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)1�1 ( �����  

 منافع آنها كار      ي دهند تا در راستا      يران م   ي ارات خود را به مد         ي اخت  ،  صاحبان شركت   ، تي ري ت از مد   ي مالك  يي با جدا   

 »حداكثر رساندن ثروت سهامداران               «    هستند و ممكن است با      ي شخصي  هدفها  ي ران دارا      ي  اما مد .)يندگيرابطه نما(كنند 

 از  يكي  ]5[.نديگو ي م1يندگيگردد كه به آن مشكل نمايجاد مين كارگماران و كارگزاران اي ب، لذا تضاد منافع،باشدر يمغا

  . استي مالي در گزارشگريندگي بروز مساله نمايحوزه ها

 يتهاي توانند اعمال و فعال         ي وجود دارد و سهامداران نم              2يران شركت عدم تقارن اطلاعات            ي ن سهامداران و مد       يب 

 ي م 4ي و خطر اخلاق    3جاد دو مشكل انتخاب نامطلوبي باعث اين عدم تقارن اطلاعاتيا(ند يران را بطور مستمر مشاهده نمايدم

ز طرف د      ] 60  [ ) شود  ز فرآ    يگر بخش ي  ا ا ل  ي ند گزارشگر   ي   بل   ، ي ما پذ    ي بعلت قا نعطاف  ا ت   ي ري ت  ذا از  ي كه در برخ      ي   

ن ي ا   ، ران است   ي  قضاوت و اعمال نظر مد           تابع  ، ه ها ي ن رو  ي ا   ي رير وبكارگ    ي وجود دارد و تفس          ي  حسابدار    ي استانداردها      

                                        

1- Agency problem 
2 -Asymmetric information 

3  -  Adverse selection:معامله  يك در درگير هاي گروه رساي به نسبت ،گروه يا شخص يك آن موجب به كه است اطلاعاتي تقارن عدم  نوعي

  .دارد اطلاعاتي مزيت ،بالقوه يا تجاري

4 -  Moral hazard:  نوعي عدم تقارن اطلاعاتي است كه به موجب آن يك شخص يا گروه درگير در يك معامله تجاري يا بالقوه مي تواند فعاليتها و

  .ي را مشاهده نماينداعمال ديگر گروه ها را ببيند، اما ديگران نمي توانند اعمال و



 2

 ،ن پاداش ممكن     ي شتري مثلاً كسب ب   ،  خود  ين اهداف و منافع شخص       ي تام  ي  آورد كه برا       يش م يران پ   ي  مد ي فرصت را برا     

 ي ميع متفاوت از سود واقي  منجر به ارائه رقم سود،تي كه در نها،ن رفتاري به ا. دخالت كنندي ماليند گزارشگريدر فرآ

  ]27 [.نديگو ي م1ت سوديري مد،شود

د بودن آنها      ي شده و مف   ت اطلاعات افشا      يفيممكن است بر ك    )   ت سود ي ري مد ( انه  ي ن رفتار مداخله گرا         ي كه ا يي از آنجا    

ل ي را تقل   ي مال  ي ند گزارشگر   ي ه گذاران به فرآ        ي  احتمال دارد اعتماد سرما           ،  اثر داشته باشد     ي ه گذار   ي مات سرما  ي تصم ي برا  

 يي ها با كارا    ي ه گذار   ي  به سمت سرما  ي اب اقتصاد    يص نادرست منابع كم      ين ممكن است موجب تخص     ي ذشته از ا    و گ  ه د ا د 

 بعلت پاره ...ا ويكا و تل وان در استرالي در آمر3 و ولدكام2ل انروني بزرگ از قبي شركتهاي با توجه به فروپاش.اندك گردد

  ]27 [.ت سود بوجود آمديري مد در موردي جديهاي نگران، متعدديفات حسابدار از تخلّيا

 ي برا  يتيفي با ك  ي زمها ي افتد كه مكان     يه اتفاق م    ي گران عرصه بازار سرما        ي  آن دسته از باز       ي  برا  ين سرنوشت يچن 

 نه بمنظور ي  پر هز  ي زمها ين مكان  ي  از ا   يكي   . ران ندارند      ي ه گذاران و كنترل رفتار فرصت طلبانه مد               ي ت از منافع سرما     ي حما 

 يها   فرصت   تواند     يم   يت شركت يحاكم    هاي    مكانيزم   ]   5[   .  است 4يت شركت ينظام حاكم      ، ندگي ي نما   له أمس   فيتخف 

