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 های دولتی و غیردولتی بورس اوراق بهادار تهرانمدیریت سود در شرکت
 

 1* نیلوفر زنگی وند درویشوند

 2 وحید محمودی

 12/49/2041: چاپ تاریخ 42/40/2041: دریافت تاریخ

 چکیده

های دولتی و غیردولتی بورس اوراق بهادار تهران و همچنین بررسی مدیریت سود در شرکت یبررسهدف این پژوهش؛ 

مدل اقلام برای اندازه گیری مدیریت سود از  باشد.میتأثیر تمرکز مالکیت بر ارتباط بین نوع شرکت و مدیریت سود 

اوراق بهادار تهران به عنوان جامعه های پذیرفته شده در بورس شرکتتعهدی اختیاری تعدیل یافته جونز استفاده شد. 

باشد. آزمون فرضیات برای با می 2044تا  2182شرکت طی دوره زمانی  91ی آماری شامل آماری انتخاب شدند و نمونه

های دولتی میزان افزار ایویوز اجرا گردید. نتایج پژوهش نشان داد که در شرکتاستفاده از رگرسیون خطی و توسط نرم

هایی های دولتی و یا به اصطلاح شرکتهای غیردولتی است و به عبارتی دیگر در شرکتبیش از شرکتمدیریت سود 

های دولتی( باشد، نظارت بیشتری از سوی سهامداران، بالاخص این گروه از که دارای سهامدارِ دولتی )دولت / اُرگان

گردد تا پذیرد و همین امر منجر میان صورت میهای شرکت و اقدامات مدیرسهامداران )سهامداران دولتی( بر فعالیت

های غیردولتی، مدیریت سود کمتری صورت پذیرد، ولی تمرکز مالکیت ها نسبت به شرکتدر این دسته از شرکت

 کند.ارتباط بین نوع شرکت با مدیریت سود را تعدیل نمی
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 مقدمه. 1

شرکت  کیعملکرد  یابیارز یاطلاعات برا هیمنبع اول رایاست ز یمهم در هر کسب و کار اریمع کیسود گزارش شده 

رخ  یمال یها صورت هیکه در طول ته 2سود تیریحال، مد نیاست. با ا یسود الزام قیگزارش دق جهیاست. در نت

 یخاص دستکار یحسابدار یمجاز استانداردها یاریاخت اتسود را با استفاده از مقرر تیریکه مد یزمان دهد، یم

به خود  یرا در رشته حسابدار یادیتوجه ز. مدیریت سود بگذارد ریشده تأث سود گزارش تیفیممکن است بر ک کند، یم

کنندگان در سراسر جهان بوده است.  میمتخصصان و تنظ یقابل توجه و مداوم برا ینگران کیمعطوف کرده است و 

 ن،یهستند. علاوه بر ا یتیریآنها اهداف مد شتریسود وجود دارد که ب تیریمد یبرا یمختلف یهاها و روشزهیانگ

د بو یمال یصورت ها نانیاطم تیصحت و قابل یبرا یاصل یها یاز نگران یکیان همچن یتکارسود و دس تیریمد

 (.1411و همکاران،  1الرباط)

-اندازه برای شاخصی عنوان به است که حسابداری سود هاشرکت مالی هایصورت در مندرج مهم اطلاعات از یکی

 ارزیابی و سهام قیمت گذاریارزش هایمدل در گران مالیتحلیل اغلب شود.می تلقی شرکت عملکرد گیری

 شرکت، تصمیم سودآوری سطح به توجه با نیز گذارانسرمایه کنند.می استفاده رقم از این اقتصادی هایبنگاه عملکرد

 با رابطه در مدیریت مناسب و گیری صحیحتصمیم سود، بر موثر عوامل از یکی گیرند.می سهام فروش یا نگهداری به

 قرار گذاریسرمایه از انتظار مورد منافع تاثیر تحت ایسرمایه به مخارج مربوط تصمیمات باشد.می ایسرمایه مخارج

(. یکی از مواردی که به عنوان 2181باشد )مشایخ و همکاران، می محصول تقاضای و شرکت آتی متوجه رشد که دارد

مدیریت سود و به عبارتی دستکاری نمودن  باشد.رود، مدیریت سود میگمراه نمودن عملکردهای اقتصادی به کار می

گذاران، برای ای از اختصاص یافتن منافع مدیران به هزینه سرمایهسود )کمتر و یا بیشتر نشان دادن سود( به طور دائم جلوه

ی بد و دستکاری کنند، تعریف شده است. ارائههای شخصی از مدیریت سود استفاده میوقتی که مدیران برای منفعت

باشد. نفعان شرکت مضر میگذاران و سایر ذینامند، لذا برای سرمایههای مالی را مدیریت سود میی گزارشهشد

کنند و این ها و سودهای جاری را دستکاری میهایی که در اداره و مدیریت نمودن ضعیف هستند، گزارششرکت

ها را های خود اطلاعات گزارشگیریکنند و در تصمیمها استفاده میتواند برای افرادی که از آن گزارشموضوع می

 (.1414و همکاران،  1کننده باشد )الدیریکنند، گمراهلحاظ می

 یرقابت طیمح کیشده است. در  لیبازار تبد یاساس یهاسمیاز مکان یکیرقابت به  ،یشدن اقتصاد جهان یبا جهان امروزه

 ن،یبنابرا؛ ممکن است در رقابت شکست بخورند تیریو کمبود مد یبا کمبود نوآور ییشرکت ها ت،یمملو از عدم قطع

و احتمالاً  0مالی درماندگیتواند باعث یم تیدر نها هرا تجربه کند ک یمتعدد یتواند بحران هایشرکت م کی

بوده است و با توجه به  یگذاران عمومهیها و سرماهمواره مورد توجه دولت ربازیاز د مالی . درماندگیشود یورشکستگ

گذاران حاضر به هیاعتباردهندگان و سرما مه،یارائه دهندگان ب ،یسسات مالؤسهامداران، م ر،یدهه اخ یبحران اقتصاد

 یمال رانیمد ن،یبنابرا یمال داتتعه نیهمچن ؛ وخود هستند یهایپرداخت بده یها براشرکت ییتوانا یابیارز

