيـت نهـادي و     
  ]. 8[كاري سود بود  محافظه

در پژوهشـي بـه   ) 1390(مرادزاده فرد و ديگـران  
بررسي ارتباط بـين سـازوكارهاي راهبـري شـركتي و     

بداري پرداختند و از مدل گيـولي و  كاري حسا محافظه
كـاري اسـتفاده    هاين به عنوان معيار محاسـبه محافظـه  

هاي آنها نشان داد كه يك رابطه مثبت بين  يافته. كردند
درصد مالكيت نهـادي سـهام و درصـد اعضـاي غيـر      

هـاي   كاري در شـركت  مؤظف هيأت مديره با محافظه
  ].6[بورس اوراق بهادار تهران وجود دارد 

  
  هاي پژوهش فرضيه

گيري از  بر اساس پرسشي كه قبلاً مطرح شد و با بهره
هــاي  هــاي مــرتبط قبلــي فرضــيه هــاي پــژوهش يافتــه

  :پژوهش به شرح زير تدوين شده است
كـاري   ميزان مالكيت سهامداران نهادي بر محافظه -1

  . حسابداري تأثير دارد
كاري حسابداري  ميزان تمركز مالكيت بر محافظه -2
  . ير داردتأث
ميــزان اســتقلال اعضــاي هيــأت مــديره بــر       -3

  . كاري حسابداري تأثير دارد محافظه
ــه    -4 ــر محافظ ــركت ب ــابرسِ ش ــوع حس ــاري  ن ك

  . حسابداري تأثير دارد
  

  جامعه و نمونه آماري
ــژوهش،      ــن پ ــي در اي ــورد بررس ــاري م ــه آم جامع

هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران  شركت
بوده  1387تا  1380هاي  بررسي نيز سالو دوره مورد 

در اين پـژوهش از روش حـذف سيسـتماتيك    . است
براي رسيدن به نمونه استفاده گرديـده كـه معيارهـاي    

  :اعمال شده براي انتخاب نمونه به شرح زير است
در  1387لغايــت  1380شــركت از ابتــداي ســال  -1

بورس اوراق بهادار تهران پذيرفته شده باشـد و وقفـه   
  . معاملاتي بيش از شش ماه نداشته باشد

اسـفند خـتم شـود و     29سال مـالي شـركت بـه     -2
شركت در دوره مورد مطالعه، سال مالي خود را تغيير 

 . نداده باشد

  .باشدارزش دفتري سهام شركت منفي ن -3
هـاي   شـركت (هـا و مؤسسـات مـالي     جزو بانك -4

ــالي، شــركت گــذاري، واســطه ســرمايه هــاي  گــري م
نباشد، زيـرا افشـاهاي   ) ها ها و ليزينگ هلدينگ، بانك

مالي و ساختارهاي اصـول راهبـري شـركت در آنهـا     
 .متفاوت است

اطلاعــات مــورد نيــاز بــراي محاســبه متغيرهــاي  -5
 .در دسترس باشد هاي مورد بررسي پژوهش در سال

 60به اين ترتيـب و بـا اعمـال معيارهـاي فـوق       
شركت باقي ماندند، كه تمامي آنهـا بـه عنـوان نمونـه     

  .پژوهش انتخاب شدند
  
  گيري متغيرها اندازه

در پژوهش حاضر، براي بررسي اثـر عوامـل راهبـري    
كـاري   كاري؛ در ابتدا ميزان محافظه شركت بر محافظه

مالي با استفاده از مدل خان و هر شركت در هر دوره 
ــراي ) 2009(واتــز  ــه روش رگرســيون مقطعــي ب و ب
مبناي اصـلي ايـن   . شود هاي پژوهش محاسبه مي سال

مدل برگرفته از معيار عدم تقـارن زمـاني سـود باسـو     
به اين دليل، شرح مختصـري از مـدل   . است) 1997(

  : گردد باسو ارائه مي
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  ):1997(مدل باسو 
هـا و بـه    شيدن در شناسايي زيـان تمايل به سرعت بخ

كـاري   تعويق انداختن شناسايي سودها معرف محافظه
زياني است كه بر همين اساس، باسو  از ديدگاه سود و

ميلادي معيار عدم تقارن زماني سود را  1997در سال 
  . معرفي نمود

  : مدل باسو به صورت زير است
       1مدل شماره 

i,ti,ti,t3i,t2

i,t101i,ti,t

εRETDβRETβ
DββPE

+×+

++=−  
 :فوق در مدل

Ei,t =  سود قبل از اقلام غير مترقبه شركتi   در سـال
t  

Pi,t-1 =  ارزش بازار سرمايه شركتi  در ابتداي سالt  
RETi,t  = بازده سالانه سهام شركتi  در سالt   

بازده سهام در طي يك دوره، در برگيرنده تمـامي  
بـه  . گيرد مزايايي است كه به دارنده آن سهم تعلق مي

  :شود بازده سهام موارد زير را شامل ميعبارت ديگر 
تفاوت قيمـت سـهام در اول و پايـان دوره، سـود     
نقدي هرسهم، مزايـاي ناشـي از افـزايش سـرمايه بـه      