  ]18 [.دهد افزايش را ئه شدها و اطلاعات ارسود كيفيت نتيجه در و  دادهكاهش را سود مديريت

 سوي  از    شده   افشا    اطلاعات      ويژه     به   و   شركت   عملكرد    شود   باعث    تواند     مي   كه   است   عاملي    شركتي   حاكميت  

 حسابرس    قبيل   از    دارد      وجود     مختلفي   شركتي   حاكميت    كارهاي      و   ساز   . گردد     برخوردار        بالاتري      كيفيت   از    ، ن آ   مديريت   

  ]7 [.6نهادي گذارانه سرماي و 5موظّفغير مديران قانوني، نظارت حسابرسي، كميته داخلي، كنترلهاي شركت، مستقل

ا شركته   سود   تي ري رفتار مد      با   نهادي     گذاران       سرمايه    و   مديره     هيأت    موظّف  غير   اعضاي     رابطه     تحقيق،    دراين    

 .شود مي بررسي

  

                                        

1 - Earning management 

2 - Enron 

3 - Woldcom 

4 - corporate governance 

5 - outside directors 

6 - institutional  investors 
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)1�2 (������� ��:  

 يد و مربوط    ي اطلاعات مف     ،  گزارش شده     ي  كه سود حسابدار      نشان داد       ، 1) 1968( شگامانه بال و براون          يمطالعات پ    

ان ي ب ي مال  ي ر م حسابدا   ي مفاه  كي  شماره   هيان يب كه     همچنان  .  آورد    ي فراهم م    ، ران  يم گ ير تصم ي ه گذاران و ساي سرمايبرا

ر افراد    ي  و بالقوه و سا     يه گذاران فعل      ي  سرما ي  است كه برا    يه اطلاعات    ي ته ، ي مال  ي  صورتها  ي هدف عمده و اصل      ، دارد      يم 

  ]27 [.د واقع شودي مف،مات مشابهير تصمي و ساي و اعتباردهي منطقيه گذاريشان راجع به سرمايريم گيدر تصم

كه با استفاده از ارتباط  (ي سود حسابداري اطلاعاتي در محتويداوم كاهش م،ي حسابداريقات تجربيبهر حال تحق

 . گزارش نموده است،ن دهه گذشتهي چنديط) شوديده مين سود و بازده بازار سنجيب

ن امر   ي  ا . از آنجايي كه محاسبه سود خالص يك بنگاه اقتصادي متاثّر از روشها و برآوردهاي حسابداري است                                         

 سود ،  است ي  حسابدار    2ي  متنوع كه شامل اقلام تعهد        ي كهاي تا با استفاده از تكن     ، آورديم مران فراهي مدي را برايفرصت

 به منظور نيل به اهداف خويش كه نه تنها               ، انگيزه مديريت از دستكاري سود              . ندي ت نما ي ري  گزارش شده را مد    يحسابدار

 صورت  ، ) تضاد منافع    ( با آن اهداف متضاد است            بلكه در اكثر قريب به اتفاق            ، الزاماً با اهداف سهامداران همسو نمي باشد                 

 شركت در   يي له توانايكه بوس( شركت را  ي ممكن است عملكرد واقعيجه سود حسابداري در نت ).تئوري نمايندگي(مي گيرد 

 يجاد محتو  ي بمنظور ا     ، ي  سود حسابدار     ي فه اقلام تعهد    را مولّ   ي  ز ، دي منعكس ننما  )   شود ي مشخص م  ي  نقد ي انها ي جاد جر  ي ا 

 فرصت يو هرگونه دستكار ]51[ . مورد انتظار بنا نهاده شده استي نقديانهاي جري كنندگينيش بي و ارزش پياتاطلاع

 .دهد    ي كاهش م   ي ريم گ ي تصم ي  آنها را برا      ي  و سودمند   ي ت اعتماد ارقام حسابدار           ي قابل  ،  سود ي طلبانه در قسمت تعهد      

 ،ت سود استفاده كرده بود          ي ري  بعنوان شاخص مد     ، 4ياط ي احت  ي  از اقلام تعهد       ي  در مطالعه ا     كه   2001 در سال    3ي ژ 

 يند گزارشگر   ي ران در فرآ      ي ن دخالت مد    يتواند مب   يكه م    (  را  ي ه گذاران اقلام تعهد         ي  سرما ، دهد    يافت كه نشان م     ي   ي شواهد  