بالا استفاده کنند،  نانیاطم تیبا قابل یندهایها و فرآ مدل نه،یبه یورشکستگ ینیب شیاز پ تا کنند یحسابداران را ملزم م
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با توجه به . خود را پوشش دهند یواقع تیتا وضع کنند یتلاش م یها در صورت ورشکستگ از شرکت یاریبس رایز

 تر فیضع رمضطریغ یها مضطرب نسبت به شرکت یها شرکت یبرا یمال یگزارشگر تیفی، کمالی درماندگی یامدهایپ

مدیریت  شی. افزاکند یاستفاده م مدیریت سودمختلف  یها کیاز تکن دهید بیآس یها شرکت تیریمد رایز شود، یم

 لیرا تسه تیریتوسط مد یمال لاعاتاط یکار دستکار نیشود. ایم یناش ینقد هیپا یبه جا یتعهد هیاز اعمال پا سود

و ارتباط  یخاص یمال یهایژگیو قاتیاز تحق یشود. حجم قابل توجه یکمتر مشاهده م یاقلام تعهد رایکند ز یم

دارند تا در  لیتما فیضع یمال یها یژگیبا و ییها کرده است. شرکت یرا بررس مدیریت سود یهاوهیآنها با ش یاحتمال

مهم مانند اندازه،  یمال یارهایمع ن،یبازار خود را ارتقا دهند. علاوه بر ا ریتصوشرکت کنند تا  مدیریت سود یها تیفعال

پژوهش  در (.1411الرباط و همکاران، )ارائه دهند  مدیریت سود تیاز فعال یو رشد ممکن است شواهد قو یسودآور

 گیرد.می های دولتی و غیردولتی بورس اوراق بهادار تهران مورد بررسی قرارحاضر مدیریت سود در شرکت

 پژوهش ادبیاتمبانی نظری و . 2

 . مبانی نظری2-1

 مدیریت سود:

باشد: دخالت عمدی و از روی غرض مدیران در ارائه به صورت زیر می (2898) 2اسکیپرمفهوم مدیریت سود از دیدگاه 

متفاوت مدیران، امکان های گزارش مالی برای کسب سود مورد انتظار. به بیانی دیگر، به دلیل اهداف و قصد و غرض

انجام  یبه اقدامات واقع یسود واقع تیریمد دارد سود را بیش از چیزی که به دست آمده و یا کمتر از آن نشان دهند.

. دهدیم رییرا تغ یمال نیمأو ت یاتیعمل ،یگذارهیسود اشاره دارد که زمان و ساختار معاملات سرما تیریمد یشده برا

فروش  ،یتهاجم یاعتبار طیارائه شرا غات،یو توسعه و تبل قیتحق یها نهیاقدامات شامل کاهش هز نیاز ا ییها نمونه

اقدامات  رانیدهد که مدیرا ارائه می شواهد یقبل های. پژوهشمجدد سهام است دیخر ایاز حد  شیب دیتول ها، ییدارا

را به  یتوجه قابل توجه یمال یحسابدار اتیبدهند. اد یبه اهداف سود انجام م یابیدست یرا برا یسود واقع تیریمد

رو  یقاتیاما مجموعه تحق، داند یعواقب نامطلوب م یرا دارا یاقدامات نیسود اختصاص داده است و عموماً چن تیریمد

ببرد، مستند  نیارزش را از ب تواند یم یسود واقع تیریرا که مد یو هم موارد یسود واقع تیریمد یایهم مزا یبه رشد

 (.1411و همکاران،  1)اُسما کند یم

 یها گزارش رییتغ یو ساختار معاملات برا یمال یگر از قضاوت در گزارش رانیکه مد افتد یاتفاق م یسود زمان تیریمد

 یقرارداد جیبر نتا ایشرکت گمراه کنند  ییربنایز یرا در مورد عملکرد اقتصاد نفعانیاز ذ یتا برخ کنند یاستفاده م یمال

انتقال  یبرا رانیتواند توسط مد یاطلاعات سود م. بگذارند ریتأث اردد یگزارش شده بستگ یکه به اعداد حسابدار

باشد،  نطوریاستفاده کند. اگر ا یدانند به سهامداران و دارندگان بدهیکه از عملکرد شرکت م یدیاطلاعات برتر و مف

های مختل همچون شرکت در یمال ییرسوا ود،وج نیسهامداران و مردم مضر نباشد. با ا یسود ممکن است برا تیریمد

 یبه جا رانیمد دگاه،ید نیداد. با توجه به ا رییطلبانه تغفرصت دگاهید کیسود را به سمت  تیریچشم انداز مد 1انرون

سود شامل انتخاب  تیریب، مدبرخلاف تقل. کنندیم تیریخود مد یمنافع خصوص یمنافع سهامداران، سود را برا
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که  ییهابدان معناست شرکت نیمطابقت دارد. ا 2یشده حسابدار رفتهیاست که با اصول پذ ییو برآوردها یحسابدار

و  1)غزالی کنندیم تیریمد یشده حسابدار رفتهیپذ یهاهیدهند، سود خود را در محدوده رویسود را انجام م تیریمد

 (.1420همکاران، 

 مالکیت:ساختار 

نوع ساختار مالکیت و  انتخاب ای برخوردار است.ساختار مالکیت در ادبیات حاکمیت شرکتی از موقعیت مرکزی ویژه

های متفاوت مشخص کننده انواع باشد. این جنبه از حاکمیت درشکل اندازههای کنترلی میتلفیق سهامداران از وسیله

تمرکز، توزیع مالکیت، حضور صاحبان سهم زیاد و کم و اقلیت در ساختار مالکیت شرکت و  مانندمالکیت شرکت 

های مختلفی مانند صاحبان ها از طرحگیرد. به علاوه تلفیق صاحبان سهام شرکتمیزان درصد آنها مورد بررسی قرار می

تار مالکیت به این معناست که راه کند. ساخسهم حقوقی، صاحبان سهم دولتی و خصوصی، مالکیت مدیریتی پیروی می

-های موثر حاکمیت شرکتی است و یکی از موثرترین بحثپخش سهام و حق مالکیت از سوی سرمایه و رأی از عامل

نمایندگی  تواند موجب کم شدن مخارجمالکیت کارآمد می ساختار باشد.های ساختار مالکیت، موضوع نمایندگی می

م خود بر میزان کار حسابرسی و خطر آن و در آخر بر دستمزد خدمات حسابرسی موثر در گزارشات مالی شود و به سه

ای از صاحبان سهم حقوقی و حقیقی را شامل ی گستردهمالکیت بسیار مختلف و گوناگون است و مجموعه ساختار باشد.

