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 چکیده
ارتقاي شفافیت اطاعـات و الـزام    امروزه حفظ منافع عمومی، رعایت حقوق سهامداران،

ش از گذشـته،  مهمتـرین آرمانهـایی اسـت کـه بـی      شرکتها به ایفاي مسئولیتهاي اجتمـاعی از 
اجرایی مورد توجه قـرار گرفتـه اسـت. تحقـق ایـن آرمانهـا        توسط مراجع مختلف نظارتی و

وکارهاي اجرایی مناسب است کـه مهمتـرین آنهـا نظـام      استوار و ساز مستلزم وجود ضوابط
باعث کاهش مشـکلات نماینـدگی بـین     تواند می. راهبري شرکتی باشد شرکتی میراهبري 

حمـایتی   سـازوکار ن شرکت شود، اما بـدین منظـور نیازمنـد بکـارگیري     سهامداران و مدیرا
اسـت کـه بتوانـد تقـارن اطلاعـاتی بـین مـدیران و سـهامداران را کـاهش دهـد و اطلاعـات            
حسابداري معتبري را براي تمامی ذینفعان فراهم کرده و باعث بهبـود متغیـر مالکیـت شـود.     

شـرکت پذیرفتـه    104ه آماري شـامل  موننحسابداري می باشد.  کاري محافظه سازوکاراین 
تـا   1389اسـت کـه در بـازه زمـانی      )شـرکت  سـال  832(شده در بورس اوراق بهادار تهـران 

مورد بررسی قرار گرفتند. به منظور اندازگیري عملکـرد شـرکت از دو شـاخص نـرخ     1396
کـاري   محافظـه کـه   دهـد  میبازده دارایی و کیوتوبین استفاده شده است. نتایج بررسی نشان 

قادر به تحکیم و تقویـت تـاثیر مثبـت سـاختار مالکیـت بـر عملکـرد شـرکت از          ،حسابداري
 طریق کاهش تضاد منافع و تقارن اطلاعاتی نیست.
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 مقدمه 
یران بـه عنـوان نماینـده مالکـان (سـهامداران)، بـه اداره       شدن مالکیت و مدیریت، مد با جدا

گیري رابطـه نماینـدگی، تضـاد منـافع بـین مـدیران و سـهامداران         شرکت پرداختند. با شکل
و  طلبانـه بزننـد   ایجاد شد، بدان معنا کـه ممکـن اسـت مـدیران دسـت بـه رفتارهـاي فرصـت        

ع سـهامداران باشـد (مهرانـی و    که در جهت منافع آنها و عکس مناف ندیتصمیماتی اتخاذ نما
). در نتیجه این تفکیـک، مـدیران برتمـام فعالیتهـاي شـرکت و درآمـدهاي       1389همکاران، 

حاصل تسلط پیدا کردند، ولی سهامداران که حضور روزانه در فعالیتهـاي شـرکت نداشـتند    
(کولینان اطلاعات مانند مدیران نبودند و عدم تقارن اطلاعاتی ایجـاد شـد  دستیابی به به  قادر

منابع اطلاعاتی که براي سـهامداران و دارنـدگان منـافع بـرون سـازمانی      ). 2012و همکاران،
و  ارائه می شد، توسط مـدیریت تهیـه شـده بـود و ایـن خـود، بـر شـک         درگزارشهاي مالی

تردید نسبت به ایفاي صحیح وظیفه مباشرتی مدیریت به عنوان نماینده سـهامداران و اعتبـار   
افزود. موازي با تسلط مدیریت بر اطلاعات حسابداري، تحقیق در مورد  ی میگزارشهاي مال

، سـازوکارها  سهامداران حمایت کند. یکـی از ایـن   که از منافعسازوکاري به جریان درآمد 
(افـولابی و سـی،    باشد کـه مهمتـرین عنصـر آن سـاختار مالکیـت اسـت       راهبري شرکتی می

هایی است که به وسیله آن یک شرکت  و فرایند راهبري شرکتی شامل قواعد، شیوه). 2016
گیرد. راهبري شـرکتی اساسـا منجـر بـه متـوازن شـدن منـافع         مورد کنترل و هدایت قرار می

بســیاري از عوامــل مــوثر شــرکت از جملــه ســهامداران، مــدیران ارشــد شــرکت، مشــتریان، 
بري شرکتی مبنـایی  گذاران، دولت و جامعه است. از آنجایی که راه دهندگان، سرمایه اعتبار

آورد، تمـام زمینـه هـاي مـدیریتی،      را جهت دستیابی بـه اهـداف اصـلی شـرکت فـراهم مـی      
شـود.   ریـزي هـاي عملیـاتی را شـامل مـی      اندازگیري عملکرد، کنترل هاي داخلـی و برنامـه  

تواند بر قابلیت اطمینان، یکپـارچگی، شـفافیت اطلاعـات شـرکت تـاثیر       راهبري شرکتی می
شود. در صـورتی کـه راهبـري     عامل منجر به حفظ سلامت مالی شرکت می بگذارد که این

شرکتی به طور مناسب طراحی و اجرا شود، یک مجموعه شـفاف از کنتـرل هـا و قـوانین و     
کند که باعث جلوگیري از رفتار فرصـت طلبانـه سـهامداران و مـدیران      مقررات را ایجاد می

هاي راهبـري شـرکتی سـاختار     سازوکار ترین یکی از اصلی ).2019(چن،شود در شرکت می
مالکیت است. رابطه بین ساختار مالکیت و عملکرد شرکت در دو دهه گذشـته جـزء مـوارد    
قابل توجه در زمینه راهبري شرکتی بوده است. راهبري شرکتی خوب بستگی بـه وجـود دو   
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ــان دارد    ــایی در حفــظ حقــوق ذینفع ــی توان ــت مناســب و دوم ــل، یکــی تمرکــز مالکی  عام
 ).2019انتیرو،(م

ذینفعـان  "کنـد   ارائه شده است که بیان مـی  1تعریف رایج از واژه ذینفعان توسط فریمن
توانند بـر شـرکت اثـر بگذارنـد و یـا تحـت تـاثیر آن قـرار          گروه ها و افرادي هستند که می

گیرند. طبق تئوري ذینفعان علاوه بر سهامداران گروه ها و افـراد مختلفـی در یـک شـرکت     
انـد از متقاضـیان     سه گروه از ذینفعان را که عبـارت 2)2014ارند. ابید و همکاران(مشارکت د

کنندگان عمـده سـرمایه) ذینفعـان ارزش آفـرین (مشـتریان       بازار سرمایه ( سهامداران، تامین
سـازمانی (مـدیران و کارکنـان) معرفـی      ها) و ذینفعـان درون  اصلی، اعتبار دهندگان، اتحادیه

هـاي   گـذاران، گـروه   ) ذینفعان سـازمان را بـه سـرمایه   1995( 3و پرستونکند. دونالدسون  می
کنندگان و دولت تقسیم بندي  سیاسی، مشتریان، جامعه، کارمندان، انجمنهاي تجاري، تامین

)  نیز ارائـه شـده اسـت کـه شـامل      2012( 4کند. طبقه بندي دیگري از پویولد و همکاران می
و ذینفعان خارجی (مشتریان، سهامداران، رقبا و اعتبـار  (مدیران و کارمندان)  ذینفعان داخلی
سـاختار حاکمیـت بـراي رفـع      5به گفته کادبري و مالین .)2019(مانتیرو، باشد دهندگان) می

 عدم تقارن اطلاعاتی بین مدیران و ذینفعان شرکت نیاز به اطلاعات باکیفیت و مناسب دارد.
توجـه در گزارشـگري مـالی اسـت.      هـاي قابـل   کـاري حسـابداري یکـی از ویژگـی     محافظه
کاري یک واکنش محتاطانه نسبت به عدم قطعیت تعریف شـده اسـت. جـدایی بـین      محافظه

مدیران و سهامداران و عدم وجود تقارن اطلاعاتی بین آنها ممکن است باعث سوء اسـتفاده  
ه مدیران در دستکاري اطلاعات مالی شود. مدیران احتمـالا بـه اطلاعـات بیشـتري نسـبت ب ـ     