 .صورت حق تقدم خريد سهام و سود سهمي

Di,t  =كاري را رويه كـاهش سـود و    محافظه باسو
بـد و در  اخبـار   پاسـخ بـه   در سودكمتر نمايش دادن 

خـوب   اخبـار  در مقابل سود دادن بيشتر نمايش مقابلِ
وي از بازده مثبت به جـاي اخبـار    .استتعريف كرده 

خوب و بازده منفي و صفر بـراي اخبـار بـد اسـتفاده     
 1و  0يك متغير مجـازي   Dدر مدل باسو  .كرده است

هـاي منفـي و    است كه به عنوان شاخصي براي بـازده 
 0به عبارت ديگر، اگر . صفر در نظر گرفته شده است

RETi,t ≤       باشد، مقـدار آن برابـر يـك و در غيـر ايـن
  . شود صورت، صفر منظور مي

، همبسـتگي سـود   β2در رابطه رگرسـيوني فـوق،   
هـاي داراي   رهحسابداري را بـا بـازده سـهام بـراي دو    

، همبستگي سـود حسـابداري را   β3+β2اخبار خوب و 
گيـري   هاي با اخبار بد انـدازه  با بازده سهام براي دوره

كاري دال بر اين است كـه همبسـتگي    محافظه. كند مي
بـازده  (هاي با عملكـرد ضـعيف    سود و بازده در دوره

بيشــتر از همبســتگي ســود و بــازده در ) منفــي ســهام
. اسـت ) بازده مثبت سهام(ملكرد خوب هاي با ع دوره

 β3هر چـه  . است β3 < 0، يعني β2> β3+β2 در نتيجه 
هـاي   عدد بزرگتري باشد، واكنش سود نسبت به بازده

هاي مثبت  منفي سريعتر از واكنش سود نسبت به بازده
  ].12[است 
  

  ):2009(مدل خان و واتز 
مـيلادي ضـمن تأييـد     2009 سالخان و واتز در 

هـاي   تعريف باسو، به اين نتيجه رسـيدند كـه شـركت   
هـا و   هاي با تغييرات نامشخص بـازده  جوانتر، شركت

گذاري بالا، نياز بيشـتري   هاي با چرخه سرمايه شركت
كارانه دارند و بـا انجـام    به سيستم گزارشگري محافظه

ــاي    ــردن متغيره ــو و وارد ك ــدل باس ــديلات در م تع
هــاي شــركت در مــدل قبلــي، الگــويي بــراي  ويژگــي

ــه   ســنجش محافظــه ــه ب ــد ك ــه دادن ــاري ارائ -1C ك

Score)معروف شد) كاري امتياز محافظه. 

كاري را تابعي از سـه   محافظه) 2009(خان و واتز 
ويژگي شركت دانستند؛ اندازه شركت، اهـرم مـالي و   
نسبت ارزش بازار به ارزش دفتري سرمايه، متغيرهايي 

هـاي   بود كه اين محققـان از آنهـا بـه عنـوان ويژگـي     
ــد  ــام بردن ــركت ن ــز، در   . ش ــان و وات ــده خ ــه عقي ب

                                                            

1 Conservatism Score (C-Score) 



  
 عل
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ي هــا هــاي بــزرگ بــه ســبب وجــود محــيط شــركت
اطلاعاتي قوي و كمتر بودن عدم تقارن اطلاعـاتي، از  

كـاري، نيـاز    لحاظ تبيين قراردادي و ماليـاتي محافظـه  
ــه  ــال روي ــه اعم ــري ب ــه كمت ــاي محافظ ــه در  ه كاران

گزارشگري مـالي وجـود دارد، ولـي از لحـاظ تبيـين      
كـاري در ايـن    دعاوي حقوقي نياز بيشتري به محافظه

كه بـه عقيـده واتـز و    به طوري  ،ها وجود دارد شركت
هـاي   هاي بـزرگ بـا هزينـه    شركت) 1978( 1زيمرمن

شود كـه   سياسي بزرگي مواجه هستند و اين باعث مي
كارانـه پـيش برونـد     آنها به سمت گزارشگري محافظه

هايي كـه ميـزان اهـرم مـالي      همچنين، در شركت. ]8[
هاي نمايندگي بـين   بالايي دارند، به علت وجود هزينه

گذاران و مشكلات بـين ايـن    اعتباردهندگان و سرمايه
كـاري وجـود دارد    دو گروه، نياز بيشتري بـه محافظـه  

همچنـين، بـه   ). كـاري  تبيين قراردادي براي محافظـه (
كـاري   لحاظ تبيين مالياتي نيز نياز بيشتري به محافظـه 

هايي كه نسبت  شود و سرانجام در شركت احساس مي
ي سـرمايه بيشـتري دارنـد،    ارزش بازار به ارزش دفتر

ــم ارزش    ــش اعظـ ــايد بخـ ــه شـ ــبب اينكـ ــه سـ بـ
هاي با ريسك بـالا   شان مربوط به پروژه گذاري سرمايه

باشد و در مواقـع ورشكسـتگي، شـركت بـا دعـاوي      
حقوقي زيادي عليه خود مواجه باشد، لذا طبق تبيـين  

هاي  كاري نياز بيشتري به رويه دعاوي حقوقي محافظه
) 2009(خان و واتز ]. 23[شود  ه ميكارانه ديد محافظه