  ]27[ . كنندي نميابي ارزيدرسته ب) ه گذاران باشدي بمنظور گمراه كردن سرمايمال

 .گيرد   انجام مي      ) آستانه  ( شده به سطح سود هدف       ش كردن سود گزار        امكان دستكاري سود از طريق نزديك                 

همسو نمودن گزارش سود         و   سودآوري       تداوم در      گزارش وضعيت مطلوب موسسه از نقطه نظر              ، اجتناب از گزارش زيان            

                                        

1 - ball & brown 

2 - accruals 

3 - xie 

4 - Discretionary accruals 
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  دراين تحقيق دو سطح از        ] 56[   . جهت رسيدن به سود هدف مي باشد، از جمله دلايلموسسه با پيش بيني تحليل گران

گزارش وضعيت مطلوب موسسه از          ( و  سود گزارش شده سال قبل          )     اجتناب از گزارش زيان             (  سطح سود صفر  ، سود هدف   

  . مورد مطالعه قرار مي گيرد،) سودآوري تداوم درنقطه نظر

 اهداف خاص      ي به برخ   ياب ي بمنظور دست   ، ي  حسابدار    ي ستهاايت سود را بعنوان انتخاب س         ي ري  مد 1997اسكات در سال      

 ناشي از تضاد منافع و همچنين به علت پاره              مديريت سود     وجود زمينه مناسب براي         .ف نموده استيت تعريريمدتوسط 

 و پيش بيني    ) برآوردها      (    اندازه گيري       نارسايي هاي موجود در فرآيند             )   1( ايي از محدوديتهاي ذاتي حسابداري از جمله                       

سود  از    سود واقعي    وسط بنگاهها موجب شده است كه         امكان استفاده از روشهاي متعدد حسابداري ت                     )   2( هاي آتي     

  در صورتهاي مالي متفاوت باشد و از آنجايي كه سود يكي از مهمترين معيارهاي ارزيابي عملكرد و تعيين                               گزارش شده

  مورد توجه محققان و دست اندركاران حرفه                    مديريت سود    كننده ارزش بنگاههاي اقتصادي تلقي مي گردد موضوع                       

  ]16 [.ي قرار گرفته استحسابدار

 در ذهن بوجود بيايد كه ممكن است مديريت سودي كه مديران انجام ميدهند                             پرسش ، شايد اين     گري از طرف د     

  تفسير نمود، به اينصورت        1علامت دهي      هچارچوب نظري        توان در    در راستاي علايق سهامداران باشد و چنين رفتاري را ب                      

لوب طت م يگزارش وضع     سود به دنبال اطلاع رساني به سهامداران راجع به                       كه مديران بنگاه اقتصادي با دستكاري                  

توان مديريت سود را توجيه نمود؟ ما در اين                      آيا با اين تفسير مي       .  هستند ي آت  ي  درسالها   ي موسسه از نقطه نظر سودآور         

  .مطالعه بدنبال پاسخي براي اين سئوال نيز هستيم

 از مفروضات     يكي ت شركت را كنترل كنند ؟ طبق         ي ري  توانند مد    ي سهامداران چگونه م        : نستي  مهم ا  مسأله  حال   

توان     ي به چند روش م      . نه است ي ار مشكل و پر هز     يران توسط مالكان بس       ي  مد ي د كارها   يي  تا ، يندگ ي  نما ي  تئور  ياساس 

 يش است كه راجع به اثر بخ         يت شركت يزم حاكم   ي مكان  ، هاروش  ن ي  از ا   يكي   . ران را هماهنگ نمود        ي منافع سهامداران و مد         

  ]5 [. باشديران مي و كنترل رفتار فرصت طلبانه مده گذارانيسرمات از منافع ي بمنظور حماي نظارتيابزارها

 اين    از    مورد     دو    . بپردازند       وظيفه    اين    ايفاي     به   توانند     مي   كه   دارند      وجود     متعددي     شركتي   حاكميت    وكارهاي       ساز 

  . باشنديم نهادي گذاران مايهسر و مديره هيأت در موظّف غير مديران انتصاب كارها، و ساز

                                        

1 - signalling theory 
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 كه تحت تأثير مديران داخلي شركت نيستند، مي توانند با حمايت از                          موظّف  به نظر مي رسد كه مديران غير            

 ،يندگ ي  آنها در رفع مشكل نما        . منافع سهامداران در برابر فرصت طلبي مديران، به افزايش ثروت سهامداران كمك كنند                         

 ي م ، ران  ي  با مد   مناسب ي استخدام   ي جاد قراردادها        ي ق ا ي از طر     ، رمايه اعتباري شان       بمنظور حفظ و نگهداري ارزش س             