توانند براي افـزایش درآمـد    سهامداران از جمله جریان وجه نقد آتی دسترسی دارند که می
کـاري حسـابداري نقـش مهمـی در جلـوگیري       فعلی خویش از آن بهره مند شوند. محافظـه 

ــه مــدیران دارد   ــیش از حــد ب ــاداش ب ــه پ کــاري  محافظــه ).2019(کــولین و همکــاران، ارائ
هـاي حسـابداري اسـتفاده     براي ارزیابی کیفیت استانداردحسابداري، ابزاري است که اغلب 

طلبانــه مــدیران (بــراي مــدیریت ســود شــرکت)  کــاري از رفتــار فرصــت شــود. محافظــه مــی
کارانـه،   دهـد. رویـه حسـابداري محافظـه     کند و خطـر اخلاقـی را کـاهش مـی     جلوگیري می

از پرداختهـاي اضـافی    دارد و طبعـا  مدیران را از خوشبینی بیش از حد در ارائه سود بـاز مـی  
کـاري حسـابداري بخشـی از     . محافظـه کنـد  اضـافی) بـه مـدیران جلـوگیري مـی      (پاداشهاي

هاي  تر شدن قرار داد بین گروهاشود و باعث کار هاي کارآمد شرکت محسوب میسازوکار
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ذینفع در شرکت، کاهش بار مالیاتی وارده بر شرکت، کاهش احتمال طرح دعاوي حقـوقی  
دیران آن، بهبود کیفیت افشا، افزایش شـفافیت و در نهایـت افـزایش ارزش    علیه شرکت و م

کاري حسابداري به عنوان یک مکانیزم راهبري عمـل   محافظه). 2013(واتز،شود شرکت می
کند و نقش مهمی در کـاهش عـدم تقـارن اطلاعـاتی و بهبـود رفتـار مـدیران و راهبـري          می

توسط بالاچانـدران   2011تحقیقی که در سال در ). 2012(کولینان و همکاران، شرکتی دارد
در محـدود کـردن آزادي    طـرف کاري از یک  انجام شد، آنها دریافتند محافظه 6و موهانرام

عمل و خوشبینی مدیران، حمایت از حقوق ذینفعان و حل بسیاري از مشکلات نمایندگی و 
اطمینــان  کــاري حســابداري ســبب . بکــارگیري محافظــهعــدم تقــارن اطلاعــاتی نقــش دارد

گذاران و اعتبار دهندگان نسبت به پیش بینی هـا و بـرآورد هایشـان ازحـداقل بـازده       سرمایه
گـردد. امـا    شود، بدین سان سبب افزایش قابلیت اتکاي اطلاعات حسابداري می دریافتی می

کـاري حسـابداري در گزارشـگري مـالی موجـب       در مقابل اسـتفاده از رویـه هـاي محافظـه    
عات حسابداري شده و از میزان مربوط بودن آن براي اتخـاذ تصـمیمات   اساس شدن اطلا بی

ر رابطـه بـین سـاختار    دکـاري حسـابداري    در این تحقیق، نقـش محافظـه  کاهد.  اقتصادي می
آثـار ایـن اصـل بـر گزارشـگري مـالی مـورد        ، مالکیت و عملکرد شرکت، به عبارتی دیگـر 

 .بررسی قرار خواهد گرفت
 

 و پیشینه ها  فرضیه مبانی نظري
مورد  ،کیت نهاديلابعاد ساختار مالکیت شامل تمرکز مالکیت، ما ،در این مطالعه

 توانـد  میهاي راهبري شرکتی شامل ساختار مالکیت سازوکاربررسی خواهد گرفت. 
از طریق سرمایه گذاري در بخش تحقیق و توسعه بـه طـور غیـر مسـتقیم بـر عملکـرد       

 ).2014(ژانگ و همکاران، دشرکت تاثیر بگذار
کند که بین تمرکز مالکیت و عملکـرد شـرکت    ادبیات تحقیق بیان می تمرکز مالکیت:

که سلب مالکیت از مدیریت سطوح پایین و نظارت موثر سطوح  شکل وجود دارد Uرابطه
نظـارت   توانـد  مـی کند کـه تمرکـز مالکیـت     نمایندگی ادعا می . تئوريدهد میبالا را نشان 

استفاده هاي مـدیریت شـود. ایـن     دیریت تقویت کند و مانع از سوءسهامداران را بر اعمال م
باعث حفـظ   تواند می ،امر در بازارهایی که قوانین و مقررات قوي ماننده ایالات متحده دارد

 منافع سهامداران شود.
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بـازاري کـه    سهامداران عمده و اقلیت داراي منافع و اهداف متفاوتی از هـم هسـتند. در  
مربوط به حفظ منافع سهامداران اقلیت ضعیف است یا به طور کـل وجـود   قوانین و مقررات 

ندارد اگر سهامدار عمده کنترل شرکت را در دست بگیرند باعث ایجـاد تـاثیرات منفـی در    
توان گفت افـزایش تمرکـز مالکیـت منجـر بـه       می تئوري. از لحاظ شود میعملکرد شرکت 

شود، با ایـن   نهایت سودمندي شرکت میهاي جدایی مالکیت و مدیریت و در  کاهش هزینه
براي منافع خود بهره مند شوند و براي  توانند از این پیشرفت تنها وجود سهامداران عمده می

مـالی مطلـوب از    هايجلوگیري از اطلاع سایر سهامداران مدیریت را مجبور به ارائه گزارش
سهامداران عمده باعث انتقال  طریق ارائه اخبار خوب و به تعویق انداختن اخبار بد کند. اگر

کـارایی عملیـاتی    توانـد  مـی ثروت از سمت سهامداران اقلیت به سمت خود شوند این رفتار 
ــه       ــت ک ــدان معناس ــن ب ــاند. ای ــیب برس ــرکت آس ــه ارزش ش ــد و ب ــاهش ده ــرکت را ک ش

نقش موثري بر روابط تمرکز مالکیت و عملکرد شـرکت   تواند میحسابداري  کاري محافظه
چنـین  ). 2017(حمـدان،  هش رفتار فرصت طلبانه سهامداران عمـده داشـته باشـد   از طریق کا

 رساند. استدلالی ما را به فرضیه اول تحقیق می
توانـد نقـش مـوثري در کـاهش تـاثیر منفـی        حسـابداري مـی   کاري محافظه: فرضیه اول

 .تمرکز مالکیت بر عملکرد شرکت ایفا کند
هایی با مدیریت ضـعیف سـبب    شرکتوجود سهامداران نهادي در : مالکیت نهادي

گـذاران نهـادي معمـولا سـهامداران اصـلی بـا        گردد. سـرمایه  بهبود عملکرد شرکت می
اي هستند، بنابراین آنها توانـایی نظـارت مـوثر بـر مـدیران       گذاري حرفه توانایی سرمایه

ن شرکت را به منظور جلوگیري از رفتار فرصت طلبانه را دارند. انگیزه بزرگ سهامدارا
نهادي براي نظارت بر عملکرد مدیران نشات گرفته از فرضـیه نظـارتی کارآمـد اسـت.     
سهامداران نهادي نقـش مهمـی در کـاهش مشـکلات شـرکت دارنـد. آنهـا سـهم قابـل          

آورند تا بتواننـد بـه مـدیریت بـراي دسـت       توجهی از سهام شرکت هدف را بدست می
لکـرد شـرکت در جهـت مطلـوب،     یـابی بـه اطلاعـات محرمانـه و ممتـاز و تـاثیر بـر عم       

اي و  دسترسی پیدا کنند. سهاماران نهادي مهارت هاي پیشرفته مـدیریتی ، دانـش حرفـه   
حق راي خود را به نفع مدیران به منظور بهبـود کـارایی و عملکـرد شـرکت و اداره آن     