 (.1422و همکاران،  1)میتراشود می

 تمرکز مالکیت:

باشد. کنترل کردن مدیران، شوق شود تمرکز مالکیت میاف مدیران از منافع مالکان میهایی که مانع انحریکی از مکانیزم

باشد و انتخاب نماینده در هیئت مدیره سهامداران عمده برای تحصیل اطلاعات و تسلط بر تصمیمات مدیریت بالا می

گیری شود. در هنگام رایپذیرد و موجب کاهش کنترل مدیریت بر هیئت مدیره میتوسط سهامداران عمده صورت می

های این نوع مالکیت میتوان به موارد زیر باشد. به علاوه از ویژگیتر میاثر سهامداران عمده نسبت به سهامداران جز بیش

منتقل شدن ثروت از سهامداران اقلیت به سهامداران اکثریت، امکان سوء استفاده از قدرت توسط سهامداران  اشاره نمود:

 .اکثریت

ی شرکت را داشته باشند. تمرکز مالکیت یعنی میزان ی ادارهتمرکز مالکیت یعنی سهامداران بزرگ، کنترل مطلق بر نحوه

زیادی از سهام در مالکیت سهامداران عمده باشد و بخش کمی از سهام به مابقی سهامداران تعلق گیرد. در برخی از 

کنند. با توجه به تئوری ر بزرگ را به عنوان تمرکز مالکیت قلمداد میها پنج سهامدار بزرگ و در برخی سه سهامدانظریه

-)برادران حسنشوند های حسابرسی و بهبود عملکرد شرکت مینمایندگی مالکیت سهامداران عمده باعث کاهش هزینه

 (.2181زاده و همکاران، 
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 ود:ارتباط بین نوع شرکت )دولتی/خصوصی( با مدیریت س نقش تمرکز مالکیت بر

و  2به عنوان مثال، الحداب. وجود دارد یخصوص یها در شرکت مدیریت سود واقعیدر مورد  یمحدود اریبس قاتیتحق

مدیریت سود انجام  تری درسهام اولیه دارند، به طور فزایندهکه  ییهادهند که شرکت ی( گزارش م1420همکاران )

و  یخصوص یهاکه هم شرکت ( دریافتند1429و همکاران ) 1هاگاکنند. یشرکت م اقلام تعهدی و مدیریت سود واقعی،

 یشتریب زانیبه م یدولت یهاکنند اما شرکتیشرکت م مدیریت سود واقعیدر  ایتانیعام در بر یسهام یهاهم شرکت

در  یممکن است به طور کل خصوصی یوجود دارد که چرا شرکت ها یمتعدد لیشوند. دلایم مدیریت سودوارد 

 ت،یمالک یهایژگیشرکت کنند، از جمله تفاوت در و دولتی یهانسبت به شرکت مدیریت سود تیر فعالسطوح بالات

معمولاً  خصوصی یها شرکت تی. مالکباشدمی هیبازار سرما یو فشارها یمالکان به اطلاعات خصوص یدسترس

تا منابع شرکت را به نفع خود  کند یم جادیا رانیمد یرا برا یشتریب یها که فرصت است دولتی یها تر از شرکت پراکنده

 .(1411و همکاران،  1یانگ) منحرف کنند

هستند، ممکن  یخصوص یها نسبت به شرکتبالاتری  خارجیتمرکز  یمعمولاً دارا یدولت یها که شرکت ییاز آنجا

 لیدارند، به دل یقابل توجه تیکه منافع مالک یرانیداشته باشند. مد مدیریت سوداز روش  استفادهبه  کمتری لیاست تما

 یها شرکت یبرا هیسرما کنندگان نیندارند. تأم مدیریت سودبه مشارکت در  یلیارزش آن، تما بیتخر تیماه

دارند و معمولاً  یاطلاعات داخل به یتر آسان یدسترس یدولت یها در شرکت گذاران هیمعمولاً نسبت به سرما یخصوص

 قیبه ارتباطات از طر شتریب خصوصی )غیردولتی( یها که شرکت ییاز آنجا. دتر هستن فعال یتیحاکم یها در نقش

 یها زهیانگ ای یده گنالیس یسود برا تیریمد یریبه کارگ یبرا یشتریهستند، دامنه ب یمتک یمال یها صورت

 یرا برا رانیمد ه،یبازار سرما یها زهیکه انگ دهد ینشان م اتیاز ادب یعیوس حجم ت،یدر نها. دارند نهطلبا فرصت

به اهداف سود  یابیاز دست نانیاطم یبرا یشتریبا فشار ب یدولتغیر یها شرکت ژهیو به کند، یم قیسود تشو یدستکار

کمتر مواجه هستند،  یندگینما یکمتر و تضادها هیبا فشار بازار سرما دولتی یها که شرکت ییاز آنجا. مواجه هستند

باشد  ییو غرامت اجرا اتیشرکت در رابطه با سود سهام، مال یها استیس ریتحت تأث شتریآنها ممکن است ب یگزارش مال

 .(1411)یانگ و همکاران،  هیتا فشار سرما

 . پیشینه پژوهش2-2

: یو دولت یخصوص یهاشرکت نیب یسود واقع تیریشکاف مد»( به پژوهشی تحت عنوان 1411یانگ و همکاران )

و در  تر فیبازار ضع ماتیسود در تنظ تیریشکاف مددهد که نتایج پژوهش آنها نشان میپرداختند. « از اروپا یشواهد

 نیدر چن یسود به طور کل تیریسطوح مد نکهیا رغم یاست، عل شتریبر دفتر بالاتر ب اتیبا انطباق با مال ییقضا یها حوزه