  ]8 [. باشندآنها بر رفتار يرتوانند ناظران موثّ

 . در تركيب سهامداران آن مي باشد             سرمايه گذاران نهادي          يكي ديگر از روشهاي كنترل عملكرد شركتها وجود                 

 شركت را كنترل كرده و با تصميم به فروش يا خريد سهام و يا اعمال                        چنين سرمايه گذاراني از نزديك عملكرد مديران                

 سرمايه گذاران نهادي معمولاً خواهان ارائه اطلاعات صحيح                   .كنترل بر مديريت، به شركت و مديران آن فشار مي آورند

  ]9 [.و به موقع در مورد شركت هستند

 موظّف   طريق بررسي رابطه بين اعضاي غير             در اين تحقيق اثربخشي اين ساز و كارهاي حاكميت شركتي از                        

 كه از طريق اقلام تعهدي غير عادي               شركت سود   تي ري رفتار مد    هيأت مديره يك شركت و سرمايه گذاران نهادي آن با        

  .ت آزمون شده اس،سرمايه در گردش اندازه گيري مي شود

  

)1�3 (���� ����� � �� !�  

 سهام و يابي ارزري مقاصد مختلف نظي است كه همواره برايار حسابدي شاخصهاني از مهمتريكيعنوان  سود به

 يقات ي اغلب تحق   ر،ي تا چند سال اخ. مورد توجه بوده است،رانيژه در اي بو،لي قبني از اي شركتها و مواردتيريعملكرد مد

  قائل نشده   يان   چند تي سود اهم   ي دستكار    راي   بازده سهام صورت گرفته، ب           اي   متي بر ق  ي سود حسابدارري تأثنهيكه در زم

 دي توجه خود را از تأك          ي مال  لگران  ي و تحل  ني محقق ا، ي دن  مي عظ ي  شركتها ي به دنبال ورشكستگ      ري اخ  ي  اما در سالها     . اند  

 استفاده كنندگان از اطلاعات            ي ت سود گزارش شده برا        يفيك   . اند     سود معطوف نموده تيفي كيسو صرف بر رقم سود به

ه ي  سرما ، ل كنندگان   يه و تحل  ي  تجز ، ه گذاران     ي  سرما .  است يات يار ح  ي بس ، هي ار سرما   ر منابع در باز      م موثّ  ي بعلت تسه  ، يمال  

خاذ تصميم راجع به ارزشيابي و سرمايه گذاري در شركتهاي پذيرفته شده در                            بمنظور اتّ    ، ي و مقامات قانون       ي گذاران نهاد  

 يي طلاعات سود شركت ها توانا          ا اي اما آ     .  دهند  ي نشان م   ي اد ي علاقه ز     ،  گزارش شده     ي ت سودها  يفيبه ك  بازار سرمايه       

 حفظ   ، لين دل  يبه هم     گذاران قابل اتكا است؟           هي  اطلاعات ارائه شده به سرما  ايد و آ شركت ها را داري سودآوريني بشيپ
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 از   ياجتماع     ي تهايمسئول    ي فاي ا   به   شركتها   الزام      و   اطلاعات      تيشفاف   ي ارتقا     سهامداران،        حقوق    تي رعا    ، يعموم    منافع  

 ]4  [ . است   گرفته    قرار     توجه    مورد     يي اجرا     و   ينظارت     مختلف   مراجع     توسط   گذشته،    از    شيب   كه   ستا   يي آرمانها      ني مهمتر 

نظارت بر       گذاران نهادي با           ه هيأت مديره و يا مالكيت سرماي            موظّف  ساز وكارهاي حاكميتي خاص مانند اعضاي غير                  

چون دامنه وسيعي از          .  شوند كيفيت اطلاعات افشا شده توسط مديران، باعث انگيزه بخشيدن به مديريت شركت مي                             

نظر مي رسد كه كيفيت نظارت بر            ساختار و اثر بخشي هيأت مديره و مالكيت در شركتهاي سهامي عام وجود دارد، به                               

احتمالاً با استقلال       هم  سود گزارش شده      اعتبار و باورپذيري            . فعاليتهاي مديران در بين شركتهاي مختلف متفاوت باشد                 

 هاز عوامل مهم چگونگي واكنش سرماي             انتظار مي رود كه يكي        ،بنابراين .ت مي كنند، رابطه داردناظراني كه بر آن نظار

