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 چکيده
های مالی و اقتصادی محسوب  گیری های مالی در تصمیم ترین اقلام صورت ترین و مهم عنوان یكی از اساسی  سود به

گیرد. اما گاهی اوقات مدیران به دلیل حداکثر کردن منافع خود، ممكن  شود که توسط افراد بسیاری مورد توجه قرار می می
کنندگان مغایرت داشته باشد. به مجموعه  که با هدف تأمین منافع عمومی استفادهاست سود را طوری گزارش کنند 

دهند، مدیریت سود اطلاق  اقداماتی که مدیران در جهت آراستن اطلاعات برای دستیابی به اهداف خاص انجام می
های  در شرکتسود  تأثیر ساختار مالكیت بر مدیریتهدف اصلی این پژوهش، بررسی شود. بر اساس مطالب ذکرشده  می

به منظور دستیابی به هدف کلی پژوهش سه فرضیه تدوین و با  .باشد پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران می
شرکت از بین شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار  111ای متشكل از استفاده از روش حذف سامانمند نمونه

انتخاب گردید. از اقلام تعهدی اختیاری به عنوان معیاری برای مدیریت سود در  1939لغایت  1931تهران در بازه زمانی 
 هایو تحلیل داده نظر گرفته شد و از مدل تعدیل شده جونز برای برآورد اقلام تعهدی اختیاری استفاده گردید. تجزیه

انجام شده است. نتایج حاصل  رکیبیت هایداده به روش آماری چند متغیره رگرسیونی مدل از استفاده با شده آوریجمع
های پژوهش نشان دهنده اثر منفی و معنادار مالكیت نهادی و مدیریتی بر مدیریت سود و همچنین اثر  از آزمون فرضیه

 باشد. مثبت و معنادار مالكیت شرکتی بر مدیریت سود می

 .یمدیریت سود، ساختار مالكیت، مالكیت نهادی، مالكیت مدیریت کليدی: اژگانو

 

 مقدمه
های سیستم حسابداری است که یكی از اهداف عمده آن فراهم آوردن  ترین فرآورده های مالی یكی از مهم گزارش

های  اطلاعات لازم برای ارزیابی عملكرد و توانایی سودآوری بنگاه اقتصادی است. یكی از اقلام حسابداری که درگزارش
د سود خالص است که کاربردهای متفاوتی دارد. معمولا سود به عنوان شو )صورت سود و زیان( تهیه و ارائه می مالی

گذاری و تصمیم گیری و بالاخره عاملی برای  های تقسیم سود و راهنمایی برای سرمایه عاملی برای تدوین سیاست
ی است. بدین های حسابدار ها و برآورد آید. محاسبه سود خالص یک بنگاه اقتصادی متأثر از روش بینی به شمار می پیش

 (.1931کاری سود توسط مدیریت وجود دارد )خوش طینت و اسماعیلی، لحاظ امكان دست
های مالی شرکت ها طبق درخواست مدیران مورد استفاده قرار  یكی از روش هایی که گاهی اوقات برای آرایش صورت

سود توسط مدیریت به منظور دستیابی به کاری توان به عنوان دست می گیرد، مدیریت سود می باشد. مدیریت سود را می
 (.1931مربوط به سود مورد انتظار تعریف کرد )دستگیر و حسینی، های  داوری بخشی از پیش
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های پذیرفته شده در بورس اوراق  تاثير ساختار مالکيت بر مدیریت سود در شرکت

 بهادار تهران
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که در چند سال اخیر موجب به وجود آمدن تضاد منافع بین مدیران و  های سهامی آوردهای شرکت ترین دست یكی از مهم
تئوری "دیریت است. به طور کلی این موارد در حسابداری مدیریت به عنوان سهامداران شده است جدایی مالكیت از م

اند، رابطه نمایندگی قراردادی  های خود ابراز نموده در پژوهش 1لینک که جنسن و مک بیان می شود. آنچنان "نمایندگی
گیری را به او  یار تصمیماست که بر اساس آن مالک یا صاحبكار، نماینده یا فرد دیگری را از جانب خود منصوب و اخت

کند. در روابط نمایندگی هدف مالكان حداکثر سازی سود و ثروت است، بنابراین به منظور دستیابی به این  تفویض می
 کنند. هدف بر کار نماینده نظارت و عملكرد او را ارزیابی می

رصت طلبانه مدیران را محدود نموده و های ف تواند فعالیت به عبارت دیگر ساختار مالكیت از جمله مواردی است که می
های مدیران در  دقیقی از فعالیت های سزایی بر رفتار مالی مدیران داشته باشد. سهامداران بزرگ با انجام بررسی تاثیر به

 (.1339، 1ها را افزایش دهند )دچو و همكاران های مالی شرکت توانند اعتبار گزارش جهت مدیریت سود، می
های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران تلاشی برای جلوگیری  است که مشخص کند آیا شرکت این پژوهش برآن

شوند چه راهكاری را برای  از مدیریت سودهای جانبدارانه انجام می دهند یا خیر؟ و اگر برای این مسئله اهمیتی قائل می
ن راهكارهای ثابت شده برای اعمال کنترل بر مدیریت سود گزینند؟ از آنجا که یكی از بارزتری دستیابی به این هدف بر می