کنند. از طرفی اگر شرکت نیاز به تامین مالی براي توسعه و گسترش فعالیـت   اعمال می
داشته باشد، سهامداران نهادي با استفاده از نفوذ و روابط خود به شرکت در جهت خود 
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تامین مالی کمک خواهند کرد. سهامدارن نهادي براي اینکه بتوانند بهترین تصـمیمات  
هاي شرکت به عمل آورند نیاز به اطلاعات با کیفیـت حسـابداري    را درخصوص برنامه

اري قـادر اسـت بـه عنـوان یکـی از ابـزار هـاي        کـاري حسـابد   دارند. در اینجـا محافظـه  
گزارشگري مالی اطلاعات با کیفیت و قابل اتکا را به سهامداران براي اتخاذ تصمیمات 
اقتصادي ارائه نماید. در نتیجه فرض دوم پژوهش به صورت زیر شکل خواهـد گرفـت   

 ).2019(مانتیرو،
ر افـزایش تـاثیر مثبـت    توانـد نقـش مـوثري د    کاري حسابداري مـی  : محافظهفرضیه دوم

در ادامـه بـه صـورت مختصـر گوشـه اي از       مالکیت نهادي بـر عملکـرد شـرکت ایفـا کنـد.     
کـولین و   شـود.  تحقیقات صورت گرفته در رابطـه بـا موضـوع پـژوهش حاضـر عنـوان مـی       

کـاري   بررسـی راهبـري شـرکتی و محافظـه    ") در پژوهش خـود بـا عنـوان    2019همکاران (
، مـدیره  هیـات ی تـاثیر مکـانیزم هـاي راهبـري شـرکتی (انـدازه       به برس "حسابداري در مصر

و نـوع حسابرسـی خـارجی) بـر      مـدیرعامل ، جداسـازي نقـش دوگانـه    مدیره هیاتاستقلال 
کـاري   جمع آوري شـده از راهبـري شـرکتی و محافظـه     هاي دادهحسابداري مصر پرداخت. 

هـاي   رار گرفـت. یافتـه  حسابداري به وسیله رگرسیون چند متغیـره مـورد تجزیـه و تحلیـل ق ـ    
باشـد. در   کاري حسـابداري مـی   و محافظه مدیره هیاتپژوهش حاکی از ارتباط بین استقلال 

کاري حسابداري رابطه معکـوس   و نوع حسابرسی داخلی با محافظه مدیره هیاتمقابل اندازه 
و اب ـ کـاري حسـابداري رابطـه اي یافـت نشـد.      بر محافظه مدیرعاملدارد و بین نقش دوگانه 

 "تاثیر ساختار مالکیت بـر عملکـرد شـرکت در اردن   "به بررسی  7)2018زریق و همکاران (
پرداخت. وي در این مطالعه در تلاش براي دستیابی به هـدف اصـلی بـا بررسـی رابطـه بـین       
ساختار مالکیت و عملکرد شرکت بود. این مطالعه بـا اسـتفاده از رگرسـیون معمـولی بـراي      

شـرکت صـنعتی و خـدماتی     228مربـوط از   هـاي  دادهنجام گرفت و آزمون رابطه متغیر ها ا
تشکیل شده است. ساختار مالکیت از دو بعد مالکیت خـارجی و خـانوادگی مـورد بررسـی     
قرار گرفت . نتایج تحقیق نشان داد بین ساختار مالکیـت و عملکـرد شـرکت رابطـه معنـادار      

حسـابداري بـر    کاري محافظهقش ن"ن اعنو ) در پژوهش خود با2017( 8نحمدا وجود دارد.
به بررسی رابطه بـین ایـن متغیـر هـا پرداخـت.      "رابطه بین ساختار مالکیت و عملکرد شرکت

 -2015را طـی دوسـال (  فـارس  شـرکت عضـو شـوراي همکـاري خلـیج       215 هاي دادهوي 
) مورد مطالعه قرار داد و جهت محاسبه و اندازگیري عملکرد شرکت از دو مدل نـرخ  2013
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 کــه، هــاي پــژوهش حــاکی از آن بــود هــا و کیوتــوبین اســتفاده کــرد. یافتــه دارایــیبــازده 
عضو شوراي همکـاري خلـیج نقـش     کشورهايهاي مالی  کاري حسابداري در بازار محافظه

و بهبـود کنتـرل بـر رفتـار مـدیریت دارد. ایـن        عدم تقارن اطلاعـاتی بسیار مهمی در کاهش 
دارایـی دارد، در حـالی کـه     بازدهکیت تاثیر منفی بر مطالعه همچنین نشان داد که تمرکز مال

حسـابداري قـادر اسـت ایـن تـاثیر منفـی را کـاهش و اطلاعـات مفیـد بـراي            کـاري  محافظه
حسـابداري نقـش مهمـی در     کـاري  محافظهسهامداران را ارائه دهد. همچنین روشن شد که 

 کـاري  محافظـه ایـت  تحکیم رابطه مثبت بین مالکیت مدیریت و عملکرد شرکت دارد. در نه
عضـو شـوراي همکـاري     هـاي  شرکتدر بهبود عملکرد  را حسابداري نقش مالکیت نهادي

اثـرات سـاختار   ") در پژوهش خود بـا عنـوان   2017( 9شاین و جانگ .دهد میخلیج افزایش 
ثبـت شـده در    هاي شرکتمالکیت بر عملکرد شرکت: با استفاده از شواهد به دست امده از 

ه بررسی رابطه بین این دو مولفه پرداختند. از رگرسیون پانلی براي آزمون به بررسی ب "چین
شرکت واقع در چـین از سـال    288سالیانه  هاي دادهپژوهش استفاده شده است. .  هاي فرضیه
مورد مطالعه و بررسی قرار گرفته است. نتایج بـه دسـت آمـده حـاکی از آن      2011تا  2003

کـرد شـرکت رابطـه مثبـت و معنـاداري وجـود دارد، بـه        است که بین تمرکز مالکیت و عمل
. شـود  مـی گونه اي که تغییر در تمرکز مالکیت باعـث کـاهش چشـمگیر عملکـرد شـرکت      

رود، اثرات منفی ساختار مالکیت بر عملکرد شـرکت، بـه تـدریج     همچنان که زمان جلو می
بنـابراین بـراي   شوند و حتی ممکن است مبدل به اثرات مثبـت بـر روي آن شـود.     ناپدید می

سهامداران عمده بسیار مهم است که سهام خود را به مدت طولانی نگهدارند و بـراي حفـظ   
اثـرات  ") در پژوهش خود با عنـوان  2017( 10النیمر و همکاران مالکیت پایدار، تلاش کنند.

حســابداري بــر ســاختار مالکیــت: بــا اســتفاده از شــواهد بــه دســت آمــده از   کــاري محافظــه
بـر سـاختار    کـاري  محافظـه بـه بررسـی اثـرات     "نعتی و مالی ثبت شده در اردنشرکتهاي ص

شـرکت پذیرفتـه شـده در بـورس اوراق بهـادار       99مالکیت پرداختند. جامعه آماري شـامل  
مـورد بررسـی و مطالعـه قـرار      2013تـا   2005عمان (پایتخت اردن) است که دربازه زمـانی  

هش از رگرسیون چندگانه استفاده شـده اسـت.   پژو هاي فرضیهگرفت. براي تجزیه و تحلیل 
حسـابداري رابطـه معکـوس و بـین      کاري محافظهبین مالکیت دولتی و  دهد مییافته ها نشان 

حسابداري رابطه مثبت و معناداري بر قـرار اسـت.    کاري محافظهمالکیت خارجی و نهادي و 
 گـذارد.  تـاثیر نمـی   حسـابداري  کـاري  محافظهکه تمرکز مالکیت بر  همچنین نشان داده شد
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بررسی تاثیر راهبري شرکتی بر عملکرد مـالی و  ") در پژوهش 1397رضایی و محمد زاده (
به بررسی کیفیت راهبـري   "پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار هاي شرکتبحران مالی در 

و بحران مالی آنها پرداخـت. بـراي ارزیـابی راهبـري شـرکتی       ها شرکتشرکتی بر عملکرد 
، حــق راي مـدیره  هیـات اي تحـت بررسـی، از چهـار بعـد افشـا و شـفافیت، ترکیـب        شـرکته 