  .ساختار حاكميت شركتي باشد ، اثر بخشي گزارش شدهيسودهاگذاران به 

شركتهاي    گذاران نهادي در             و سرمايه   موظّف  شناخت اثربخشي حاكميت شركتي در ايران و نقش مديران غير                     

 با توجه به تدوين آيين نامه اصول حاكميت شركتي،                  . اين تحقيق مي باشد        از اهداف      ت سود آنها   ي ري مد رفتار    ايراني و      

 سود تيفيك تواند موجب مشخص شدن موضوعاتي شود كه در بهبود عملكرد شركتها و به ويژه                            مي   نتايج اين تحقيق     

  .تاثير بيشتري دارد آنها

  

)1�4 (���� �"�#$:  

  : مطرح مي گردد هاي زير پرسشباتوجه به مسأله پژوهش، 

   ؟ييرات سودآوري دوره آتي رابطه معناداري وجود داردغم تعهدي غير عادي دوره جاري و ت بين اقلاايآ .1

 ، هنگاميكه انگيزه براي دستكاري سود بالاست              ،  هيأت مديره و سرمايه گذاران نهادي عمده                  موظّف  ا اعضاي غير     ي آ  .2

  شركتها مي شوند ؟باعث كاهش وقوع رفتار مديريت سود در 

 يآستانه ها از  كمترسود مديريت نشدهكه  وقتي ، هيأت مديره و سرمايه گذاران نهادي عمدهموظّفاعضاي غيرا يآ .3

ثير  أ برسد و يا از آن تجاوز كند، ت              سودآوري     ح مطلوب    وش شده به سط    بر احتمال اينكه سود گزار          ، است   مورد نظر    

   ؟دندار
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)1�5 (�����! �%�� ��:  

  :دي گردير طراحيز يه هايفرضق، ي تحقي به پرسش هاجهت پاسخ

����  .ييرات سودآوري دوره آتي رابطه معناداري وجود داردغم تعهدي غير عادي دوره جاري و ت بين اقلا:��� �

  ���� سود هنگاميكه انگيزه براي دستكاري             ،  هيأت مديره و سرمايه گذاران نهادي عمده                   موظّف  اعضاي غير       :   '�&   �

  .شوند عث كاهش وقوع رفتار مديريت سود در شركتها ميبا ،بالاست

 ����آستانه  از  كمترسود مديريت نشدهكه  وقتي ، هيأت مديره و سرمايه گذاران نهادي عمدهموظّفاعضاي غير :$)&�

ثير  أ برسد و يا از آن تجاوز كند، ت             ي سودآور    ح مطلوب    وش شده به سط    بر احتمال اينكه سود گزار          ، است    مورد نظر    ي ها 

  .دندار

  

)1�6 ()*�+�,�� -.'�/0$� '�(� ��1234�� 5�!�/� :  

    '($ �*� جهت رساندن سود گزارش شده          ، فرآيند تصميم گيري آگاهانه با رعايت اصول پذيرفته شده حسابداري                         :   ��*

  . مي باشد،به سطح مورد نظر

   -06� از آن دارد كه          تي بنظران، حكا     صاح ي دگاهها  ي  و مرور د     ي شركت تي حاكم  مي و مفاه   فهاي  تعر يبررس    :  6�1�� 7

 در  ري  به چهار مورد ز    يابي دستي شركتتي حاكميياست و هدف نها)  يا حوزه (يا  مفهوم چند رشتهكي ي شركتتيحاكم

  .نفعاني حقوق ذتي رعا،)انصاف( عدالت ت،ي شفاف،ييپاسخگو: شركتهاست

  : را ارائه كردري ز جامع و كاملفي تعرتوان ي آنها ملي شده و تحلادي يفهاي مرور تعربا

 ي به هدفها   ياب ي است كه موجب دست     يي ستمهاي فرهنگها و س   ندها،  ي  مقررات، ساختارها، فرا            ن، ي قوان   ي شركت تياكم ح 

  ]5 [.شود ي منفعاني حقوق ذتي عدالت و رعات،ي شفاف،ييپاسخگو

      .�89 �*�كه مديران از طريق اقلام            از سود واقعي شركت قبل از اين             عبارتست   : )   تسود قبل از اعمال مديري            ($1 )' ��*

 در اين تحقيق از جريان نقدي حاصل از فعاليتهاي عملياتي بعنوان سود مديريت نشده                              . تعهدي آن را دستكاري نمايند           

  .استفاده مي كنيم

                                        

1 - pre-managed earning 