اظهار داشتند كه انعكاس سريعتر اخبار بد نسـبت بـه   
كـاري اسـت،    اخبار خوب در سود كه برابر با محافظه

هاي تغييـرات زمـاني و خـاص     تابعي خطي از ويژگي
  :هاي زير را ارائه دادند شركت بوده و مدل

                                                            

1 Watts and Zimmerman 

  
  :  2مدل شماره 
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  :يقت، مدل به صورت زير استكه در حق
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  :در مدل بالا
SIZEi,t ) =در پـژوهش حاضـر بـا    ) اندازه شركت

استفاده از لگاريتم طبيعي ارزش بازار سرمايه در پايان 
  .شود دوره مالي محاسبه مي

M/Bi,t ) =   نسبت ارزش بـازار بـه ارزش دفتـري (
اين نسبت با استفاده از ارزش بازار سرمايه تقسيم بـر  
ارزش دفتــري ســرمايه در پايــان دوره مــالي محاســبه 

 .شود مي

LEVi,t ) =با اسـتفاده از جمـع   ) اهرم مالي شركت
هـاي جـاري و بلندمـدت در پايـان دوره مـالي       بدهي

وره مالي محاسـبه  تقسيم بر ارزش بازار سرمايه اول د
  .شود مي

را با اسـتفاده از رگرسـيون مقطعـي     2مدل شماره 
هـاي پژوهش برآورد كرده، سپــس   سالانه براي دوره

، 2از مـدل شـماره   ) 3λالي 0λ(مقـادير برآورد شده 
هر  C-scoreشود تا  به كار برده مي 1در معادله شماره 

 .لي شركت به دست آيدسال ما

   1معادله شماره 
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شركتي بالاتر باشـد، ميـزان    C-Scoreهر چه قدر 
كاري شـركت در گزارشـگري سـال مربوطـه      محافظه

  ].23[بيشتر است 
  

  : نظام راهبري شركت
با توجه به اصول راهبري شركتي به كـار رفتـه در   

نامـه اصـول    كشورهاي آمريكا، كانادا، استراليا، و آيين
راهبري شركتي سازمان بـورس اوراق بهـادار تهـران،    

هــاي مربــوط بــه نظــام  برخــي از مهمتــرين شــاخص
راهبري شـركت شـامل مالكيـت سـهامداران نهـادي،      

ره و نـوع  تمركز مالكيت، استقلال اعضاي هيأت مـدي 
كـه در ايـن پـژوهش بـه عنـوان       ]1[حسابرس است 

  :سازوكارهاي نظام راهبري شركت استفاده شده است
گــذاران  ســرمايه: مالكيــت ســهامداران نهــادي -1

هـاي   هاي بيمه و شركت ها، شركت بانك: بزرگ، نظير
در پژوهش حاضر طبق تعريف . گذاري هستند سرمايه

ــي   ــدري و همتـ ــوع ) 1383(پورحيـ ــهام مجمـ سـ
ــركت ــرمايه  ش ــاي س ــا و    ه ــا، نهاده ــذاري، بنياده گ
هاي دولتي به دليل اينكه از افق ديد بلندمـدت   سازمان

برخوردارند، به عنوان سهامداران نهادي در نظر گرفته 
  ].2[اند  شده

كنترل مطلق سهامداران عمـده  : تمركز مالكيت -2
در ايـن  . بر اداره امور شركت را تمركز مالكيت گويند

همانند پـژوهش صـورت گرفتـه توسـط راه      پژوهش
، مجموع سهام سه سهامدار عمـده بـه   )1385(چمني 

  ].4[اند  عنوان ميزان تمركز مالكيت در نظر گرفته شده
در پــژوهش : اســتقلال اعضــاي هيــأت مــديره -3

حاضر از نسبت مديران غير مؤظف هيأت مـديره بـه   
كل اعضا براي سنجش ميزان استقلال اعضـاي هيـأت   

عضـو غيرمؤظـف هيـأت    . ه استفاده شـده اسـت  مدير

مديره، عضوي است كه فاقـد مسـؤوليت اجرايـي در    
  .شركت است

عبارت از دو طبقه كلي سازمان : نوع حسابرس -4
در پـژوهش  . حسابرسي و مؤسسات خصوصي اسـت 

حاضر از يك متغير مجازي دو وجهـي صـفر و يـك    
براي سنجش نـوع حسـابرس شـركت اسـتفاده شـده      

  .است
  
  پژوهشمدل 

در ايــن پــژوهش از يــك مــدل رگرســيوني چنــد 
متغيره براي بررسي تأثير سازوكارهاي نظـام راهبـري   

. كـاري اسـتفاده شـده اسـت     شركت بر ميزان محافظه
همچنين، به پيروي از پژوهش خان و واتز، سه متغيـر  
نسبت ارزش بازار به ارزش دفتري سرمايه، اهرم مالي 

اي كنترلي وارد مـدل  و اندازه شركت به عنوان متغيره
  :مدل به صورت زير است. پژوهش شده است

  : 3مدل شماره 
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  :در مدل بالا
C-Scorei,t  =كاري شركت  محافظهi  در سالt   