های داخلی  شود تا مشخص گردد آیا این راهكار برای شرکت باشد، تلاش می در سطح جهانی تغییر در ساختار مالكیت می
 های مالی و حسابداری کشور ما نیز مفید خواهد بود یا خیر؟ و سیستم

ق بهادار تهران انواع مالكیت شامل مالكیت نهادی، مالكیت مدیریتی، مالكیت های پذیرفته شده در بورس اورا در شرکت
هایی از ساختار مالكیت  شرکتی و مالكیت انفرادی وجود دارد. مالكیت مدیریتی، مالكیت نهادی و مالكیت شرکتی جنبه

ایی بر تغییر میزان مدیریت سود سز توانند تاثیرات به ها، احتمالا می هستند که علاوه بر قابلیت دسترسی به اطلاعات آن
 های ساختار مالكیت خواهد پرداخت. داشته باشند. لذا این پژوهش به طور خاص به این جنبه

ها بر مدیریت سود تاثیر گذار است؟  شود که، آیا متفاوت بودن ساختار مالكیت شرکت در این صورت این سوال مطرح می
های دیگر تشكیل گردند، ها، موسسات مالی و شرکت لفی مانند دولت، بانکهای مخت ها از گروه یعنی اگر مالكان شرکت

های مختلف موثرتر است؟ با توجه به مطالب فوق مسئله  مدیریت سود آنها تغییر خواهد کرد؟ وجود کدام یک از این گروه
بورس اوراق بهادار های پذیرفته شده در  اصلی این پژوهش این است که آیا متفاوت بودن ساختار مالكیت در شرکت

 ها اثرگذار است؟ تهران بر میزان مدیریت سود آن
 

 مبانی نظری

اطلاعاتی بین مدیران و سهامداران، جهت کنترل های سنگین نظارت  در دنیای امروز که با انواع حقوق مالكان و هزینه
جهت نیستند،  ن و سهامداران همو از آنجایی که در بسیاری از موارد اهداف مدیرارو هستیم  تصمیمات مدیران، روبه

تواند بر همسویی این اهداف تاثیرگذار باشد. ساختار  هایی همانند گزارشگری، حسابرسی و نظارت مالكان می نظارت
باشد. همچنین با توجه به مسائل  رفتارهای فرصت طلبانه مدیران می ی مالكیت مناسب از جمله راهكارهای محدود کننده

داند، بایستی عملكرد مدیران ارزیابی و  نمایندگی که اهداف مالكان را حداکثر سازی ثروت میمطرح شده در تئوری 
 کنترل گردد.
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مالی از جمله اعتباردهندگان، موسسات مالی  های کنندگان از گزارش مشكلات زیادی برای استفادهتواند  مدیریت سود می
 گردد. مالی  های ها به وجود آورده و باعث کاهش اعتبار گزارش و بانک

های مالی است. سهامداران  کننده از صورت  سود خالص یكی از اقلام مهم تاثیرگذار بر تصمیمات گروههای اصلی استفاده
 های استفاده کننده از این اطلاعات هستند. ترین گروه به عنوان یكی از مهم

شود و بر رفتار  طلبانه مدیریت می فرصت های ساختار مالكیت شرکت از جمله عواملی است که موجب محدود شدن فعالیت
تواند، کیفیت سودهای  ( به این نتیجه رسید که ساختار مالكیت می1111) 1طور مثال آلوز مالی مدیریت تاثیر گذار است. به

داران بزرگ  ( به این نتیجه رسیدند که سهام1339سالیانه را با کاهش سطح مدیریت سود بهبود بخشد. دچو و همكاران )
 های مالی شرکت را افزایش دهند. توانند اعتبار گزارش ، میهای مدیریت سود ا فراهم نمودن بررسی دقیق از فعالیتب

های  شرکت ادغام شده فرانسوی در سال 69گذاران نهادی و مدیریت سود  ( نیز ارتباط بین سرمایه1119) 1نجاح و جاربو
های مدیریت  گذاران نهادی فرصت نتیجه رسیدند که نظارت سرمایه را مورد بررسی قرار دادند و به این 1111تا  1111
 کند. را محدود میسود 

(، با بررسی و 1931(، مهرانی و همكاران )1931( بزرگی و ذبیحی )1111) 9های اخیر مانند، لارا و اوسما در پژوهش
مشخص نمودند که ساختار مالكیت و های مالی،  تحقیق در ساختار مالكیت و تاثیر آن بر مدیریت سود و کیفیت گزارش

کاری سود توسط های حسابداری به ویژه در مورد دست اثرات آن بر مدیریت سود یكی از موضوعات جالب در پژوهش
 آید. مدیران به شمار می

د، به کنن سهام می خرید به مبادرت ای حرفه طور به که گذاران نهادی سرمایه کنند، می ( بیان1111) 1همكاران و بالسام
 قابلیت و توانایی داران حقیقی، سهام با مقایسه در مرتبط دارند، و موقع به اطلاعات به بیشتری دسترسی که آن دلیل 

 دارند. سود مدیریت کشف برای بیشتری،
 افزایش از مانع سود، سطح مطلوب به یابی دست هدف با نهادی داران که سهام ( دریافتند1111) 1همكاران چانگ و

 شوند. مستمر سود می و شده ریزی برنامه
است.  مطالعات بوده از تعدادی موضوع نیز ایران های در شرکت مالكیت ساختار و سود مدیریت بین رابطۀ بررسی