تـا   1388شـرکت طـی سـال هـاي      102سهامداران استفاده کرد. نمونه مورد بررسـی شـامل   
، ROAاست. نتایج به دست آمده دلالت بر این دارد که کیفیت راهبري شرکتی بـر   1394

ROE سـوري و رخشـانی    لی تاثیر معناداري ندارد.و ارزش شرکت تاثیر دارد و با بحران ما
ــوان    1396( ــا عن ــود ب ــژوهش خ ــی و     ") در پ ــت دولت ــاختار مالکی ــین س ــه ب ــی رابط بررس

به بررسـی تـاثیر    "پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار هاي شرکتحسابداري  کاري محافظه
هـاي   سـال حسابداري پرداختند. دوره زمـانی مـورد مطالعـه     کاري محافظهساختار مالکیت و 

پـژوهش از   هـاي  فرضـیه شرکت می باشد. براي آزمون  151و نمونه انتخابی  1394تا  1390
پـژوهش حـاکی از آن    هـاي  فرضـیه رگرسیون پانل بهره گرفته است. نتایج حاکی از آزمون 

 حسابداري رابطه معنادار و معکوسـی دارد.  کاري محافظهاست که ساختار مالکیت دولتی بر 
ــدیعی (  ــامی و ب ــوان   1395ام ــا عن ــود ب ــق خ ــر    ") در تحقی ــرکتی ب ــري ش ــام راهب ــاثیر نظ ت

و وظیفـه دوگانـه    مدیره هیاتبه بررسی تاثیر اعضاي غیر موظف  "حسابداري کاري محافظه
حسابداري شـرکتهاي پذیرفتـه    کاري حافظهمرا به عنوان راهبري شرکتی قوي بر  مدیرعامل

شرکت، طی  76 هاي دادهاي انجام تحقیق از شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند. بر
حسـابداري از مـدل    کـاري  محافظـه استفاده کردند. براي ارزیابی  1393تا 1385دوره زمانی 

باسو و براي آزمون فرضیه ها از روش تجزیه و تحلیل پانلی استفاده شـده اسـت. نتـایج ایـن     
. دهـد  مـی را افـزایش   کاري محافظهپژوهش حاکی از آنست که نظام راهبري شرکتی قوي، 

 کـاري  محافظـه بین سـاختار مالکیـت و   بررسی رابطه") در پژوهش خود با عنوان 1392کم (
شرکت پذیرفتـه   104 حسابداري در کاري محافظهرابطه بین ساختار مالکیت و  "حسابداري

مـورد بررسـی    1389تـا   1384سـاله   6شده در بورس اوراق بهادار تهران براي دوره زمـانی  
ده است. فرضیه اصلی این تحقیق بررسی وجود رابطه معنادار بین سـاختار مالکیـت و   قرار دا

کاري حسابداري است که در ساختار مالکیت میـزان مالکیـت بزرگتـرین سـهامدار،      محافظه
مـد نظـر    مدیره هیاتسهامداران نهادي فعال و غیر فعال ، سهامداران حقیقی و نهایتا اعضاي 

نیز از دو مدل باسـو و مـدل گیـولی و هـاین اسـتفاده       کاري محافظهبوده است. براي بررسی 
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حسـابداري و درصـد    کـاري  محافظـه که در مدل باسو بـین   دهد میشد. نتایج پژوهش نشان 
سهامداران نهادي فعال و سهامداران مدیریتی رابطه معنادار وجود دارد و در مـدل گیـولی و   

حسابداري رابطه معناداري یافت  کاري محافظههاین بین هیچکدام از ساختارهاي مالکیت و 
حسابداري و اهـرم   کاري محافظههر دو مدل وجود رابطه معنادار بین  براساسنشد. همچنین 

بررسـی  ") در تحقیق خود با عنـوان  1391جعفر نکونام و محمد نکونام ( مالی به تائید رسید.
سی رابطه بین این دو متغیر در به برر "حسابداري کاري محافظهرابطه بین ساختار مالکیت و  

شرکت عضو بـورس   74شرکتهاي بورس اوراق بهادار تهران پرداختند. جامعه آماري شامل 
انتخاب و مورد مطالعه قـرار گرفـت. بـراي     1389تا  1385اوراق بهادار تهران در بازه زمانی 

فرضیه هـا   پژوهش از رگرسیون خطی استفاده شد. نتایج حاصل از آزمون هاي فرضیهازمون 
کــه بــین ســطح مالکیــت نهــادي، مالکیــت مــدیریتی و تمرکــز مالکیــت بــا   دهــد مــینشــان 

 کـاري  محافظـه حسابداري رابطه معکوس و منفـی و بـین مالکیـت شـرکتی و      کاري محافظه
 حسابداري رابطه مستقیم و مثبت وجود دارد. 

 
 روش شناسی 

اسـتفاده شـوند    گیـري  تصـمیم نـد  در فرای تواند میبه دلیل اینکه نتایج حاصل از پژوهش 
کـه از اطلاعــات واقعــی     بـا توجـه بـه مـدل تحقیـقو این تحقیق از لحاظ هدف کاربردي 

جملـه   ایــن تحقیـق از   .اشــد ب رویـدادي مـی   کنـد طــرح تحقیـق پـس    گذشـته اسـتفاده می
ق از مربوط به ادبیـات تحقی ـ  هاي داده. براي گرد آوري تحلیلی است و تحقیقات همبسـتگی

ــه ــراي جمــع   روش کتابخان ــر کتــب، مجــلات و مقــالات علمــی پژوهشــی و ب آوري  اي نظی
هاي اطلاعـاتی مربـوط ماننـد سـایت کـدال و       اطلاعات مربوط به فرضیه و متغیر ها از پایگاه

گردآوري شده  هاي دادهها، ابتدا  . براي تجزیه و تحلیل دادهشده استرهاورد نوین استفاده 
 بـراي  منتقـل و پـس از سـازماندهی وانجـام محاسـبات لازم،      Excel  را به صفحه گسـترده 

سپس آمـار  ه، استفاد 8نسخه   Eviews تجزیه وتحلیل اطلاعات از نرم افزار اقتصادسنجی 
و پـس از آن بـا اسـتفاده از آزمونهـاي آمـاري بـه تجزیـه و تحلیـل          شـود  مـی توصیفی ارائه 

و بعـد بـا تجزیـه و تحلیـل      شود میپرداخته تحقیق  هاي دادهناهمسانی واریانس و همبستگی 
داري مـدل رگرسـیون و ضـرایب    االگوي رگرسیونی حاصل از فرآیند تحقیق و بررسی معن ـ

هـاي   جامعه آماري این تحقیق شـامل شـرکت   .گردد متغیرها اقدام به تایید یا رد فرضیات می
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عضو بورس  1396ال پایان س تا 1389 پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران که از سال
محـدودیت هـاي اعمـال شـده بـه منظـور انتخـاب نمونـه بـه شـرح زیـر             .اوراق بهادار باشند

 باشد. می
در طـی دوره مـورد مطالعـه بـه طـور مـداوم در بـورس اوراق بهـادار تهـران فعـال بـوده             .1

 ی که در طول دوره تحقیق اطلاعات مالیهای شرکتواطلاعات مالی آنها منتشر شده باشند. 
آنها در دسترس نباشد و یا به طور کامل در این سال ها در بـورس فعالیـت نداشـته باشـند از     

 .جامعه اماري تحقیق حذف خواهند شد
 نباشند. ها مهیها و ب و بانک نگیهلد ،یواسطه گروه مال عیعضو صنا يها شرکت .2
 اسفند ختم شده باشند. 29. سال مالی شرکتها به 3

شـرکت بـه عنـوان جامعــه مطالعـاتی تحقیـق از بــین       104 فــوقبـا اعمـال محـدودیتهاي    
 1396تـا   1389دوره از سـال   8طـی  تهـران  شرکتهاي پذیرفته شده در بـورس اوراق بهـادار   

هـا  عنـوان داده  باشد که به شرکت می -سال 832 حجم نهایی نمونهمورد بررسی قرار گرفتد. 
 اند. شده  ها استفادهدر آزمون فرضیه