INSi,t  = مالكيت سهامداران نهادي شركتi  در سال
t  

CENi,t  = تمركز مالكيت شركتi  در سالt  
INDi,t  =  استقلال اعضاي هيأت مديره شـركتi  در

  tسال 
AUDi,t  =   متغير مجازي صفر و يك، بـدين صـورت

كه اگر حسابرس شركت سـازمان حسابرسـي باشـد،    
  . گردد عدد يك و در غير اين صورت صفر منظور مي



  
 عل

 113/ كاري در گزارشگري مالي تأثير نظام راهبري شركت بر ميزان محافظه  

 
 

M/Bi,t  =    ــرمايه ــري س ــه ارزش دفت ــازار ب ارزش ب
  tدر سال  iشركت 
LEVi,t  = اهرم مالي شركتi  سال درt  
SIZEi,t  = اندازه شركتi  در سالt   

  

  هاي پژوهش يافته
  آمار توصيفي

هــاي توصــيفي تمــامي  آمــاره 1شــماره  نگــارهدر 
  .متغيرهاي مدل پژوهش ارائه شده است

  نتايج آمار توصيفي: 1 شماره نگاره

  
شـود،   ملاحظه مي 1شماره  نگارهطور كه در  همان

هـاي نمونـه    كاري در شـركت  ميانگين و ميانه محافظه
اين مقـادير  . است 125/0و  149/0پژوهش به ترتيب 

كاري پژوهش خان و واتز  در مقايسه با مقادير محافظه
بيشتر و در مقايسه بـا  ) 082/0، ميانه 093/0ميانگين (

) 166/0، ميانه 195/0ميانگين (پژوهش چي و ديگران 
ــر ــر     كمت ــار متغي ــراف معي ــزان انح ــي مي ــت، ول اس
بيشتر از هر ) 590/0(كاري در پژوهش حاضر  محافظه

و چي ) 210/0انحراف معيار (دو پژوهش خان و واتز 
اســت، كــه ايــن ) 482/0انحــراف معيــار (و ديگــران 

كـاري در   دهنده پراكندگي بالاي متغيـر محافظـه   نشان
 47همچنين، حـدود  . هاي نمونه پژوهش است شركت

هاي پژوهش، سـهامداران   درصد از سهامداران شركت
دهنده سهم بالاي مالكيـت ايـن    نهادي هستند كه نشان

هاي بورس  نوع سهامداران در ساختار مالكيت شركت
 70ميانگين متغير تمركز مالكيـت حـدود   . تهران است

دهـد سـاختار مالكيـت در     درصد است كه نشـان مـي  

ز است و سـهم  هاي بورس تهران بسيار متمرك شركت
هــا در اختيــار ســه  بــالايي از مالكيــت ســهام شــركت

همچنين، به طور متوسط . سهامدار عمده شركت است
هـا،   درصد از اعضاي هيأت مديره شـركت  60حدود 

نشان  1شماره  نگارهنتايج . اعضاي غير مؤظف هستند
هـا   درصد حسابرسي شركت 42دهد كه در حدود  مي

در . ابرسي بوده استبر عهده حسابرسان سازمان حس
هــاي توصــيفي مربــوط بــه  نيــز آمــاره نگــارهانتهــاي 

نكتـه مشـهود در   . متغيرهاي كنترلي ارائه شـده اسـت  
مورد اين متغيرها پراكندگي بسيار بالاي آنهاسـت كـه   

هـا در صـنايع    تواند به علت فعاليـت ايـن شـركت    مي
  .مختلف باشد

 ماتريس همبستگي

رسـي رابطـه بـين    پس از ارائـه آمـار توصـيفي، بـه بر    
  . متغيرهاي پژوهش پرداخته شده است

 مينيمم ماكزيمم انحراف معيار ميانه ميانگين هامتغير
C-Score 1494/0  1251/0  58966/0  87/3  89/2 -  

INS 4697/0  4791/02028/099/0  30/0  
CEN 6887/0  7047/019793/01 07/0  
IND 5969/0  60/0  18288/0  1 2/0  
AUD 4250/0  049486/01 0 
M/B 3127/4  5345/216465/606/55  15/0  
LEV 5817/1  9646/085566/131/19  07/0  
SIZE5355/11  4855/1165590/034/13  07/10  

  شركت-سال480  تعداد مشاهدات
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  همبستگي بين متغيرها: 2 شماره نگاره

  
دهنـده همبسـتگي پيرسـون     نشـان  2شماره  نگاره

و همبسـتگي اسـپيرمن   ) نگارهسمت راست و پايين (
با توجه . بين متغيرهاست) نگارهسمت چپ و بالاي (

، بـين  2شـماره   نگارهبه بخش همبستگي پيرسون در 
مالكيت سهامداران نهادي و اهرم مالي شـركت رابطـه   

توان بيان كرد كـه   وجود دارد و مي) r= 148/0(ت مثب
به موازات افزايش مالكيت نهادي در ساختار مالكيـت  

ها از اهرم مـالي بيشـتري در سـاختار سـرمايه      شركت
همچنـين، بـين اسـتقلال اعضـاي     . استفاده شده است

 268/0(هيأت مديره و اندازه شركت نيز رابطه مثبـت  
=r (فزايش اندازه شركت، در حقيقت، با ا. وجود دارد

مديران غير مؤظف بيشتري در تركيـب هيـأت مـديره    
بيشـترين مقـدار همبسـتگي    . انـد  ها قرار گرفته شركت