گذار و  هیسود به طور مثبت با قدرت حفاظت از سرما تیریمد یکه سطوح کل یکمتر است. در حال ییقضا یها حوزه

 حیدر توض یعوامل تنها نقش متوسط نیمرتبط است، ا تیبا سطوح تمرکز مالک یمنف رتباطالزامات افشا و ا زانیم

در سطح  «یجزئ ینیگزیاثر جا»از وجود  نیبر گسترده ما همچن یسود دارند. شواهد مبتن تیریدر شکاف مد راتییتغ

اما نه به طور کامل، با کاهش  ،یسود تا حدود تیریمد تی)کاهش( فعال شیکه در آن افزا کند یم یبانیپشت یللالم نیب

                                                                                                                                                                                     
1
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( به پژوهشی تحت 1411و همکاران ) 2روجیرو .شود یجبران م یبر اقلام تعهد یسود مبتن تیریمد تی( فعالشی)افزا

دهد پرداختند. نتایج پژوهش آنها نشان می« به داخل تیبازگرداندن عموم ی:دولت یهاسود در شرکت تیریمد»عنوان 

است: در  شده لیبسته به ابعاد تحل ،یدولت یها شرکت یمال ییپاسخگو تیفیمرتبط با ک ای یخنث ایبودن  یعموم که

و ابهام  یمرتبط هستند، کنترل ادار یدولت یها در شرکت مدیریت سودبه طور مثبت با  یو کنترل مال تیکه مالکیحال

در  مدیریت سودبر  تیتعامل ابعاد عموم ن،یبر ا وه. علاستندین مدیریت سود یها کننده ینیب شیپ یهدف از نظر آمار

 تیریشرکت و مد یهایژگیو»( به پژوهشی تحت عنوان 1411و همکاران ) 1عاشیق .گذارد ینم ریتأث یدولت یها شرکت

و  معکوس ریتأث تیمالکدهد که تمرکز پرداختند. نتایج پژوهش آنها نشان می« تیکننده ساختار مالک لیسود: نقش تعد

ندارند.  یداراسود رابطه معن تیریبا مد ینهاد تیکه اندازه شرکت، اهرم و مالکی، در حالداردسود  تیریمعنادار بر مد

 یها یژگیو نیرابطه ب ن،یادهد. علاوه بر یسود را کاهش م تیریاندازه شرکت بر مد ریتأث تیمالک تمرکز ن،یعلاوه بر ا

( به پژوهشی تحت 1429هاگا و همکاران ). ردیگ یقرار نم ینهاد تیمالک ریتحت تأث زین سود تیریوکار و مد کسب

در  یخصوص یهاشرکت نیدر ب یسود واقع تیریمدپرداختند. آنها « یسود واقع تیریبازار سهام و مد تیوضع»عنوان 

 یهاتیفعال قیاز طر یدولت یهاشرکتدهد که نتایج پژوهش آنها نشان می. کردند لیعام تحل یسهام یهامقابل شرکت

جهت خاص وجود  کیسود در  تیریمد یبرا یروشن زهیکه انگ یهستند. هنگام یشتریسود ب تیریمد ریدرگ یاتیعمل

 یاضاف یهالیو تحل هیکنند. تجزیم تیریخود را مد سود ،یخصوص یهااز شرکت شتریب یدولت یشرکت ها و دارد

سود به کار  تیریمد یاز کل استراتژ ینسبت انرا به عنو یشتریب یسود واقع تیریمد یدولت یهادهد که شرکتینشان م

 دارند. یدولت یها در شرکت یتر یقو ریتأث یسود واقع تیریدهنده مد عوامل کاهش ن،ی. علاوه بر ارندیگیم

 و دولتی مالکیت تأثیر بررسی»( به پژوهشی تحت عنوان 2042نژاد لزرجان )و محمدعلیگیلانی نیای صومعه سرائی 

 بورس در شده های پذیرفتهشرکت در غیرعادی تعهدی اقلام تعدیلگر نقش به واسطه هاشرکت ارزش بر خصوصی

دهد که تأثیر مالکیت دولتی بر ارزش شرکت معنادار و مستقیم پرداختند. نتایج پژوهش آنها نشان می« تهران بهادار اوراق

درحالیکه مالکیت خصوصی تأثیر معناداری بر ارزش شرکت ندارد. اقلام تعهدی غیرعادی ارتباط بین مالکیت است 

( به پژوهشی تحت عنوان 2044مظاهری و همکاران ) کنند.خصوصی و مالکیت دولتی بر ارزش شرکت را تعدیل نمی

پرداختند. نتایج پژوهش آنها نشان « سی تأثیر مالکیت دولتی بر محتوای اطلاعاتی سود و اقلام تعهدی غیراختیاریبرر»

دهد که مالکیت دولتی تأثیر مستقیم و معناداری بر پایداری سود دارد ولی بر ضریب واکنش سود تأثیر معنادر و می

مالکیت دولتی و اقلام تعهدی غیراختیاری رابطه معناداری وجود همچنین نتایج حاکی از آن است که بین  معکوس دارد.

ای تأثیر نوع مالکیت دولتی و خصوصی بررسی مقایسه»( به پژوهشی تحت عنوان 2189نیا و صدیقی کمال )طالب ندارد.

دهد که میپرداختند. نتایج پژوهش آنها نشان « های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهرانبر کیفیت سود شرکت

های دولتی مدیریت سود های دولتی دارند و در شرکتهای خصوصی کیفیت سود بالاتری در مقابل شرکتشرکت

 .دهدبیشتری رخ می
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 های پژوهشفرضیه .3

 های غیردولتی است.های دولتی میزان مدیریت سود کمتر از شرکت( در شرکت2فرضیه 

 کند.شرکت با مدیریت سود را تعدیل می( تمرکز مالکیت ارتباط بین نوع 1فرضیه 

 پژوهش روش .4

 شناسی پژوهشروش .4-1

 متغیرهای بین داریمعنی رابطه یافتن پی در که رو این از پژوهش این محتوایی: و ماهیت نظر از پژوهش روش( 2

 متغیرهای تغییرات حدود به توجه با وابسته، متغیر تغییرات حدود مطالعه به اینکه دلیلبه طورهمین و باشدمی پژوهش