 
 یرهاو متغ مدلها

) اسـتفاده شـده   2017این پـژوهش، از مـدل پـژوهش حمـدان (     يهافرضیهبراي آزمون 
بـراي انـدازگیري عملکـرد شـرکت     خود از دو شـاخص   يهافرضیهاست. وي براي آزمون 

 .می باشد توبینکیو ، نرخ بازده دارایی و دومین شاخص. اولین نموداستفاده 
مالکیت بـر عملکـرد شـرکت، بـا اسـتفاده از       در ابتدا رابطه بین مالکیت نهادي و تمرکز

 گردد : به شرح زیر بررسی می 2و  1 هايمدل

 )1(مدل
Firm perf (ROA) itg = β0 +β1 (Conc)itg +β2 (Instit )itg +β3 Size itg +β4 
Leverage itg +β5 Age itg + εitg 

 
 )2مدل(

Firm perf (Q) itg = β0 +β1 (Conc)itg +β2 (Instit )itg +β3 Size itg +β4 
Leverage itg +β5 Age itg + εitg 

) و Conc)، متغیر مستقل: تمرکز مالکیت (Firm perfمتغیر وابسته: عملکرد شرکت (
) و Age)، عمـر شـرکت (  Size)، متغیرکنترلـی: انـدازه شـرکت (   Institمالکیت نهـادي ( 

 )Leverageاهرم مالی (
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 از:  ندون بازار اوراق بهادار ج.ا.ا عبارتماده یک قان 27گذاران نهادي طبق  بند  سرمایه
گذاري، صندوق بازنشستگی، شـرکت   . هلدینگ ها، شرکتهاي سرمایه2. بانکها و بیمه 1

. هـر  3گذاري ثبت شده نزد سازمان بـورس اوراق بهـادار    هاي سرمایه تامین سرمایه و صندق
رزش اسـمی اوراق  میلیـارد ریـال از ا   5% یـا بـیش از   5شخص حقیقی و حقوقی که بـیش از  

. 5. سـازمان هـا و نهادهـاي دولتـی و عمـومی      4بهـادار در دسـت انتشـار را خریـداري کنـد      
 و مدیران ناشر یا اشخاصی که کارکرد مشابه دارند. مدیره هیات. اعضاي 6شرکتهاي دولتی 

بـین مالکیـت نهـادي و عملکـرد شـرکت رابطـه مثبـت و         شـود  میبینی  در این مدل پیش
ها حاکی از وجود رابطـه منفـی بـین     بینی خواهد داشت در صورتی که پیش معناداري وجود

 تمرکز مالکیت و عملکرد شرکت است.  

 : شود میبه شرح زیر استفاده  4و 3پژوهش از مدل  يهافرضیهدر نهایت براي آزمون 
 )3مدل(

Firm perf (ROA) itg= β0 +β 1 (Conc * Conser) itg +β2 (Instit * Conser) itg 
+β3 Size itg +β4 Leverage itg +β5 Age itg + εitg 

 
 )4مدل(

Firm perf (Q) itg= β0 +β 1 (Conc * Conser) itg +β2 (Instit * Conser) itg +β3 
Size itg +β4 Leverage itg +β5 Age itg + εitg 

 
 شـود  مـی در ایـن مـدل پـیش بینـی      )Conserحسـابداري (  کـاري  محافظـه متغیر تعدیلگر: 

 ونقش مـوثري در افـزایش تـاثیر مثبـت مالکیـت نهـادي        تواند میحسابداري  کاري محافظه
بـا مقایسـه    .نقش موثري در کاهش تاثیر منفی تمرکز مالکیت بر عملکرد شرکت ایفـا کنـد  

نتایج حاصل از برآورد مدل هاي فـوق فرضـیات پـژوهش کـه در خصـوص بررسـی نقـش        
، رد یـا قبـول   دباش ـ مالکیـت و عملکـرد مـی   کاري حسابداري در رابطه بـین سـاختار    محافظه

گـذار هسـتند کـه در یـک      هاي زیادي بر متغیر وابسته تاثیر خواهد شد. در هر پژوهش متغیر
ایـن   بنـابر  ها را بر یکدیگر نمی توان به شیوه همزمان مطالعـه کـرد،   تحقیق اثر تمام این متغیر

هـا متغیـر    کنـد، ایـن نـوع متغیـر     یپژوهشگر اثر برخی از متغیر ها را کنترل نموده یا خنثـی م ـ 
). در ایـن پـژوهش سـه متغیـر کنترلـی عمـر شـرکت،        1391(خاکی،  شود میکنترلی نامیده 

اندازه شرکت و اهرم مالی در نظر گرفته شده تا با کنترل تاثیراتی که بر متغیر وابسـته دارنـد   
 تاثیرات متغیرهاي مستقل بر متغیر وابسته دقیق تر اندازگیري شود.
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 . متغیر ها و تعاریف عملیاتی1دول ج
 تعاریف عملیاتی متغیر ها

 متغیر وابسته:
 ها خالص به مجموع دارایی سودنسبت در نرخ بازده دارایی

هاي کوتاه مدت و ارزش بازار حقوق صاحبان سهام) تقسیم  مجموع (ارزش دفتري بدهی کیو توبین
 ها بر ارزش دفتري مجموع دارایی

 متغیر مستقل:
سهامدار  5تقسیم برمجموع درصد سهم  )1درصد سهم سهامدار عمده شرکت (رتبه  مرکز مالکیتت

 )1-5عمده شرکت(رتبه 
 سهم سهام متعلق به سهامداران نهادي مالکیت نهادي

 متغیر تعدیل گر:
 .مجموع اقلام تعهدي تقسیم بر سود خالص حسابداري کاري محافظه

سود عملیاتی به کسر از  ناشی از فعالیت جریان نقدمجموع اقلام تعهدي برابر است با 
 خالص

 متغیر کنترلی:
 هاي شرکت لگاریتم مجموع دارایی اندازه شرکت

 ها ها تقسیم بر دارایی جمع بدهی اهرم مالی
 هایی که شرکت در بورس اوراق بهادار پذیرفته شده است. سالد تعدا عمر شرکت

 باشد. ) می2017گرفته از پژوهش حمدان ( بر 1تعاریف عملیاتی ارائه شده در جدول 
 

 ها دادهتجزیه و تحلیل 
هد که آمار توصیفی مربوط به متغیرهاي پژوهش را نشان می 2جدول  آمار توصیفی:

بیانگر پارامترهاي توصیفی براي هر متغیر به صورت مجزا است. این پارامترها عمدتا شامل 
، نظیر بیشینه، کمینه، میانگین و میانه و همچنین هاي مرکزيعات مربوط به شاخصاطلا

ترین شاخص  هاي پراکندگی نظیر انحراف معیار است. مهم اطلاعات مربوط به شاخص
مرکزي میانگین است که نشان دهنده نقطه تعادل و مرکز ثقل توزیع است و شاخص مناسبی 

 ت. هاسبراي نشان دادن مرکزیت داده
 رهایمتغ یفیتوص آمار.2جدول 

 کشیدگی چولگی انحراف معیار کمینه بیشینه میانه میانگین متغیر

ROA 100/0 085/0 804/0 541/0- 161/0 219/0 869/4 
Q 830/1 560/1 666/7 662/0 905/0 136/2 419/9 

SIZE 285/14 062/14 249/19 952/10 336/0 648/0 372/3 
LEV 602/0 626/0 998/0 041/0 207/0 382/0- 648/2 

CONSER 337/0 298/0 696/16 813/13- 856/2 527/0 364/12 
INSTIT 602/0 724/0 .996/0 000/0 334/0 636/0- 914/1 
CONC 734/0 780/0 990/0 2008/0 193/0 304/1- 894/4 
AGE 817/28 000/26 0/60 000/3 370/14 232/0 818/1 
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) 2نمـایش داده شـده در جـدول(   ، میانگین، چـولگی و کشـیدگی   باتوجه به مقادیر میانه
متوجه خواهیم شد توزیع متغیر هاي مورد آزمون از تعریف توزیع نرمال فاصله دارد. شـایان  
ذکر است زمانی که اندازه نمونه به اندازه کافی بزرگ باشد، انحراف از فرض نرمـال بـودن   