ميان دو متغيـر مالكيـت سـهامداران نهـادي و تمركـز      
دهـد   وجود دارد كـه نشـان مـي   ) r= 516/0(مالكيت 

ها، از نوع سهامداران نهـادي   سهامداران عمده شركت
 135/0(ع حسابرس با مالكيـت نهـادي   بين نو. هستند

=r( تمركز مالكيت ،)281/0 =r(  اهرم مـالي ،)177/0 
=r ( و اندازه شركت)196/0 =r (اي مثبت وجود  رابطه

كـاري رابطـه    دارد، ولي بين نوع حسابرس با محافظـه 
در بين متغيرهاي ). r= -209/0(شود  منفي مشاهده مي

م مالي شـركت  پژوهش، متغيرهاي كنترلي اندازه و اهر
بـه جـز متغيـر مالكيـت     (با تمـامي متغيرهـاي ديگـر    

سهامداران نهادي با اندازه و متغير تمركز مالكيـت بـا   
  .داري دارند رابطه معني) اهرم مالي

  هاي مدل رگرسيون خطي فرض پيشآزمون 
 هاي استفاده فرض پيش آزمون حاضر، پژوهش در

 شـامل آزمـون نرمـال بـودن متغيـر      رگرسيون مدل از
 نرمـال بـودن   آزمون واتسون، -آزمون دوربين وابسته،

بررسـي شـده اسـت، در     خطـي  هـم  آزمـون و  خطاها
 امكان زماني رگرسيون خطي روش از حقيقت، استفاده

  :باشد وجود داشته زير كه شرايط است پذير
متغيــر وابســته داراي توزيــع نرمــال باشــد  -1

ها  براي آزمون نرمال بودن داده): آزمون نرمال بودن(

 C-Score INS CEN IND AUD M/B LEV SIZE  متغيرها

C-Score 1 005/0-  015/0  044/0  177/0- ••  197/0 ••  158/0- ••  128/0- ••  

INS 028/0  1 605/0 ••  069/0-  184/0 ••  140/0 ••  090/0 •  070/0  

CEN 026/0  516/0 ••  1 136/0- ••  305/0 ••  166/0 ••  051/0  095/0 •  

IND 032/0  056/0-  098/0- •  1 064/0-  225/0 ••  290/0- ••  238/0 ••  

AUD 209/0- ••  135/0 ••  281/0 ••  059/0-  1 070/0  223/0 ••  200/0 ••  

M/B 023/0  066/0  106/0 •  166/0 ••  057/0  1 511/0- ••  417/0 ••  

LEV 206/0- ••  148/0 ••  032/0  198/0- ••  177/0 ••  214/0- ••  1 285/0- ••  

SIZE 116/0- •  047/0  148/0 ••  268/0 ••  196/0 ••  276/0 ••  136/0- ••  1 
 )Prob( درصد 99داري در سطح  معني•• درصد 95داري در سطح  معني•
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اسـتفاده  ) K-S(اسـميرنوف   –روش كولموگوروف از
  . شده است

 نداشـته  وجود همبستگي مدل خطاهاي بين -2

 بـا  موضـوع  ايـن ): واتسون -آزمون دوربين (باشد 

 .پـذيرد  مي صورت واتسون -دوربين آزمون از استفاده
 فرضقرار گيرد،  5/2تا  5/1بازه  در آماره چنانچه اين

 خطاهاسـت،  بـين  همبسـتگي  عـدم  از حاكي كه صفر

  . شود مي پذيرفته
باشـد   صفر ميانگين با و نرمال خطاها توزيع -3

 ايـن  بررسـي  به منظور): آزمون نرمال بودن خطاها(

 آنهـا  نرمـال  و نمودار ها توزيع داده نمودار بايد مسأله

  . شود انجام نمودار مقايسه دو بين سپس و رسم

نداشته  وجود همبستگي مستقل متغيرهاي بين -4
خطي اگر  هم آزمون نتايج در: )خطي آزمون هم(باشد 

 10تـا   5بين عدد  )VIF(مقدار عامل تورش واريانس 
خطي بين متغيرهـاي مسـتقل وجـود دارد و     باشد، هم

خطـي در   باشد مشكل هم 10بيشتر از  VIFاگر مقدار 
مدل شديد است و بيانگر وجـود مشـكل اساسـي در    

  .استفاده از رگرسيون است
  برازش مدل پژوهش

، تــأثير متغيرهــاي نظــام راهبــري 3شــماره  نگـاره 
  .دهد كاري را نشان مي شركت بر محافظه

  
  برازش مدل: 3شماره  نگاره

 
 
 

  
  

 كاريمحافظه:متغير وابسته
  عامل تورش داريسطح معني tآماره ضريب  متغيرها
439/1 مقدار ثابت  978/2  000/0- 

INS 008/0101/0  919/0346/1  

CEN 095/0  152/1  250/0  581/1  

IND 028/0  585/0  559/0  155/1  

AUD 176/0-  651/3-  000/0  215/1  

M/B 014/0  291/0  771/0  138/1  

LEV 188/0-  924/3-  000/0  201/1  

SIZE 132/0-  720/2-  007/0  233/1  
 R (= 308/0( ضريب هبستگي چندگانه F=048/7آماره 