 و ماهیت نظر از پژوهش روش بنابراین؛ گیردمی قرار همبستگی-توصیفی هایپژوهش زمره در می پردازد، مستقل،

-پس روش به متغیرها بین همبستگی کشف برای که باشدمی همبستگی -نوع توصیفی از پژوهش یک محتوایی،

 .کندمی عمل رویدادی

 کاربردی پژوهش یک هدف، نظر از و تحقیقاتی کار نوع لحاظ از حاضر پژوهش :هدف نظر از پژوهش روش( 1

 حوزه در و گرددمی استفاده فرضیه رد عدم یا رد برای آماری مختلف هایروش و واقعی اطلاعات از که باشدمی

 .گیردمی قرار اثباتی هاینظریه

 باشد،می استقرایی -قیاسی استدلالات چارچوب در پژوهش این انجام :پژوهش انجام روش نظر از پژوهش روش( 1

 و قیاسی قالب در معتبر هایسایت و مقالات ای،کتابخانه مطالعات راه از پژوهش پیشینه و نظری مبانی که معنی بدین

 .باشدمی استقرایی قالب در فرضیه رد یا تأیید برای اطلاعات گردآوری

 ابزار گردآوری اطلاعات .4-2

-برای جمعباشد و و آرشیوی می ایمطالعات کتابخانه به صورت های پژوهشاطلاعات مربوط به دادهروش گردآوری 

-افزار ره آورد نوین استفاده میو نرم (کدالرسانی ناشران )سامانه اطلاع آوری اطلاعات در این راستا از سایت رسمی

 شود.

 گیری. جامعه آماری و روش نمونه4-3

؛ باشدمی 2044تا  2182های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی سال هایشرکتل جامعه آماری پژوهش شام

-سال 914سال مالی ) 24در  شرکت 91نمونه آماری نیز به صورت حذفی سیستماتیک )غربالگری( انتخاب گردید و  و

 ( مورد بررسی قرار گرفتند.شرکت

 های پژوهش. مدل4-4

 :گردید( استفاده 2مدل رگرسیونی )برای آزمون فرضیه اول از 
                                                                          

                                    

 :گردید( استفاده 1از مدل رگرسیونی ) دومبرای آزمون فرضیه 
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 . تعریف عملیاتی متغیرهای پژوهش4-5
 تعریف عملیاتی متغیرهای پژوهش-1جدول 

 گیری متغیرنحوه اندازه نماد متغیرنام

 متغیر مستقل

های شرکت

دولتی 

)شرکت 

دارای 

سهامدار 

 دولتی(

Public 

باشد که قانون محاسبات عمومی کشور شرکت دولتی، واحد سازمانی می 0طبق ماده 

ها درصد از سهام آن متعلق به دولت یا سازمان 04با اجازه قانون تشکیل شده و بیش از 

 و نهادهای دولتی باشد.

هایی همچون صندوق بازنشسستگی ها، سازمانلازم به ذکر است درصد سهام شرکت

ا، سازمان بیمه تأمین اجتماعی، سازمان بیمه سلامت ایران، بنیاد هکشور، بانک

ها، اداره نمستضعفان کشور، بنیاد شهید، بنیاد سپاه پاسداران، اداره آب و فاضلاب استا

اند، به هایی که به طور غیرمستقیم به دولت وابستهها و سایر نهادها و شرکتگاز استان

به  %04شناخته شده و اگر مجموع سهام آنها بیش از  های وابسته به دولتعنوان ارگان

همراه درصد سهامی که به طور مستقیم دردست دولت است )یا ممکن است وجود 

با توجه به گردند. نداشته باشد(، تحت عنوان مالکیت دولتی شرکت، شناسایی می

ر غیر تفاسیر فوق، اگر شرکت دارای سهامدار دولتی باشد به این متغیر عدد یک و د

 گیرد.این صورت عدد صفر تعلق می

 متغیر وابسته

 REM مدیریت سود

برای محاسبه مدیریت سود از مدل اقلام تعهدی اختیاری تعدیل یافته جونز استفاده 

 شود:می

       ⁄ -1 =   (       ⁄ )+   (             /      +    

(      /     )     
TA: شرکت؛ اقلام تعهدی  مجموعA :؛های شرکتکل دارایی PPE بهای ناخالص :

 اموال، ماشین آلات و تجهیزات

ΔREV یا : تغییرات در درآمد( فروشREVt – REVt-1) 

ΔREC های دریافتی خالصحساب: تغییرات در (RECt – RECt-1) 

 شود.گرفته میمقدار قدرمطلق باقیمانده مدل جونز به عنوان مدیریت سود در نظر 

 متغیر تعدیلگر

تمرکز 

 مالکیت
OWNC  سهامدار عمده شرکت 24درصد سهام تحت تملک 

 متغیرهای کنترلی

 SIZE اندازه شرکت
 هالگاریتم طبیعی کل دارایی
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 گیری متغیرنحوه اندازه نماد متغیرنام

بازده حقوق 

صاحبان 

 سهام
ROE هانسبت سود خالص به کل دارایی 

 LOSS زیان شرکت
ده باشد به این متغیر عدد یک و اگر سودده اگر شرکت در سال مورد بررسی زیان

 گیرد.باشد عدد صفر تعلق می

 E-Vol نوسانات سود
 هاانحراف معیار سه سال بازده کل دارایی

 هاها = نسبت سود خالص به کل داراییبازده کل دارایی

 هاها به کل دارایینسبت کل بدهی LEV اهرم مالی

 فروش سال قبل( تقسیم بر فروش سال قبل -)فروش سال جاری  GROWTH رشد فروش

چرخه 

عملیاتی 

 شرکت
OP 

OC = ACP + ICP – APP 
ACP های دریافتنی فروش خالص/ متوسط حسابمطالبات ): میانگین دوره وصول