 شده های پذیرفته در شرکت سود مدیریت بر نهادی مالكیت و مدیره پاداش هیئت تأثیر (1931همكاران ) و فرد مرادزاده

 است که آن از حاکی آنها بررسی اند که نتایج کرده بررسی 1933تا  1931های  سال طی را تهران بهادار اوراق بورس در

 دارد. منفی وجود رابطۀ سود مدیریت و سهام نهادی مالكیت بین

در  شده های پذیرفته شرکت از سوی گزارش شده سود و کیفیت مالكیت ساختار رابطۀ (1933منش ) عارف و نصراللهی
نهادی،  گذاران سرمایه متغیرهای مالكیت از اند. آنها بررسی کرده 1939تا  1931زمانی دورۀ در را هادارب اوراق بورس
که  دهد می نشان آنها مطالعۀ کردند. نتایج ساختار مالكیت استفاده معیارهای منزلۀ به مدیران، مالكیت و مالكیت تمرکز

باعث  نهادی گذاران سرمایه مالكیت تمرکز و یابد می ود بهبودکیفیت س نهادی، گذاران سرمایه مالكیت نسبت افزایش با
 شود. می سود کیفیت کاهش
بورس  در پذیرفته شده های شرکت در سود مدیریت و حاکمیت شرکتی های ویژگی بین ( رابطۀ1933چالاکی ) و آقایی
 مدیریت سود بین که در حالی شان داد،ن آنان های یافته اند. بررسی کرده 1939تا  1931سالهای طی را تهران بهادار اوراق
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 مدیریت سود، و مالكیت تمرکز بین دارد، منفی وجود و دار رابطۀ معنی مدیره هیئت استقلال نیز و نهادی مالكیت و

 ندارد. وجود ای رابطه
 

 پيشينه پژوهش
 1111بین  "رهای نوظهورساختار مالكیت و مدیریت سود در بازا"( در پژوهشی تحت عنوان1116) 1لولین بائوو بی روزی

به بررسی رابطه مالكیت نهادی و مدیریت سود پرداختند و به این نتیجه رسیدند  1119لغایت  1113های  مشاهده در سال
های کنترل  دهد که  سازوکار که نظارت مالكیت نهادی ارتباطی منفی با مدیریت سود دارد. همچنین نتایج نشان می

 گذار است.حكومتی بر مدیریت سود تاثیر
گذاران نهادی، حاکمیت شرکتی و مدیریت سود، در فرآیند  سرمایه"( در پژوهشی تحت عنوان1119) 1نجاح و جاربو

پرداختند و به این نتیجه رسیدند که نقش  1111تا  1111های  های فرانسوی در بین سال نمونه از شرکت 69بین  "ادغام
 نماید. یت سود را محدود میهای مدیر گذاران نهادی، فرصت نظارتی سرمایه

بررسی تاثیر ساختار مالكیت و عملكرد شرکت بر مدیریت سود "( در پژوهشی تحت عنوان 1939حاجیان و همكاران )
به  1939تا  1933های  سال طی سال-مشاهده شرکت 1111بین "های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران شرکت

شرکتی و مدیریت سود ارتباط مثبت و معنا داری وجود داشته است. اما بین مالكیت این نتیجه رسیدند که بین مالكیت 
داران در شرکت دارند با مدیریت سود رابطه منفی و  خارجی با آنكه میزان مالكیت کمتری را نسبت به سایر سهام

ایی در جهت کاهش سز دار خارجی تاثیر به ی آن است که وجود سهام معناداری مشاهده شده است که نشان دهنده
 های دستكاری سود توسط مدیران داشته است. فعالیت

، ساختار مالكیت و ی شرکت نوع مدیریت سود و تاثیر اندازه"( در پژوهشی تحت عنوان 1931احمدپور و منتظری )
شرکتی بر به انگیزه مدیران از مدیریت سود و تاثیر اندازه شرکت، ساختار مالكیت و حاکمیت  "حاکمیت شرکتی بر آن

شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی سالهای  113گرایش مدیران در انتخاب نوع مدیریت سود در بین 
کارگیری مدیریت سود کارا دارد. آنها همچنین به این   پرداختند که نتایج به دست آمده حكایت از به 1936تا  1931

نوادگی دو عاملی هستند که بر گرایش مدیران در انتخاب نوع مدیریت سود نتیجه رسیدند که اندازه شرکت و مالكیت خا
 تاثیرگذار هستند.

 

 فرضيه پژوهش

 فرضیه اول: مالكیت نهادی بر مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی اثر منفی دارد.
 فرضیه دوم: مالكیت مدیریتی بر مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی اثر منفی دارد.