 R2 (= 095/0(ضريب تعيين  F=000/0داري آماره سطح معني
 Adj R2 (= 081/0( تعديل شده ضريب تعيين 684/1=)DW(واتسون -آماره دوربين 
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ــاره   ــه مقــدار آم ــا توجــه ب و ســطح ) F )048/7ب
، اعتبار مدل 3شماره  نگارهدر ) 000/0(داري آن  معني

همچنين، بيشترين مقدار بـراي  . شود پژوهش تأييد مي
اسـت و نشـان    VIF (581/1(عامل تورش واريـانس  

  . خطي در مدل وجود ندارد دهد كه مشكل هم مي
كاري حسابداري به عنوان متغير وابسته در  محافظه

مدل پژوهش آورده شده، كه اين متغير بـا اسـتفاده از   
با توجه . محاسبه شده است) 2009(مدل خان و واتز 

داري متغيـر سـهامداران    و سطح معني tبه مقدار آماره 
داري  ارتباط معني) 919/0و  101/0به ترتيب (نهادي 

شـود، و   كـاري ديـده نمـي    بين اين متغيـر و محافظـه  
كـاري شـركت    سهامداران نهـادي بـر ميـزان محافظـه    

گذار نيسـتند، بنـابراين، فرضـيه اول پـژوهش رد      تأثير
  . شود مي

هـاي انجـام شـده     نتايج اين پـژوهش بـا پـژوهش   
ــران   ــي و )2009(توســط چــي و ديگ ــران ، كرم ديگ

كــه بــه رابطــه ) 1389(و مهرانــي و ديگــران ) 1389(
انـد   كاري و مالكيت نهادي رسيده دار بين محافظه معني

مغاير است، ولي با نتايج پـژوهش بـيكس و ديگـران    
و تاي و كونتيسك ) 2005(، احمد و دوئلمن )2004(
دار بين ايـن دو متغيـر    كه به عدم رابطه معني) 2010(

  . ت دارددست يافتند، مطابق
و ســطح  tهمچنــين، بــا توجــه بــه مقــدار آمــاره 

و  152/1 بـه ترتيـب  (داري متغير تمركز مالكيت  معني
داري بـــين ايـــن متغيـــر و  ارتبـــاط معنـــي) 250/0

شود و فرضيه دوم پژوهش نيز  كاري ديده نمي محافظه
توان بيـان   با مروري بر ادبيات پژوهش مي. شود رد مي

مالكيت زيـادي دارنـد،    هايي كه تمركز كرد در شركت
كارانـه بيشـتري احسـاس     نياز به گزارشگري محافظـه 

شود، ولي نتايج مطالعه مـذكور ايـن امـر را نشـان      مي

  .نداد
هاي يونس و ديگران  نتيجه اين پژوهش با پژوهش

و حساس يگانـه و  ) 2010(، كانگ و ديگران )2010(
دار بـين تمركـز    كه به رابطه معنـي ) 1389(شهرياري 

 .اند، مطابقت ندارد كاري رسيده ت و محافظهمالكي

و سطح  tو مقدار آماره  3شماره  نگارهبا توجه به 
بـه  (داري آن براي متغير استقلال هيـأت مـديره    معني

توان بيان كرد كه فرضـيه   مي) 559/0و  585/0ترتيب 
شـود و ارتبـاطي بـين متغيـر      سوم پژوهش نيز رد مـي 

كـاري وجـود    استقلال اعضاي هيأت مديره و محافظه
تواند در مطابقـت بـا    هاي اين پژوهش مي يافته. ندارد

آنهـا بيـان   . باشـد ) 1995(مينوو اظهار نظر مونكس و 
كنند كه مديران غير اجرايي شركت به علـت آنكـه    مي

منافع خاصي در شـركت ندارنـد، تمـايلي بـه تـلاش      
نفعـان شـركت    مضاعف و مؤثر در راستاي منـافع ذي 

لذا پيشنهاد كردند كه بـراي تأثيرگـذاري بهتـر    . ندارند
هـا، بخشـي از    مديران غير اجرايي در مديريت شركت

 ]. 28[هام شركت در اختيار آنها قرار گيرد س

هــاي بــيكس و  نتيجــه ايــن پــژوهش بــا پــژوهش
ــران  ــن  )2004(ديگ ــد و دوئلم ــيم )2007(، احم ، ل

كه به يـك  ) 1390(و مرادزاده فرد و ديگران ) 2011(
رابطه مثبـت بـين اسـتقلال اعضـاي هيـأت مـديره و       

  .اند، مطابقت ندارد كاري رسيده محافظه
توجه به ضريب متغير نوع حسابرس  در نهايت، با

و سـطح  ) -651/3( t، مقدار آمـاره  )-176/0(شركت 
بين نوع حسـابرس شـركت و   ) 000/0(داري آن  معني

كاري ارتباط منفي وجود دارد و فرضيه چهارم  محافظه
هـايي كـه    در حقيقـت، در دوره . شود پژوهش رد نمي

حسابرسي شركت بر عهده سازمان حسابرسـي بـوده،   
ــهمحاف ــت و در دوره   ظ ــر اس ــاري كمت ــه   ك ــايي ك ه
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حسابرسي شركت بر عهده مؤسسات حسابرسي عضو 
كـاري   جامعه حسابداران رسمي بوده، ميـزان محافظـه  