 190/4 ×اول دوره و پایان دوره( 

ICP بهای تمام شده کالای فروش رفته/متوسط ) یموجود: دوره تبدیل گردش

 190/4 ×موجودی مواد( 

APP های پرداختنی خرید )هزینه(/ متوسط حساب) یبده: میانگین دوره پرداخت

 190/4 ×اول دوره و پایان دوره( 

به منظور اینکه مقدار این متغیر همچون سایر متغیرها عدد کوچک باشد مقدار حاصل 

 گردید.تقسیم  24444شده بر عدد 

وجه نقد به 

 هادارایی
INV هانسبت وجه نقد به کل دارایی 

ورشکستگی 

 شرکت
Z-Score 

 شود:برای محاسبه ورشکستگی شرکت از مدل آلتمن استفاده می

   = 6/56  +3/26  +6/72  +1/05   
 ورشکستگی :شاخص کل   

 هاانباشته به کل دارایی :نسبت سود   ها؛ :نسبت سرمایه در گردش به کل دارایی    

:نسبت ارزش دفتری سهام    ؛ ها:نسبت سود قبل از بهره و مالیات به کل دارایی   

 هاشرکت به ارزش دفتری کل بدهی

-تر باشد، درجه بحران مالی شرکت بیشتر است به طوریپایین   در این مدل هر چه

های سالم )غیرورشکسته( شرکت وارد طبقه 9/1بالاتر از    های با امتیازکه شرکت

بندی )خیلی زیاد(  طبقه های ورشکستهبه عنوان شرکت 2/2شده و با امتیاز کمتر از 

-های با ورشکستگی ضعیف طبقهبه عنوان شرکت 9/1تا  2/2شوند. همچنین بین می

 شوند.بندی می
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 های پژوهش. یافته5

 . آمار توصیفی5-1

 گردد:ی توزیع متغیرهای پژوهش ارائه میپراکندگی و نحوههای مرکزی، در این قسمت، شاخص
 های مرکزی، پراکندگی و نحوه توزیع متغیرهای پژوهششاخص-2جدول 

 چولگی معیارانحراف کمینه بیشینه میانه میانگین تعداد نماد متغیر
کشیدگ

 ی

REM 914 22/4 49/4 09/4 4442/4 24/4 11/2 20/0 

OWNC 914 28/4 91/4 88/4 29/4 21/4 40/2- 19/0 

SIZE 914 09/20 00/20 21/14 41/22 08/2 94/4 28/1 

ROE 914 12/4 19/4 81/4 90/4- 19/4 02/4- 11/1 

E-Vol 914 49/4 40/4 12/4 442/4 40/4 01/2 19/0 

LEV 914 02/4 08/4 88/4 41/4 14/4 12/4- 00/1 

GROWTH 914 22/4 29/4 88/4 81/4- 19/4 00/4- 10/1 

OP 914 22/4 20/4 08/4 42/4 21/4 01/2 92/0 

INV 914 40/4 41/4 20/4 4441/4 41/4 10/2 22/0 

Z-Score 914 80/1 84/1 89/8 10/9- 49/1 49/4 99/1 
 تعداد و درصد فراوانی با عدد یک با عدد صفر تعداد و درصد فراوانی تعداد نماد متغیر

Public 914 014/ 1/02% 044 9/09% 

LOSS 914 249 1/99% 221 2/21% 

 های پژوهشگرمنبع: یافته

-ترین محسوب میباشند که از بین آنها؛ میانگین مهمهای مرکزی بیان شده، میانگین، میانه، حداکثر و حداقل میشاخص

 دهد. ها را نشان میمتوسط دادهها است و شود. میانگین شاخص مناسبی برای نشان دادن مرکزیت داده

ها و نشان دهنده وضعیت آنها نسبت توزیع نرمال هستند. ضریب چولگی های تقارن دادهچولگی و کشیدگی؛ شاخص

که  باشدمی آنها میانگین از بیشتر متغیرها این در مشاهدات بیشتر حجم یعنی دهد متغیر چوله به چپ استمنفی نشان می

-رشد فروش دارای چولگی منفی هستند لذا چوله به چپ می تمرکز مالکیت، بازده حقوق صاحبان سهام، اهرم مالی و

 متغیرها این در مشاهدات بیشتر حجم یعنی دهد که متغیر چوله به راست استمثبت نشان می چولگیضریب باشند و 

نقد به  وجه، شرکت یاتیچرخه عملکه مدیریت سود، اندازه شرکت، نوسانات سود،   باشدمی آنها میانگین از کوچکتر

ی ضریب کشیدگی مثبت نشان دهنده چولگی مثبت دارند لذا چوله به راست هستند.  شرکت یورشکستگها و ییدارا

تر بودن )پراکندگی ی کوتاهبلندتر بودن )پراکندگی کمتر( توزیع متغیر است و ضریب کشیدگی منفی نشان دهنده

 ی)شرکت دارا یدولت هایشرکت، سود تیریمدپژوهش ) کشیدگی برای تمامی متغیرهای بیشتر( توزیع متغیر است.

ی، مال اهرم، سود نوسانات، حقوق صاحبان سهام بازده، شرکت اندازه، تیمالک تمرکز، شرکت انیز، (یسهامدار دولت
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( مثبت بوده و این بدان معناست که شرکت یورشکستگها و یینقد به دارا وجه، شرکت یاتیعمل چرخه، فروش رشد

 متغیرهای پژوهش پراکندگی کمی را دارا هستند.ی همه

-سال 014شرکت دارای سهامدار دولتی هستند ولی -سال 914شرکت از بین -سال 044مشخص شد که  همچنین؛

 شرکت سودده هستند.-سال 249ده و شرکت زیان-سال 221شرکت، -سال 914از بین و  شرکت سهامدار دولتی ندارند

 پژوهشهای . آزمون فرضیه5-2
 آزمون فرضیه اول پژوهش-3جدول 

 tسطح معناداری آماره  استیودنت tآماره  خطا ضریب متغیر ها

C 42/4 49/4 12/2 1109/4 
Public 40/4- 41/4 04/1- 4290/4 
SIZE 442/4- 440/4 02/4- 9208/4 
ROE 42/4 42/4 99/0 4444/4 
LOSS 48/4 42/4 92/2 4444/4 
E-Vol 19/4 49/4 22/0 4444/4 
LEV 41/4- 41/4 99/4- 1219/4 