 مالكیت شرکتی بر مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی اثر مثبتی دارد. فرضیه سوم:

 

 

 

 

                                                           
1
 RoseyBao & B Lewellyn 

2
 Njah et al 
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 شناسی پژوهش روش
 های اقتصاد سنجی های کاربردی است که با استفاده از روش رگرسیون چند متغیره و مدل این پژوهش از نوع پژوهش
 های آماری به کمک و تحلیلهای ترکیبی آزمون شده است  های پژوهش بر اساس داده صورت گرفته است. فرضیه

 .شده است نجاما Eviewsر افزا نرم
آورد نوین و  های، بورسی، بانک اطلاعاتی ره های مالی حسابرسی شده شرکت های مورد نیاز این پژوهش از صورت داده

 :آوری شده است. نمونه آماری پژوهش با توجه به معیارهای ذیل انتخاب شد های بورسی جمع سایت
 شرکت مورد بررسی، منتهی به پایان اسفندماه باشد.سال مالی  -

 در بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته شده باشد. 1931قبل از سال  -

 گذاری، بانكداری، لیزینگ و نهادهای مالی نباشد. فعالیت اصلی شرکت سرمایه -

 اطلاعات مالی شرکت مورد بررسی در دسترس باشد. -

 اند. همه شرایط حضور در نمونه آماری را داشته 1939الی  1931ی زمانی  بازهشرکت طی  111با توجه به شرایط فوق، 

 

 مدل و متغيرهای پژوهش
لولین  بائوو بی های ترکیبی طبق پژوهش روزی منظور آزمون فرضیه اول از مدل رگرسیونی چندگانه مبتنی بر داده به
 شود: ( استفاده می1( برحسب رابطه )1116)

                                                                
                                                                                                                                                     

 
لولین  بائوو بی های ترکیبی طبق پژوهش روزی منظور آزمون فرضیه دوم از مدل رگرسیونی چندگانه مبتنی بر داده به
 شود: ( استفاده می1( برحسب رابطه )1116)

                                                               
                                                                                                                                                     

 
لولین  وو بیبائ های ترکیبی طبق پژوهش روزی منظور آزمون فرضیه سوم از مدل رگرسیونی چندگانه مبتنی بر داده به
 شود: ( استفاده می9( برحسب رابطه )1116)

                                                        
                                               

 

 متغير وابسته
در این پژوهش مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی است که برای ارزیابی آن از مدل تعدیل  (:       مدیریت سود )

( از مدل 1931) منظور تخمین اقلام تعهدی جاری به استناد پژوهش ابراهیمی و همكاران  شود. به شده جونز استفاده می
 شود. ( براساس رابطه زیر استفاده می1331) 1شده جونز تعدیل

  :گردد ( محاسبه می1شده جونز ابتدا کل اقلام تعهدی از طریق رابطه ) در مدل تعدیل
TCAcci,t = ∆CAi,t - ∆Cli,t - ∆CASHi,t + ∆STDEBTi,t 

                                                       

                                                           
1
 Modified Jons Model 
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TCAcci,t کل اقلام تعهدی جاری برای شرکت=i  در سالt. 
∆CAi,t برای شرکت  های جاری = تغییر در داراییi  در سالt. 

∆Cli,t های جاری برای شرکت  = تغییر در بدهیi  در سالt. 
∆CASHi,t  تغییر در وجه نقد و معادل آن برای شرکت =i  در سالt. 

∆STDEBTi,t های بلند مدت برای شرکت  = تغییر در حصه جاری بدهیi  در سالt. 
گیری ضرائب مورد نیاز اقلام تعهدی جاری خاص از طریق رابطه  پس از به دست آوردن میزان اقلام تعهدی به اندازه

 ( پرداخته شده است:1) مدل
       

      
 =β0i+β1i{

               

      
}+β2i{

                

      
}+β3i{

       

      
}+ɛit  

 

CAcci,t= کل اقلام تعهدی حسابداری. 
REVi,tاقلام درآمدی شرکت =. 
RECi,tهای دریافتنی = خالص حساب. 

COGSi,tبهای تمام شده کالای فروش رفته =. 
INVi,tموجودی کالای شرکت =. 
OCFi,tوجه نقد عملیاتی شرکت =. 

ɛit خطا برای شرکت =i  در سالt. 

 =
        

      
 .t-1در پایان سال  iها شرکت  تقسیم بر کل دارایی tدر سال i کل اقلام تعهدی حسابداری برای شرکت 

 =
       

      
 .t-1در پایان سال  iها شرکت  تقسیم بر کل دارایی tدر سال  i تغییر در درآمدها برای شرکت

=
       

      
-tدر پایان سال  iها شرکت  تقسیم بر کل دارایی tسال  درi  ی برای شرکتهای دریافتن  تغییر در خالص حساب 

1. 

=
        

      
در پایان سال  iها شرکت  تقسیم بر کل دارایی tدر سال  i تغییر در بهای تمام شده کالای فروش رفته شرکت 

t-1. 

=
       

      
   .t-1در پایان سال  iها شرکت  به سال قبل تقسیم بر کل دارایینسبت  tتغییر در موجودی کالا در سال  

 =
       

      
در پایان سال  iها شرکت  نسبت به سال قبل تقسیم بر کل دارایی tدر سال  iتغییر در وجه نقد عملیاتی شرکت 

t-1. 
-اقلام تعهدی جاری عادی به دست میدر نهایت اقلام تعهدی جاری غیرعادی که از تفاوت کل اقلام تعهدی جاری و 

 شود.ها استفاده میها در آزمون فرضیهآیند را محاسبه و از آن

 

 متغير مستقل
باشد که به سه دسته مالكیت نهادی، مدیریتی و شرکتی تقسیم شده متغیر مستقل پژوهش حاضر ساختار مالكیت می

 است.
باشد و این  های دولتی از کل سهام سرمایه می توسط شرکت (: درصد سهام نگهداری شده      مالكیت نهادی )