بررســي . بيشــتري در گزارشــگري مــالي وجــود دارد
هايي كـه   دهد سود شركت هاي قبلي نشان مي پژوهش

هــاي بــزرگ حسابرســي  تحــت حسابرســي مؤسســه
قرار گرفته است، ) تر سي با كيفيتهاي حسابر مؤسسه(

كنــد و  در واكــنش بــه اخبــار بــد ســريعتر عمــل مــي
البتـه، در ايـران چنـين تفكيكـي     . كارتر اسـت  محافظه

صورت نگرفته و مؤسسات حسابرسـي بـه دو طبقـه    
كلي سازمان حسابرسي و مؤسسات خصوصـي قابـل   

توان اظهـار نظـري    تقسيم بندي است، و در عمل نمي
كيفيت حسابرسـي در بـين حسابرسـان    دربارة برتري 

ســازمان حسابرســي در مقايســه بــا ســاير مؤسســات 
توان در مـورد   حسابرسي داشت و بالعكس، و لذا نمي

مطابقت يا عدم مطابقت نتيجه پژوهش مذكور با نتايج 
هاي صورت گرفته خارجي اظهار نظر دقيقـي   پژوهش
د ده نشان مي 3شماره  نگارههمچنين، نتايج . ارائه كرد

كه بين متغيرهاي كنترلي اهرم مالي و انـدازه شـركت   
در حقيقـت،  . كاري ارتباط منفي وجود دارد با محافظه
هايي كه ميزان بدهي بيشـتر و ارزش سـهام    در شركت

  . كاري كمتري وجود دارد بالاتري دارند، محافظه
  

  گيري  بحث و نتيجه
اين پژوهش به بررسي اثر عوامـل نظـام راهبـري بـر     

كــاري شــركت در گزارشــگري مــالي  ميــزان محافظــه
در اين مقالـه، مالكيـت سـهامداران نهـادي،     . پرداخت

تمركز مالكيت، استقلال اعضاي هيأت مـديره و نـوع   
حسابرس به عنوان عوامـل راهبـري شـركت در نظـر     

) 2009( گرفته و از مدل ارائه شده توسط خان و واتز
  . كاري شركت استفاده شد براي محاسبه محافظه

ــت    ــه درصــد مالكي ــژوهش نشــان داد ك ــايج پ نت
كـاري شـركت    سهامداران نهـادي بـر ميـزان محافظـه    

اين در حالي اسـت كـه سـهامداران    . تأثيرگذار نيست
هـاي زيـادي    ها فرصت، منـابع و اهـرم   نهادي شركت

 براي نظـارت بـر عملكـرد مـديريت و جلـوگيري از     
احتمـال دارد  . هاي متهورانه سـود دارنـد   اعمال روش

سهامداران نهادي به واسطه عدم تضادي كه بين منافع 
خودشان و مديريت شركت وجود دارد، رغبتي بـراي  

ــه    ــال روي ــت اعم ــديريت در جه ــه م ــار ب ــاي  فش ه
  .كارانه در گزارشگري مالي شركت ندارند محافظه

دم نتيجــه فرضــيه دوم پــژوهش نيــز حــاكي از عــ
كـاري   دار بين تمركز مالكيـت و محافظـه   ارتباط معني

هاي انجـام شـده در ايـران، بـورس      طبق پژوهش. بود
اوراق بهادار تهران فاقـد سـاختار حقـوقي و ظرفيـت     
اجرايي لازم براي حمايت از سهامداران خرد اسـت و  
از طرفي، بـازار سـهام ايـران داراي سـاختار مـالكيتي      

ا با مرور ادبيـات پـژوهش   لذ]. 7[بسيار متمركز است 
هاي بورس تهران نيـاز   توان بيان كرد كه در شركت مي

  .شود كارانه بيشتري احساس مي به گزارشگري محافظه
تــأثير ميــزان اســتقلال اعضــاي هيــأت مــديره بــر 

كاري نيز در فرضيه سوم پژوهش بررسي شـد   محافظه
و نتايج نشان داد كه نسبت مديران غير مؤظف هيـأت  

نتيجـه  . كاري شـركت نـدارد   ثيري بر محافظهمديره تأ
توانـد بيـانگر ايـن مطلـب باشـد كـه        اين پژوهش مي

هـاي   وضعيت تركيب اعضاي هيأت مديره در شركت
نمونــه پــژوهش عامــل مهمــي در تعيــين ميــزان      

در حقيقـت، مـديران   . ها نيسـت  كاري شركت محافظه
انـد   ها تمايل نداشته و يا نتوانسـته  غير مؤظف شركت

كارانـه   هاي محافظـه  شركت را به اعمال رويه مديريت
در گزارشگري مالي ترغيب كنند، شايد هم فاقد دانش 
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و تخصص كافي براي ارزيـابي تصـميمات مـديريت    
  .هستند

در فرضيه چهارم پژوهش، تـأثير نـوع حسـابرس    
بنـدي   كاري بررسي شد و بـا طبقـه   شركت بر محافظه