GROWTH 42/4- 442/4 94/2- 2481/4 
OP 40/4 41/4 19/2 2924/4 

INV 41/4 49/4 09/4 9149/4 
Z-Score 440/4 442/4 12/1 4422/4 

 1194/4 تعیین تعدیل شدهریب ض 0489/4 ضریب تعیین

 F 4444/4سطح معناداری آماره  F 00/0آماره 

 سطح معناداری درجه آزادی مقدار آماره های آزمون والدنام آماره

 4444/4 219 -91/08 آزمون والد tآماره 

 4444/4 (2و  219) 82/1000 آزمون والد fآماره 

 4444/4 2 82/1000 آزمون والد  Chiآماره 

 های پژوهشگرمنبع: یافته

باشد، می 40/4 از کمتر که والد آزمون chi و t ، f یآماره معناداری سطح به توجه والد: با آزمون chi و t ، f یآماره

های دولتی در شرکت عبارتی به گردد؛می و فرضیه اصلی پذیرفته شودمی رد پژوهش صفر فرضیه گیریممی نتیجه لذا

 های غیردولتی است.از شرکت کمترمیزان مدیریت سود 

نوع رگرسیونی اول پژوهش که  استیودنت مربوط به متغیر مستقل مدل tی استیودنت: سطح معناداری آماره tآماره 

توان بیان % می80کوچکتر است لذا با سطح اطمینان  40/4است به دلیل اینکه این عدد از  42/4است برابر با شرکت 

رتباط نیز علامتِ . برای تعیینِ جهت این ادارد تأثیر معنادارنوع شرکت )دولتی و غیردولتی( بر مدیریت سود داشت که 

توان بیان داشت که کنیم، به دلیل اینکه این ضریب منفی است لذا میضریبِ متغیر مستقل )نوع شرکت( را بررسی می

بازده حقوق استیودنت برای  tآماره معناداری  سطح .تأثیر معکوس و معناداری بر مدیریت سود داردنوع شرکت 

توان % می88است لذا با سطح اطمینان  42/4ورشکستگی شرکت کمتر از  صاحبان سهام، زیان شرکت، نوسانات سود و

بیان داشت که بازده حقوق صاحبان سهام، زیان شرکت، نوسانات سود و ورشکستگی شرکت تأثیرمعناداری بر مدیریت 
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عملیاتی  اندازه شرکت، اهرم مالی، رشد فروش، چرخهاستیودنت برای  tآماره سود شرکت دارند، ولی سطح معناداری 

توان بیان داشت که بین اندازه % می80است لذا با سطح اطمینان  40/4های شرکت بیش از شرکت، وجه نقد به دارایی

های شرکت با مدیریت سود ارتباط شرکت، اهرم مالی، رشد فروش، چرخه عملیاتی شرکت، وجه نقد به دارایی

 معناداری وجود ندارد.

 پژوهش دومآزمون فرضیه -4جدول 
 tسطح معناداری آماره  استیودنت tآماره  خطا ضریب متغیر ها

C 42/4 40/4 04/4 9992/4 
Public 42/4- 449/4 99/2- 4912/4 

OWNC 42/4- 41/4 00/4- 9018/4 
Public×OWNC 41/4 40/4 90/4 0212/4 

SIZE 440/4 441/4 99/2 4914/4 
ROE 42/4 42/4 42/0 4444/4 
LOSS 24/4 42/4 20/9 4444/4 
E-Vol 18/4 49/4 80/0 4444/4 
LEV 40/4- 41/4 18/1- 4114/4 

GROWTH 42/4- 449/4 42/1- 4191/4 
OP 49/4 41/4 12/1 4228/4 

INV 42/4 49/4 29/4 9022/4 
Z-Score 441/4 442/4 29/1 4181/4 

 2818/4 تعیین تعدیل شدهریب ض 1402/4 ضریب تعیین

 F 4444/4سطح معناداری آماره  F 01/22آماره 

 های پژوهشگرمنبع: یافته

نوع رگرسیونی دوم پژوهش که  استیودنت مربوط به متغیر مستقل مدل tی استیودنت: سطح معناداری آماره tآماره 

-% می84کمتر است لذا با سطح اطمینان  2/4بیشتر و از  40/4است به دلیل اینکه این عدد از  92/4است برابر با شرکت 

. برای تعیینِ جهت این ارتباط نیز علامتِ ضریبِ متغیر دارد تأثیر معنادارنوع شرکت بر مدیریت سود توان بیان داشت که 

توان بیان داشت که نوع شرکت کنیم، به دلیل اینکه این ضریب منفی است لذا میمستقل )نوع شرکت( را بررسی می

 مدل تعدیلگراستیودنت مربوط به متغیر  tی سطح معناداری آماره .داردتأثیر معکوس و معناداری بر مدیریت سود 

بیشتر  40/4است به دلیل اینکه این عدد از  02/4است برابر با تمرکز مالکیت  ×نوع شرکت رگرسیونی دوم پژوهش که 

 تأثیر معناداریت سود تمرکز مالکیت بر ارتباط نوع شرکت با مدیرتوان بیان داشت که % می80است لذا با سطح اطمینان 

کند و فرضیه دوم توان بیان داشت که تمرکز مالکیت ارتباط بین نوع شرکت با مدیریت سود را تعدیل نمی. لذا میداردن

بازده حقوق صاحبان سهام، زیان شرکت، نوسانات استیودنت برای  tآماره سطح معناداری  باشد.پژوهش مورد تأیید نمی

توان بیان داشت که بازده حقوق صاحبان سهام، زیان شرکت، % می88ذا با سطح اطمینان است ل 42/4سود کمتر از 

استیودنت  tآماره نوسانات سود و ورشکستگی شرکت تأثیر معناداری بر مدیریت سود شرکت دارند؛ سطح معناداری 

است لذا با  42/4ر از و بیشت 40/4اهرم مالی، رشد فروش، چرخه عملیاتی شرکت و ورشکستگی شرکت کمتر از  برای

توان بیان داشت که اهرم مالی، رشد فروش، چرخه عملیاتی شرکت و ورشکستگی شرکت تأثیر % می80سطح اطمینان 
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و بیشتر از  2/4اندازه شرکت کمتر از  استیودنت برای tآماره معناداری بر مدیریت سود شرکت دارند؛ سطح معناداری 

توان بیان داشت که اندازه شرکت تأثیر معناداری بر مدیریت سود شرکت دارد % می84است لذا با سطح اطمینان  40/4

است لذا با  40/4های شرکت بیش از تمرکز مالکیت و وجه نقد به داراییاستیودنت برای  tآماره ولی سطح معناداری 

های شرکت با مدیریت سود ارتباط توان بیان داشت که بین تمرکز مالکیت و وجه نقد به دارایی% می80سطح اطمینان 

 معناداری وجود ندارد.