توان دریافت با توجه به قضیه حد مرکزي، می اهمیت و پیامدهاي آن ناچیز است.معمولاً بی
هاي مناسب پیروي طور مجانبی از توزیعهاي آزمون بهکه حتی در غیاب نرمال بودن، آماره

). از سـویی  1392آباده، صنیعی خواهند کرد. لذا عدم توجیه این فرضیه قابل اغماض است (
قابل دستیابی نیسـت و عـدم   دیگر، برقراري تمام فروض کلاسیک در شرایط واقعی چندان 

طـور  هـاي بـزرگ) بـه   ویـژه در نمونـه  ها، نتایج مدل برآورد شده را (بهبرقراري برخی از آن
که اندازه نمونه به میـزان کـافی بـزرگ باشـد و سـایر      کند. ضمناً زمانیدار نمیکامل خدشه

پیامـدهاي آن   اهمیـت و فروض کلاسیک نیز برقرار باشد، انحراف از نرمال بودن معمولاً بی
تحلیل همبستگی، ابـزاري آمـاري    وتجزیه تحلیل همبستگی:  )1392ناچیز است (افلاطونی، 

کرد که یک متغیر به متغیر دیگـر، از   گیري اندازهي را ا درجه توان یموسیله آن  است که به
برنـد.   طـور معمـول بـا تحلیـل رگرسـیون بکـار مـی        نظر خطی مرتبط است. همبستگی را بـه 

 یصـورت شـود. در   معیاري است که براي تعیین میزان پیوند دو متغیر اسـتفاده مـی   همبستگی
از ضـریب همبسـتگی پیرسـون و در    با مقیـاس نسـبتی و پیوسـته باشـند      قیتحقي رهایمتغکه 

 نیب ـی همبسـتگ ی بررس ـي براصورت کم بودن تعداد متغیر ها از ضریب همبستگی اسپیرمن 
است. هـر چقـدر ایـن     -1+ و 1ی اسپرمن همواره بین . ضریب همبستگشود یمها استفاده  آن

+ نزدیکتر باشد، نشان از وجود همبستگی زیاد و مستقیم بین دو متغیر است 1ضریب به عدد 
نزدیکتـر باشـد، مفهـوم آن همبسـتگی زیـاد و       -1و اگر ضریب همبستگی پیرسون بـه عـدد   

ز کردن همبستگی زیاد از ها است. اگر چه قواعد سهل و سریعی براي متمای معکوس بین آن
مختلـف ضـریب همبسـتگی     اي بـراي تفسـیر مقـدارهاي    کم وجود ندارد اما، وجـود قاعـده  

 ي ارائه شده است اما، باید در استفاده از آن احتیاط شود.ا قاعدهمفید باشد. چنین  تواند یم
ر شـود غیـر از میـزان همبسـتگی بـین متغی ـ      ، همانگونه که مشاهده می3با توجه به جدول 

و اهـرم مـالی و نـرخ بـازده داراییهـا کـه        495/0مالکیت نهادي و تمرکز مالکیت که برابر با 
است، میزان همبستگی بین سایر متغیر هـاي تحقیـق تقریبـا نزدیـک بـه صـفر        574/0برابر با 

توان نتیجه گرفت همبستگی و احتمالا مشکل همخطی بین آنهـا وجـود نـدارد.     است که می
هـاي مسـتقل    رسی هاي دقیق تر از آزمون وایف که شدت همبستگی متغیـر اما براي انجام بر

 کند استفاده خواهد شد. را در مدل رگرسیونی بررسی می
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 ضریب همبستگی اسپرمن بین متغیرهاي تحقیق. 3جدول
 1 2 3 4 5 6 7 8 

ROA 1        
Q 252/0  1       

SIZE 045/  149/0-  1      
LEV 574/0-  35/0-  149/0  1     

CONSER 051/0-  008/0-  035/0  073/0  1    
INSTIT 101/0  046/0-  129/0  032/0  029/0-  1   
CONC 092/0  031/0-  077/0  101/0  007/0  495/0  1  
AGE 183/0-  001/0-  138/0  126/0  077/0  072/0-  152/0-  1 

ورد شـده  چه مقدار از تغییرات مربوط به ضرایب بـرآ  کند در واقع آزمون وایف بیان می
 VIFگانه را با بررسی بزرگی مقـدار   بابت همخطی افزایش یافته است. شدت همخطی چند

 5بزرگتـر از    VIFمقـدار  در صـورتی کـه   توان تحلیل نمود. به عنوان یک قاعده تجربی می
باشد و ضرایب رگرسیون به صـورت ضـعیف بـرآورد شـده      باشد همخطی چند گانه بالا می

نتـایج   4 جدول گردد). به عنوان آستانه معرفی می 10موارد عدد  است (توجه شود در برخی
 .دهد میرا نشان VIFحاصل از آزمون 

 VIFنتایج حاصل از آزمون  .4جدول

 VIF )3و4متغیر مدل ( VIF )1و2متغیر مدل (
INSTIT 363/1 INSTIT* CONSER 378/1 
CONC 398/1 CONC* CONSER 387/1 
SIZE 053/1 SIZE 033/1 
LEV 050/1 LEV 0304/1 
AGE 071/1 AGE 035/1 

اساس،  ایناحتمال آماره وایف تقریبا به یک نزدیک است. بر 4با توجه به نتایج جدول
و ضرایب بین متغیر هاي مستقل وجود ندارد توان نتیجه گرفت که مشکل همخطی  می

  ناکارا و نا اریب نخواهند بود. OLSبرآورد شده از مدل 
ها را به عنوان فرض همسانی واریانس  این فرض برابر بودن واریانس خطانس: همسانی واریا

براي آزمون این فرض از آزمون عمومی وایت استفاده شده است و با توجه  کند. ها بیان می
 بین باقی مانده هاي مدل همسانی واریانس وجود ندارد. 05/0به سطح خطاي 

اینکه آیا خطاهاي متوالی با یکدیگر همبسته  خود همبستگی: این آزمون به منظور ارزیابی
گادفري براي بررسی وجود -آماره بروش. در این پژوهش ازشود میهستند یا نه، استفاده 

خود همبستگی بین باقی مانده ها در تحلیل رگرسیون استفاده شده است. با توجه به احتمال 
توان بیان کرد که خود است میدرصد  5الگو بزرگتر از  4آماره بروش گادفري، که در هر 

  .همبستگی بین باقیمانده مدل وجود ندارد
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 نتایج آزمون همسانی واریانس و خود همبستگی باقیمانده ها. 5جدول

مدل مورد 
 بررسی

 نتایج آزمون بروش گادفري نتایج آزمون وایت
آماره وایت 

)white( 
احتمال آماره 

 )whiteوایت(
ماره بروش احتمال آ آماره بروش گادفري

 گادفري
 174/0 541/1 103/0 440/1 )1مدل (
 077/0 993/1 066/0 545/1 )2مدل (
 338/0 509/1 198/0 270/1 )3مدل (
 0862/0 938/1 854/0 672/0 )4مدل (

 هايمدل مورد بررسی قرار گرفته اسـت. مـدل   4در این پژوهش : نتایج آزمون فرضیه ها
سـاختار مالکیـت و عملکـرد شـرکت مـورد اسـتفاده قـرار         به منظور بررسی رابطـه بـین   2و1

گرفت . در این مدل ها  تاثیر متغیر هاي مستقل: تمرکز مالکیت و مالکیـت نهـادي بـر روي    
بازده دارایی ها و کیو توبین اندازگیري شد، بررسی  شاخص نرخ متغیر وابسته که بوسیله دو

کـاري حسـابداري بـه عنـوان      محافظه به منظور بررسی نقش و تاثیر 4و3هاي شده است. مدل
براساس نتایج به دست آمـده  یک متغیر تعدیر گر بر روابط فوق، مورد استفاده قرار گرفت. 