عضـو  هاي حسابرسي به سـازمان و مؤسسـات    ارگان
جامعه حسـابداران رسـمي، مشـاهده شـد كـه ميـزان       

هايي كه حسابرسي شـركت بـر    كاري در دوره محافظه
عهده حسابرسان عضو جامعه حسابداران رسمي بوده، 

هاي با حسابرسـي سـازمان حسابرسـي     بيشتر از دوره
  . است

در بين متغيرهاي كنترلي نيـز، ارتبـاط منفـي بـين     
طبـق مبـاني   . ده شـد كاري مشـاه  اهرم مالي و محافظه

هايي كه ميـزان اهـرم مـالي     در شركتنظري پژوهش 
هاي نمايندگي بـين   بالايي دارند، به سبب وجود هزينه

گذاران و مشكلات بـين ايـن    دهندگان و سرمايه اعتبار
كـاري وجـود دارد،    دو گروه نياز بيشتري بـه محافظـه  

ها  ولي با توجه به اين كه افزايش اهرم مالي در شركت
ن دهنده افزايش بدهي در ساختار سرمايه آنهاست نشا

گردد،  و افزايش بدهي به افزايش هزينه بهره منجر مي
توانـد از علـل كـاهش     لذا اين افزايش هزينه بهره مـي 

سود شركت باشد و ارتباط منفـي بـين اهـرم مـالي و     
نهايتاً در اين پژوهش يك . كاري را توجيه كند محافظه

كنترلــي انــدازه شــركت و ارتبــاط منفــي بــين متغيــر 
در بـه عبـارت ديگـر،    . كاري مشاهده گرديـد  محافظه
) اندازه بزرگتري(هايي كه ارزش سهام بالاتري  شركت

طبـق مبـاني   . كاري كمتري وجـود دارد  دارند، محافظه
هاي بزرگ به سـبب وجـود    در شركتنظري پژوهش 

هاي اطلاعاتي قوي و كمتر بـودن عـدم تقـارن     محيط
لحاظ تبيين قـراردادي، نيـاز كمتـري بـه     اطلاعاتي، از 
كارانـه در گزارشـگري مـالي     هاي محافظه اعمال رويه

تواند با فرضـيه   وجود دارد، لذا نتيجه اين پژوهش مي
  .مذكور همسو باشد

 حاصل از پژوهش هايپيشنهاد

نتايج به دست آمده از پژوهش نشان داد كـه بـين    -1
نسبت اعضاي غير مؤظف هيأت مديره بر كـل اعضـا   

كاري رابطـه   و محافظه) استقلال اعضاي هيأت مديره(
تواند نشـان دهنـده عـدم     وجود ندارد، كه اين امر مي

آشنايي اين اعضا با نقش مهم نظارتي خود بر عملكرد 
در بهبـود كيفيـت    مديريت و نبـود نقـش مـؤثر آنهـا    

بنابراين، به مديران غير مؤظف . گزارشگري مالي باشد
شود بـا وظـايف و نقـش خـود      ها پيشنهاد مي شركت

بيشتر آشنا شوند، تا بتوانند نقش مـؤثرتري را در امـر   
  . ها ايفا كنند راهبري شركت

نتايج به دست آمده از متغيرهاي پژوهش، حـاكي   -2
هامداران نهــادي در از بــالا بــودن ميــزان مالكيــت ســ

همچنين، رابطه منفـي  . هاست ساختار مالكيت شركت
هـاي   كاري در شـركت  بين ميزان اهرم مالي و محافظه

هـاي بـا    بورس تهران مشاهده شد؛ يعنـي در شـركت  
لـذا بـه   . كاري كمتر است اهرم مالي بالا ميزان محافظه

ــار ــي  اعتب ــدگان پيشــنهاد م شــود در قراردادهــاي  دهن
ــابي ــتقراض م ــركتاس ــود و ش ــين   ن خ ــا چن ــاي ب ه

، توجـه  )مالكيت نهادي و اهرم مالي بالا(ساختارهايي 
  .بيشتري مبذول دارند

  هاي مربوط به تعميم نتايج محدوديت
هــاي شـديد قيمــت سـهام در دوره مــورد    نوسـان  -1

گذارد، ممكن اسـت   مطالعه كه بر بازده سهام تأثير مي
  .ازدتعميم نتايج پژوهش را با محدوديت مواجه س

هــاي اســتفاده شــده بــراي تشــخيص       مــدل -2
كاري برگرفته از بازارهاي سرمايه كشـورهاي   محافظه

كارگيري آنهـا در بـازار    ديگر است كه ممكن است به
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سرمايه ايران با توجـه بـه ميـزان بـازده و تفـاوت در      
سطح الزامات افشا، نتايج و الگوهاي متفاوتي را طلب 

ميـزان آن دچـار   كـاري و   نمايد و تشـخيص محافظـه  
  .تغييرات اساسي گردد

در خصوص استفاده از اهرم مالي، مبنـاي متغيـر    -3
ها بر ارزش بـازار سـرمايه بـوده     مربوطه نسبت بدهي

هاي شديد بازار سهام طي  لذا با توجه به نوسان. است
هـاي پـژوهش، ممكـن اسـت اسـتفاده از معيـار        سال

تي را ديگري به عنوان نسبت اهرم مـالي نتـايج متفـاو   
  .ارائه نمايد
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