باشند. این متغیر  های دولتی و دیگر اجزای دولت می ها، شرکت های بیمه، موسسات مالی، بانک ها شامل شرکت شرکت
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یک و در  ای بوده، که اگر مالكیت، نهادی باشد عددبرابر است با نوع مالكیت نهادی و غیر نهادی. این متغیر دو گزینه
های با مالكیت نهادی، گزارش سالیانه فعالیت شود. به منظور تعیین شرکتصورت عدد صفر اختصاص داده می غیر این

ها در هایی که حداقل بیست درصد از سهام آنهای نمونه مورد بررسی قرار گرفته شد و شرکتهیات مدیره کلیه شرکت
ر هیات مدیره شرکت، مشارکت داشته باشند نهادی تلقی شده که اسامی های مذکور باشد و به طور فعال ددست شرکت

 ها در پیوست شماره )الف( موجود است.آن
(: درصد سهام نگهداری شده توسط اعضای خانواده هیات مدیره است. این متغیر برابر است با      مالكیت مدیریتی )

 ای بوده، که اگر مالكیت، مدیریتی باشد عدد یک و در غیر اینینهنوع مالكیت مدیریتی و غیر مدیریتی. این متغیر دو گز
های با مالكیت مدیریتی، گزارش سالیانه فعالیت هیات شود. به منظور تعیین شرکتصورت عدد صفر اختصاص داده می

ها در دست هایی که حداقل بیست درصد از سهام آنهای نمونه مورد بررسی قرار گرفته شد و شرکتمدیره کلیه شرکت
اعضای خانواده هیات مدیره باشد و به طور فعال در هیات مدیره شرکت، مشارکت داشته باشند مدیریتی تلقی شده که 

 ها در پیوست شماره )الف( موجود است.اسامی آن
د و باش های سهامی از کل سهام سرمایه می (: درصد سهام نگهداری شده توسط اجزای شرکت      مالكیت شرکتی )

-باشد. این متغیر برابر است با نوع مالكیت شرکتی و غیر شرکتی. این متغیر دو گزینه های سهامی می شامل انواع شرکت

یین شود. به منظور تعصورت عدد صفر اختصاص داده می ای بوده، که اگر مالكیت، شرکتی باشد عدد یک و در غیر این
های نمونه مورد بررسی قرار گرفته شد و عالیت هیات مدیره کلیه شرکت، گزارش سالیانه فهای با مالكیت شرکتیشرکت
های سهامی باشد و به طور فعال در هیات مدیره ها در دست شرکتهایی که حداقل بیست درصد از سهام آنشرکت

 ها در پیوست شماره )الف( موجود است.شرکت، مشارکت داشته باشند شرکتی تلقی شده که اسامی آن
 

 متغيرهای کنترلی

 طی دوره نمونه(. i)لگاریتم طبیعی ارزش بازار حقوق صاحبان سهام شرکت  : اندازه شرکت      
 ها(. : اهرم )نسبت بدهی بلند مدت به مجموع دارایی      
 : شاخص رشد )نسبت ارزش بازار حقوق صاحبان سهام به ارزش دفتری آن(.    
 طی دوره نمونه(. iعملیاتی)متوسط بازده فروش شرکت : شاخص سودآوری      
 طی دوره نمونه. iای شرکت  : متوسط مخارج سرمایه     
 های ابتدای دوره(. : عملكرد نسبی شرکت )نسبت سود خالص دوره جاری بر جمع دارایی     

 : انحراف معیار در میانگین سرمایه در گردش.          
 انحراف معیار در میانگین حقوق صاحبان سهام.:           

 

 های پژوهش یافته

ها، آشنایی با آمار توصیفی مربوط به متغیرها لازم  وتحلیل دقیق آن منظور بررسی مشخصات عمومی متغیرها و تجزیه به 
 د.ده های مربوط به متغیرهای مورد استفاده در پژوهش را نشان می (، آمار توصیغی داده1است. جدول )

 (: آمار توصيفی2جدول )

 پنل متغیرهای پیوسته

 مشاهدات انحراف معیار کمترین بیشترین میانه میانگین متغیر
ACAcc 111/1 119/1- 691/1 111/1- 113/1 633 
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INST 391/13 131/11 1/33 111/1 116/99 633 
CORP 639/13 31/11 11/33 13/1 69/13 633 
MGR 131/13 391/91 11/33 111/1 113/11 633 
SIZE 393/19 391/19 191/13 961/11 913/1 633 
DEPT 131/1 119/1 336/1 111/1 119/1 633 

PB 931/1 131/1 63/6 331/1- 661/1 633 
ROS 119/1 1311/1 311/1 316/1- 911/1 633 
CAP 113/1 119/1 919/1 613/1- 199/1 633 
CRP 111/1 131/1 391/1 339/1- 131/1 633 

LIQUDITY 916911- 1/33931 11911113 11116333- 999/1 633 
NETWORTH 933/1333 1/111613 199111111 11111111- 199/3 633 

مشاهدات، انحراف  حداکثرمشاهدات،  حداقل(، برخی از مفاهیم آمار توصیفی متغیرها شامل میانگین، میانه، 1) در جدول
ی یک کنندهی از پارامترهای توصیفا دسته. در این میان، پارامترهای مرکزی، تاس شده  ارائهمعیار، چولگی و کشیدگی 

کنند. میانگین به عنوان نقطه تعادل و مرکز ثقل ها را نسبت به مرکز توزیع بیان میداده توزیع آماری هستند که ویژگی
انگین مالكیت است. برای مثال، میههای مرکزی مناسب برای نشان دادن مرکزیت دادهیک توزیع آماری، یكی از شاخص