و الگوي   3و 2هايهاي تابلویی با اثرات ثابت براي مدلاز آزمون چاو و هاسمن الگوي داده
اسـت؛ بنـابراین، بـه    روش ارجـح  4و1 هايداده تابلویی با رویکرد اثرات تصادفی  براي مـدل 

% پرداخته شد اسـت.  95تخمین مدل هاي پژوهش با توجه به روش ارجح  در سطح اطمینان 
 .پردازیم مدل می 4به بررسی نتایج این  7و  6ول ادر ادامه با توجه به جد

 3و1يهانتایج حاصل از برآورد الگو. 6جدول

 متغیر ها
 )3و1( نتایج حاصل از مدل  ROAمدل 

 حسابداري کاري محافظهتعدیل مدل با اعمال   مدل بدون تعدیل
β  آمارهt  احتمال آمارهt  β  آمارهt  احتمال آمارهt 

α0 025/0- 435/0- 663/0  052/0 950/0 342/0 
INSTIT 059/0 853/2 0044/0     
CONC 089/0 741/2 0063/0     

INSTIT* 
CONSER     0057/0 001/2 0457/0 

CONC* 
CONSER     0069/0 089/2 0369/0 

SIZE 0143/0 681/3 0002/0  0197/0 141/5 000/0 
LEV 369/0- 565/13- 000/0  369/0- 533/13- 000/0 
AGE 0006/0- 749/1- 0806/0  0009/0- 413/2- 0160/0 

 234/0  219/0 ضریب تعیین
 223/0  215/0 ضریب تعیین تعدیل شده
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 متغیر ها
 )3و1( نتایج حاصل از مدل  ROAمدل 

 حسابداري کاري محافظهتعدیل مدل با اعمال   مدل بدون تعدیل
β  آمارهt  احتمال آمارهt  β  آمارهt  احتمال آمارهt 

 509/1  541/1 بروش گادفري آماره
 338/0  174/0 گادفريبروش  احتمال آماره

 F 572/46  952/20ي آماره
 F 000/0  000/0 احتمال آماره

 

 ) پژوهش براي مشخص نمودن نوع ارتباط بین متغیرهاي پژوهش4و2نتایج حاصل از برآورد الگوي( .7جدول

 متغیر ها

 )4و2 هاي( نتایج حاصل از مدل Tobin’s Qمدل 
 حسابداري کاري محافظهتعدیل مدل با اعمال   عدیل مدلبدون ت

β  آمارهt 
احتمال 

 tآماره 
 
 β  آمارهt  احتمال آماره

t 
α0 264/3 757/8 000/0  471/3 476/9 000/0 
INSTIT 479/0 52/3 0003/0     
CONC 437/0 422/2 0156/0     

INSTIT* 
CONSER     0900/0 110/6 0003/0 

CONC* 
CONSER     0350/0 242/2 0156/0 

SIZE 086/0- 387/3- 0007/0  056/0- 318/3- 0007/0 
LEV 358/1- 637/7- 000/0  319/1- 644/7- 000/0 
AGE 004/0 561/1 1189/0  0011/0 461/0 644/0 

 154/0  155/0 ضریب تعیین
 149/0  143/0 ضریب تعیین تعدیل شده

 938/1  993/1 بروش گادفري آماره
 0862/0  077/0 بروش گادفري احتمال آماره

 F 607/12  254/30 آماره
 F 000/0  000/0 احتمال آماره

 3،  1 هايکه غیر از عمر شرکت در مـدل  دهد مینشان   7و6سطح معناداري در جداول 
مدل مطرح شده در این پژوهش بر عملکرد شرکت  4در  بقیه متغیر ها مستقل و کنترلی 4و 

گذار هستند به عبـارت دیگـر بـا ایجـاد تغییـرات در آنهـا، عملکـرد شـرکت بهبـود یـا           تاثیر
 .شود میتضعیف 

نقـش مـوثري در کـاهش تـاثیر منفـی       توانـد  مـی حسـابداري   کاري محافظهفرضیه اول: 
 تمرکز مالکیت بر عملکرد شرکت ایفا کند.

ین تمرکـز مالکیـت و   کـاري حسـابداري بـر رابطـه ب ـ     این فرضیه به بررسی تاثیر محافظه
دازد. در ابتـدا بایـد رابطـه بـین تمرکـز مالکیـت و عملکـرد شـرکت         می پر شرکتعملکرد 
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مشخص شود. با توجه به ضریب تمرکز مالکیت در جداول فوق می توان نتیجه گرفـت کـه   
تمرکز مالکیت بر عملکرد شرکت تاثیر مثبت دارد، بدان معنا که با افزایش تمرکز مالکیت، 

حسـابداري در ایـن رابطـه     کـاري  فظـه محارکت بهبود پیدا می کند. اما با اعمـال  عملکرد ش
و در مـدل   0069/0به  089/0از ROA در مدل  ضریب  تمرکز مالکیت بر عملکرد شرکت

بـه عبـارت دیگـر شـیب خـط رگرسـیون       کاهش یافته است.  0350/0 به 437/0توبین از کیو
یـب مـی تـوان گفـت نتـایج حاصـل از تحقیـق،        ملایم تر از حالت قبل شده است. بـدین ترت 

مالکیـت و   تمرکـز نقش مثبتی در رابطه بین  کاري حسابداري حاکی از آن است که محافظه
مالکیـت بـر عملکـرد     تمرکـز عملکرد شرکت ایفا نکرده است. به عبارت دیگر نقش مثبت 

  تر شده است. کاري حسابداري کمرنگ شرکت با اعمال محافظه
تواند نقـش   کاري حسابداري می نی نظري تحقیق که استدلال نمود محافظهباتوجه به مبا

طلبانـه   موثري بر روابط تمرکز مالکیت و عملکرد شـرکت از طریـق کـاهش رفتـار فرصـت     
سهامداران عمده داشته باشد و نتایج حاصل از آزمون فرضیه که نشان دهنـده وجـود رابطـه    

کـاري حسـابداري در تضـعیف     ش محافظهمثبت بین تمرکز مالکیت و عملکرد شرکت و نق
گیـرد. نتیجـه آزمـون ایـن     مورد تأیید قرار نمی 95/0این رابطه، این فرضیه در سطح اطمینان 

 باشد. ) می2017فرضیه، مخالف با نتایج پژوهش حمدان (
نقـش مـوثري در افـزایش تـاثیر مثبـت       توانـد  مـی حسابداري  کاري محافظهفرضیه دوم: 

 کرد شرکت ایفا کند.مالکیت نهادي بر عمل
و نهـادي   مالکیـت کـاري حسـابداري بـر رابطـه بـین       فظـه این فرضیه به بررسی تاثیر محا

دازد. در ابتـدا بایـد رابطـه بـین مالکیـت نهـادي و عملکـرد شـرکت         می پرشرکت عملکرد 
می توان نتیجـه گرفـت کـه     7و6مشخص شود. با توجه به ضریب مالکیت نهادي در جداول 

ر عملکرد شرکت تاثیر مثبت دارد، بدان معنا که با افزایش سهم سهام متعلق مالکیت نهادي ب
 کـاري  محافظـه به  سهامداران نهادي ، عملکرد شرکت بهبـود پیـدا مـی کنـد. امـا بـا اعمـال        

از ROA مالکیـت نهـادي بـر عملکـرد شـرکت در مـدل        حسابداري در این رابطـه ضـریب  
بـه عبـارت    اسـت.  کاهش یافته 0900/0به  479/0و در مدل کیو توبین از 0057/0به  059/0

 تر از حالت قبل شده است. دیگر شیب خط رگرسیون ملایم
رغم تـاثیر   علیآن است که توان گفت نتایج حاصل از تحقیق، حاکی از  ترتیب می بدین

کـاري حسـابداري،    مثبت مالکیت نهادي بر عملکرد شرکت با توجه به تـاثیر منفـی محافظـه   
گیـرد. نتیجـه آزمـون ایـن فرضـیه،      مورد تأیید قـرار نمـی   95/0سطح اطمینان  این فرضیه در