اند. علاوه  های مربوط به این متغیر حول این نقطه تمرکز یافته دهد بیشتر داده که نشان می 391/13 نهادی برابر است با
( میزان بیشتر و کمترین مقدار هر متغیر نشان داده شده است که بیشترین مقدار برای متغیر مالكیت 1بر این در جدول )

و برای متغیر اندازه شرکت کمترین مقدار  1939که متعلق به شرکت پگاه اصفهان در سال  11/33برابر است با شرکتی 
 باشد. می 1931متعلق به شرکت درخشان تهران در سال  96/11برابر است با 

 

 ها آزمون تعيين نوع داده
ز آزمون اف لیمر استفاده شده است. برای بررسی های تابلویی و تلفیقی در برآورد مدل، ا منظور انتخاب بین روش داده به

های تلفیقی استفاده کرد، در غیر این  باشد، باید از روش داده 11/1نتایج اف لیمر، در صورتی که احتمال آمار اف بیشتر از 
 شود.  های تابلویی استفاده می صورت از روش داده
آزمون هاسمن را جهت انتخاب بین روش اثرات تصادفی یا های تابلویی، سپس باید  شده روش داده  در صورت پذیرفته

باشد، باید از روش اثرات تصادفی و  11/1ثابت بكار برد. در آزمون هاسمن، در صورتی که احتمال آماره کای دو بیشتر از 
ئه شده ( ارا1در غیر این صورت از روش اثرات ثابت استفاده شود. خلاصه نتایج آزمون اف لیمر و هاسمن در جدول )

 است.
 (: آزمون اف ليمر و هاسمن1جدول )

 آزمون هاسمن آزمون اف لیمر 

 نتیجه احتمال آماره کای دو نتیجه احتمال لیمر Fآماره  مدل

 نیازی به آزمون هاسمن نیست تلفیقی 1333/1 111/1 اول

 نیازی به آزمون هاسمن نیست تلفیقی 1331/1 111/1 دوم

 یازی به آزمون هاسمن نیستن تلفیقی 1399/1 113/1 سوم

های  باشد، در نتیجه روش داده می 11/1شود مقدار سطح معناداری آزمون اف لیمر بیشتر از  طور که مشاهده می همان
 شود. تلفیقی پذیرفته می
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 وتحليل نتایج حاصل از برآورد مدل تجزیه
های ترکیبی  رگرسیون چندگانه مبتنی بر داده ( نتایج حاصل از آزمون فرضیه اول را با استفاده از مدل9جدول شماره )

 دهد. نشان می
 از درصد 16 یعنی که است درصد 16 با برابر شده تعدیل تعیین ضریب که گرفته نتیجه توان می (9) جدول به باتوجه

 کل معناداری دهنده نشان F آماره همچنین. است شده داده توضیح مستقل متغیرهای توسط وابسته متغیر تغییرات
 رگرسیون کل که گرفت نتیجه توان می درصد 31 اطمینان سطح در آن، احتمال و آماره مقدار به توجه با است، رگرسیون

است، مدل دارای خود همبستگی نمی  1/1و  1/1علاوه بر این، با توجه به آماره دوربین واتسون که بین . است معنادار
 باشد.

 -199/1ضریب مالكیت نهادی برابر با  tكیت نهادی باید توجه شود. آماره به منظور آزمون فرضیه پژوهش به ضریب مال
شود. بنابراین فرضیه پژوهش  درصد، فرضیه صفر رد می 1است که در سطح خطای  111/1است که احتمال آن برابر با 

 شود. رد نمی
 اول  (: نتيجه آزمون فرضيه3جدول )

                                                                        
                               

 tاحتمال آماره  tآماره  خطای استاندارد ضریب متغیر

 111/1 -133/9 111/1 -199/1 مالكیت نهادی

 169/1 631/1 911/1 913/1 اندازه شرکت

 1111/1 131/1 311/1 331/11 اهرم

 1311/1 -931/1 119/1 -113/1 شاخص رشد

 6111/1 963/1 111/1 663/1 سود آوری عملیاتی

 1393/1 991/1 111/1 161/1 مخارج سرمایه ای 

 1111/1 993/1 666/9 131/11 عملكرد نسبی شرکت 

 1111/1 131/9 1111/1 1119/1 میانگین سرمایه در گردش

 9191/1 -111/1 1119/1 1111/1 وق صاحبان سهاممیانگین حق

 1191/1 -111/1 199/1 -111/11 مقدار ثابت

 Fاحتمال آماره  Fآماره  شده لیتعدضریب تعیین  آماره دوربین واتسون

31/1 16/1 119/13 111/1 

 
های ترکیبی  مبتنی بر داده( نتایج حاصل از آزمون فرضیه دوم را با استفاده از مدل رگرسیون چندگانه 1جدول شماره )

 دهد. نشان می
 از درصد 19 یعنی که است درصد 19 با برابر شده تعدیل تعیین ضریب که گرفته نتیجه توان می (1) جدول به باتوجه

 کل معناداری دهنده نشان F آماره همچنین. است شده داده توضیح مستقل متغیرهای توسط وابسته متغیر تغییرات
 رگرسیون کل که گرفت نتیجه توان می درصد 31 اطمینان سطح در آن، احتمال و آماره مقدار به توجه با است، رگرسیون

است، مدل دارای خود همبستگی نمی  1/1و  1/1علاوه بر این، با توجه به آماره دوربین واتسون که بین . است معنادار
 باشد.
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ضریب مالكیت مدیریتی برابر با  tتوجه شود. آماره به منظور آزمون فرضیه پژوهش به ضریب مالكیت مدیریتی باید 
شود. بنابراین فرضیه  درصد، فرضیه صفر رد می 1است که در سطح خطای  111/1است که احتمال آن برابر با  -119/1

 شود. پژوهش رد نمی
 دوم  (: نتيجه آزمون فرضيه0جدول )

                                                                       
                               

 tاحتمال آماره  tآماره  خطای استاندارد ضریب متغیر

 1113/1 -193/1 119/1 -119/1 مالكیت مدیریتی

 1169/1 111/1 911/1 119/1 اندازه شرکت

 1111/1 913/1 333/1 111/16 اهرم

 113/1 -191/1 116/1 -911/1 شاخص رشد

 3119/1 -111/1 191/1 -119/1 سود آوری عملیاتی

 1119/1 193/1 113/1 331/9 مخارج سرمایه ای 

 1111/1 361/1 319/9 999/11 عملكرد نسبی شرکت 

 113/1 919/1 111/1 116/1 میانگین سرمایه در گردش

 9913/1 -311/1 193/1 -191/1 اممیانگین حقوق صاحبان سه

 1119/1 -111/1 993/1 -939/3 مقدار ثابت

 Fاحتمال آماره  Fآماره  شده لیتعدضریب تعیین  آماره دوربین واتسون

39/1 19/1 319/13 111/1 

 
های ترکیبی  ( نتایج حاصل از آزمون فرضیه دوم را با استفاده از مدل رگرسیون چندگانه مبتنی بر داده1جدول شماره )

 دهد. نشان می
 از درصد 19 یعنی که است درصد 19 با برابر شده تعدیل تعیین ضریب که گرفته نتیجه توان می (1) جدول به باتوجه

 کل معناداری دهنده نشان F آماره همچنین. است شده داده توضیح مستقل متغیرهای توسط وابسته متغیر تغییرات
 رگرسیون کل که گرفت نتیجه توان می درصد 31 اطمینان سطح در آن، احتمال و آماره مقدار به توجه با است، رگرسیون

است، مدل دارای خود همبستگی نمی  1/1و  1/1علاوه بر این، با توجه به آماره دوربین واتسون که بین . است معنادار
 باشد.

 199/1ضریب مالكیت شرکتی برابر با   tبه منظور آزمون فرضیه پژوهش به ضریب مالكیت شرکتی باید توجه شود. آماره 
شود. بنابراین فرضیه پژوهش  درصد، فرضیه صفر رد می 1است که در سطح خطای  199/1است که احتمال آن برابر با 

  شود. رد نمی
 سوم  (: نتيجه آزمون فرضيه5جدول )

                                                                        
                               

 tاحتمال آماره  tآماره  خطای استاندارد ضریب متغیر

 1991/1 131/1 116/1 199/1 مالكیت شرکتی

 1911/1 933/1 911/1 163/1 اندازه شرکت

 1111/1 163/1 313/1 119/16 اهرم

 1619/1 -96/1 119/1 -993/1 ص رشدشاخ
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 3369/1 -113/1 199/1 -191/1 سود آوری عملیاتی

 1316/1 619/1 113/1 999/1 مخارج سرمایه ای 

 1111/1 919/1 633/9 133/11 عملكرد نسبی شرکت 

 1193/1 611/1 111/1 1163/1 میانگین سرمایه در گردش

 9913/1 -131/1 1916/1 -1161/1 میانگین حقوق صاحبان سهام

 1991/1 -393/1 9399/1 -916/3 مقدار ثابت

 Fاحتمال آماره  Fآماره  شده لیتعدضریب تعیین  آماره دوربین واتسون

31/1 19/1 119/13 111/1 

 

 گيری و پيشنهادها بحث، نتيجه
 احتمال بهخته شد. با توجه در فرضیه اول به بررسی رابطه بین مالكیت نهادی و مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی پردا

درصد ضریب متغیر مالكیت نهادی معنادار  31توان بیان کرد که در سطح اطمینان  مربوط به مالكیت نهادی می tآماره 
براین، علامت منفی این  است. علاوه -199/1باشد. از سوی دیگر ضریب برآورد شده برای متغیر مالكیت نهادی برابر  می

-سرمایه عبارتی، بطه معكوس بین مالكیت نهادی و مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی است. بهدهنده را ضریب نشان

دهند. نتایج آزمون این فرضیه در بورس اوراق بهادار تهران، کاهش می را شرکت تعهدی اقلام نهادی، مدیریت گذاران
دست آمده است. همچنین این نتایج با ( به 1933( و مرادزاده فرد )1931مشابه نتایجی است که در پژوهش نوروش )

 نتایج پژوهش شلیفر، دیچو و  بالسام، مطابقت دارد.
در فرضیه دوم به بررسی رابطه بین مالكیت مدیریتی و مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی پرداخته شد. با توجه 

درصد ضریب متغیر مالكیت  31نان توان بیان کرد که در سطح اطمی مربوط به مالكیت مدیریتی می tآماره  احتمال به
براین،  است. علاوه -119/1باشد. از سوی دیگر ضریب برآورد شده برای متغیر مالكیت مدیریتی برابر  مدیریتی معنادار می

دهنده رابطه معكوس بین مالكیت مدیریتی و مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی است.  علامت منفی این ضریب نشان
دهند. نتایج آزمون این فرضیه در بورس کاهش می را شرکت تعهدی اقلام مدیریتی، مدیریت گذارانیهسرما عبارتی، به

( به دست آمده است. همچنین این نتایج با نتایج 1931اوراق بهادار تهران، مشابه نتایجی است که در پژوهش استا)
 پژوهش دیچو مطابقت دارد. 