 باشد. ) می2017مخالف با نتایج پژوهش حمدان (
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این مطالعه مارا با نتایج بیشتري در ارتباط با رابطه بین متغیر کنترلـی و عملکـرد شـرکت    
زمـان حضـور    اندازه شرکت رابطه مثبت و اهرم مالی و مـدت  ROAکند. در مدل  آشنا می
ــا حضــور     هــا شــرکت ــی ب ــا عملکــرد شــرکت، حت ــورس اوراق بهــادار رابطــه منفــی ب در ب
بـا توجـه    بر عملکرد اندازه شرکت تاثیر حسابداري دارند. در مدل کیو توبین کاري محافظه

حسابداري منفی است به آن معنا که شرکتهاي کوچک می توانند از طریق  کاري محافظهبه 
 ن،حمـدا ( هاي خود و حسن شهرت در بازار، بازده بیشـتري کسـب کننـد   استفاده از دارایی 

همچنین نتـایج پـژوهش حـاکی از وجـود رابطـه منفـی بـین اهـرم مـالی و عملکـرد           . )2017
هـا افـزایش یابـد     باشد به این معنا که هر چه تامین مالی شـرکت از جانـب بـدهی    شرکت می

ر مدل کیو تـوبین بـین مـدت زمـان     یابد و در نهایت د مطلوبیت عملکرد شرکت کاهش می 
 رابطه معناداري یافت نشد.با عملکرد شرکت حضور شرکتها در بورس اوراق بهادار 

 
 گیري  نتیجهبحث و 

سهامداران پرداخته شد که  این استدلال به نگارش فرضیه اول در ابتداي پژوهش با
منجر به اگرچه الکیت تمرکز م عمده و اقلیت داراي منافع و اهداف متفاوتی از هم هستند.

شود، با این  کاهش هزینه هاي جدایی مالکیت و مدیریت و در نهایت سودمندي شرکت می
براي منافع خود بهره مند  تنها شرکت توانند از این پیشرفت وجود سهامداران عمده می

این رفتار  که باعث انتقال ثروت از سمت سهامداران اقلیت به سمت خود شوند د وشون
. در صورت وجود این شرایط ند کارایی عملیاتی شرکت را کاهش دهدتوا می

کاري حسابداري خواهد توانست با اعمال دو شرط، وجود جانبداري در ارائه کمتر  محافظه
از واقع ارزش دفتري نسبت به ارزش بازار و تمایل به تسریع در شناسایی زیان ها و به تعویق 

 سهامداران عمده و محدود کردن آزادي عمل درانداختن شناسایی سود، نقش موثري 
 کند. فایبر عملکرد شرکت ا تیتمرکز مالک یمنف ریکاهش تاث

مشخص شد که تمرکز مالکیت در بخش قبل اما با توجه به نتایج آماري ارائه شده 
رسد، از آن جهت که هزینه  رابطه مثبت و مستقیمی با عملکرد شرکت دارد و به نظر می

دهند تا از بازده  ال منافع شرکت بالا است، سهامداران عمده ترجیح میاستعمال و انتق
حاصل از بهبود عملکرد شرکت استفاده کنند. به عبارت دیگر با توجه به ساختار تمرکز 

هاي  رسد، تمرکز مالکیت نقش خود را به عنوان یکی از ابزار مالکیت در ایران به نظر می
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تواند  ت. اما آیا محافظه کار بودن حسابداري میراهبري شرکت به خوبی ایفا کرده اس
نتایج جدول باعث حفظ و تقویت اثرات مثبت تمرکز مالکیت بر عملکرد شرکت شود؟ 

قادر ي علی رغم مبانی نظریه ارائه شده کاري حسابدار حاکی از آن است که محافظه )6و7(
ذف تضاد منافع بین به کاهش تقارن اطلاعاتی، کمک به مکانیزم راهبري شرکتی براي ح

مالکیت و مدیریت و یا اقشار مختلف سهامداران از جمله سهامدار اقلیت و عمده، و کاهش 
تاثیر منفی یا افزایش تاثیر مثبت ساختار مالکیت بر عملکرد شرکت نبوده، و بلعکس باعث 

 حسابداري کاري محافظهتوان استدلال کرد  تضعیف روابط این دو شده است. در نهایت می
قادر به تقویت تاثیر مثبت تمرکز مالکیت بر عملکرد شرکت نبوده و فرض اول تایید 

مالکیت نهادي از پرداخته شد که  دوم با این استدلال به نگارش فرضیه در نهایت شود. نمی
کنند براین اساس، بین مالکیت  کاري حسابداري براي کنترل شرکت استفاده می محافظه

نهادهاي داراي افق بلند و  .وجود دارد معناداري ابداري رابطهکاري حس نهادي و محافظه
 . مالکیتکنند به احتمال زیاد بر مدیران نظارت می ،هاي نظارتی) مستقل از مدیریت (نهاد

با و  طلبانه و خوشبینی مدیران در ارائه سود حسابداري بـوده، نهادي مانع رفتار فرصت
 کارانه بیشتر هاي محافظه از رویه به اسـتفادهافزایش سطح مالکیت آنها تمایل شرکتها 

 هــاي نهــادي فعالانــه بــر مــدیران و تصــمیمات و رویــه اساس، مالکـان گردد. براین می
حاکی از  نتایج آماري ارائه شده .کنند حسابداري اتخاذ شده از سـوي آنهـا نظـارت می

چه  دهد هر د شرکت است و نشان میرابطه مثبت و معنادار بین مالکیت نهادي و عملکر
رود.  درصد سهام متعلق به سهامداران نهادي افزایش یابد عملکرد شرکت رو به بهبود می

کاري حسابداري براي تقویت این  اما استدلال مطرح شده درخصوص تاثیر مثبت محافظه
ري تاثیر حسابدا کاري محافظهرابطه مورد تایید قرار نگرفت. به عبارت دیگر با افزایش 

مالکیت نهادي به عنوان یکی از عناصر مهم راهبري شرکتی بر روي عملکرد شرکت 
در ادامه موضوعاتی چند  تضعیف شد. بر این اساس، فرض دوم نیز مورد تایید قرار نگرفت.

 شود: براي تحقیقات آتی و کاربردي پیشنهاد می
طه بین ساختار مالکیت حسابداري در راب کاري محافظهدر این پژوهش به بررسی نقش 

از دو بعد تمرکز مالکیت و مالکیت نهادي بر عملکرد شرکت پرداخته و از بررسی تاثیر 
سایر ابعاد ساختار مالکیت از جمله مالکیت دولتی، مالکیت خصوصی، مالکیت شرکتی و 
مالکیت خارجی بر عملکرد شرکت صرف نظر شده است. از این رو پژوهشهاي آتی 

این پژوهش به منظور دستیابی به  ع ساختار مالکیت را  مورد توجه قرار دهند.انوا تواند می
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گذار از جمله عمر شرکت و اندازه شرکت و  پذیر اثر برخی از متغیر هاي تاثیر نتایج اتکا
توانند سایر عوامل  اهرم مالی را به عنوان متغیر کنترلی مد نظر قرار داد. پژوهشهاي آتی می

ه رشد شرکت و سود آوري شرکت را به منظور دستیابی به نتایج قال اتکا گذار از جمل تاثیر
در خصوص تاثیر ساختار  تحقیق 2و1 هايبا توجه به نتایج حاصل از مدل کنترل کنند.

شود هنگام  کنندگان صورتهاي مالی پیشنهاد می به استفاده ،مالکیت بر عملکرد شرکت
مالکیت و ترکیب سهامداران شرکت توجه  استفاده از صورتهاي مالی شرکتها به ساختار

کاري  نتایج این پژوهش نشان داد استفاده از رویه هاي محافظه بیشتري به عمل آورند.
حسابداري قادر به کاهش تضاد منافع و تقارن اطلاعاتی بین مالکیت و مدیریت و یا 

ي نظارتی لازم شود تا مکانیزم ها سهامداران عمده و اقلیت نیست. از این رو پیشنهاد می
 گذار فراهم شود. هاي قانون از سوي نهاد و تقارن اطلاعاتی براي کاهش تضاد منافع
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