 احتمال بهشرکتی و مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی پرداخته شد. با توجه  در فرضیه دوم به بررسی رابطه بین مالكیت
درصد ضریب متغیر مالكیت شرکتی معنادار  31توان بیان کرد که در سطح اطمینان  مربوط به مالكیت شرکتی می tآماره 

براین، علامت مثبت این  وهاست. علا 199/1باشد. از سوی دیگر ضریب برآورد شده برای متغیر مالكیت شرکتی برابر  می
 عبارتی، دهنده رابطه مستقیم بین مالكیت شرکتی و مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی است. به ضریب نشان

دهند. نتایج آزمون این فرضیه در بورس اوراق بهادار افزایش می را شرکت تعهدی اقلام شرکتی، مدیریت گذاران سرمایه
چنین این نتایج با ( به دست آمده است. هم1939( و حاجیان )1931در پژوهش نوروش )تهران، مشابه نتایجی است که 

 بالسام مطابقت دارد. نتایج پژوهش
 شود: در راستای پژوهش انجام شده و نتایج به دست آمده از آن برخی از پیشنهادهای پژوهش به شرح زیر بیان می

شود که نقش نظارتی طبقات مختلف های مالی پیشنهاد میعه صورتهای مالی در هنگام مطالکنندگان صورتبه استفاده
 ساختار مالكیت را بر مدیریت سود، مورد توجه قرار دهند.
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 شود پیشنهاد می سود، بر مدیریت مالكیت مختلف طبقات تأثیر شدن و مشخص تحقیق این از حاصل نتایج به توجه با

تصمیم  متغیرهای از یكی عنوان به هم را ترکیب سهامداران فروش، و خرید تصمیمات اخذ در هنگام گذارانسرمایه که
 .باشند داشته نظر در

شود سازمان بورس و سازمان حسابرسی، مقررات و استانداردهایی برای کنترل هر چه بهتر رفتار مدیریت  پیشنهاد می
 شود تدوین نمایند. کاری سودتواند منجر به دست های متعدد حسابداری که می ها در انتخاب روش شرکت

 است، بنابراین، آزمون نشده جداگانه طور به مختلف صنایع در شرکتی نهادی، مدیریتی و مالكیت نقش تحقیق این در
 بررسی شود. مختلف صنایع در سود مدیریت با ساختار مالكیت ارتباط شود می پیشنهاد

ی خود در کنار استفاده از ارقام ارائه شده در ها جهت تصمیمات اقتصاد کنندگان از اطلاعات مالی شرکت استفاده
های مالی توجه نمایند زیرا به دلیل قابلیت  ها در محاسبه ارقام صورت های حسابداری شرکت های مالی به روش صورت

های حسابداری در بسیاری از موارد تابع قضاوت و  انعطاف ذاتی استانداردهای حسابداری، تفسیر و به کارگیری روش
 باشد. ها می نظر مدیران شرکت اعمال

ها توجه کنند زیرا  ها در اتخاذ تصمیمات اقتصادی خود به ساختار مالكیت شرکت کنندگان از اطلاعات مالی شرکت استفاده
 ها دارای ترکیب مناسبی از ساختار مالكیت باشند دارای کیفیت سود بالاتری هستند. اگر شرکت

شود که ساز و کاری فراهم کنند که ها متفاوت است، به مسئولین توصیه میرکتکه مدیریت سود در شبا توجه به این
 ها در اختیار تمام افراد فعال در بازار سرمایه قرار گیرد.اطلاعات ساختار مالكیت شرکت

 

 پيشنهادات

 گردد: های آتی نیز پیشنهادهای زیر ارائه می برای پژوهش
شود دل تعدیل شده جونز برای محاسبه اقلام تعهدی استفاده شده، پیشنهاد میکه در این پژوهش از م. با توجه به این1

 ها برای برآورد اقلام تعهدی استفاده گردد.های آتی از سایر مدلدر پژوهش

. در این پژوهش، اثرات نوع صنعت در نظر گرفته نشده است. با توجه به احتمال متفاوت بودن شدت و ضعف روابط 1
ی این پژوهش برای صنایع ها مدلدر مطالعات آتی، هر یک از  شود یمرو پیشنهاد  ینا ازنایع مختلف، مشاهده شده در ص

 مختلف به تفكیک برآورده شود و نتایج با یكدیگر مقایسه گردد.

 ها بررسی گردد. بر مدیریت سود شرکت...  . تأثیر عوامل کلان اقتصادی نظیر تولید ناخالص داخلی، تورم و9

گردد  های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران را مورد بررسی قرار داده، لذا پیشنهاد می وهش صرفا شرکت. این پژ1
  .های فرابورسی و غیربورسی نیز انجام دهند مند این پژوهش را برای شرکت سایر پژوهشگران علاقه
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