 گیری. بحث و نتیجه6

 گیری. نتیجه6-1

با توجه به  های غیردولتی است.از شرکت کمترهای دولتی میزان مدیریت سود در شرکت کند کهبیان میاولین فرضیه 

(، لذا فرضیه اول پژوهش تأیید 40/4در آزمون والد قابل قبول حاصل شد )کمتر از   tاینکه سطح معناداری ضریب آماره 

-از شرکت کمترهای دولتی در بورس اوراق بهادار تهران میزان مدیریت سود گردید و این بدان معناست که در شرکت

های توان بیان داشت، در شرکتران است. در راستای تحلیل این فرضیه میهای غیردولتی در بورس اوراق بهادار ته

های دولتی( باشد، نظارت بیشتری از سوی هایی که دارای سهامدارِ دولتی )دولت / اُرگاندولتی و یا به اصطلاح شرکت

-مات مدیران صورت میهای شرکت و اقداسهامداران، بالاخص این گروه از سهامداران )سهامداران دولتی( بر فعالیت

های غیردولتی، مدیریت سود کمتری ها نسبت به شرکتگردد تا در این دسته از شرکتپذیرد و همین امر منجر می

(، هاگا و 1411(، روجیرو و همکاران )1411یانگ و همکاران ) نتیجه این فرضیه با نتایج پژوهش صورت پذیرد.

( و 2044(، مظاهری و همکاران )2044نژاد و لزرجانی )ی و محمدعلی(، گیلانی نیای صومعه سرائ1429همکاران )

 باشد.راستا میهم( 2189نیا و صدیقی کمال )طالب

 .کندتمرکز مالکیت ارتباط بین نوع شرکت با مدیریت سود را تعدیل می کند کهبیان میفرضیه  دومین

مدیریت سود قابل قبول حاصل نشد )بیش  ×استیودنت ضریب متغیر نوع شرکت  tبا توجه به اینکه سطح معناداری آماره 

تمرکز مالکیت ارتباط بین نوع شرکت با مدیریت  (، لذا فرضیه دوم پژوهش تأیید نگردید و این بدان معناست که40/4از 

دلایلی که تمرکز مالکیت تأثیر . یکی از کندهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران را تعدیل نمیسود شرکت

تواند عدم دخالت سهامداران در تصمیمات شرکتی باشد و تصمیم برای کند مینوع شرکت بر مدیریت را تعدیل نمی

گردد، فلذا سهامداران عمده ی مدیرعامل و گاهاً برخی از مدیرانِ ارشد اجرایی اخذ میاقدام به مدیریت سود به واسطه

معمولاً  یدولت ی دارای سهامدارانِها شرکتان از این تصمیم بی اطلاع هستند. از سوی دیگر، همچون سایر سهامدار

مدیران اقدام به ممکن است به همین دلیل هستند،  یخصوص یها نسبت به شرکت یکمتر مالکیت داخلیتمرکز  یدارا

تا نقشی در کاهش یا افزایش مدیریت  شودمدیریت سود کنند ولی مالکین از این امر بی اطلاع باشند و همین دلیلی می

باشد. دلیل این عدم یکسانی راستا نمی( هم1411یانگ و همکاران ) نتیجه این فرضیه با نتایج پژوهشسود نداشته باشند. 

های اخذ شده در آن کشورها با ایران ی فوق در کشور دیگری انجام شده است و سیاستنتایج نیز این است که نتیجه

ها به چه صورت تقسیم شوند وجود ندارد و همین امر شرکت ست و همچنین در ایران الزامی برای اینکه سهاممتفاوت ا

 گونه نباشد.ها تمرکز مالکیت بر روی یک مالک باشند و در برخی دیگر اینگردد تا در برخی از شرکتمنجر می
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 . پیشنهادهای پژوهش6-2

های دولتی و غیر دولتی، لذا به اعضای هیأت مدیره در بورس اوراق سود در شرکتبا توجه به تفاوت در میزان مدیریت 

ی مدیرعامل و مدیران مالی شرکت، از گردد تا به منظورِ کاهش مدیریت سود به واسطهبهادار تهران پیشنهاد می

میزان مدیریت سود در  سهامداران دولتی استفاده نمایند تا بدین واسطه از مدیریت سود جلوگیری کرده و یا اینکه

های بورس اوراق بهادار گذاری در شرکتگذارانی که قصد سرمایهشرکت را کاهش دهند. از سوی دیگر، به سرمایه

گذاری، سهامدارانِ شرکت را مورد بررسی قرار دهند و گردد قبل انتخاب شرکتی برای سرمایهتهران را دارند پیشنهاد می

-گذاری انتخاب کنند که دارای سهامدار دولتی هستند، زیرا این دسته از شرکتظور سرمایههایی را به منترجیحاً شرکت

گردد، با تصویب پردازند. همچنین به سازمانِ بورس اوراق بهادار تهران نیز پیشنهاد میها، کمتر به مدیریت سود می

ها به منظورِ دستکاری و سطه از اقدام شرکتها را الزامی نماید تا بدین واقوانین، حضورِ سهامدارانِ دولتی در شرکت

 مدیریت سود جلوگیری به عمل آورد.

 های آتی. پیشنهاد برای پژوهش6-3

های بورس اوراق بهادار تهران ارتباط بین نوع شرکت با مدیریت سود شرکت گردد تأثیر مالکیت مدیریتی برپیشنهاد می

 مورد بررسی قرار گیرد.

های بورس اوراق بهادار تهران ارتباط بین نوع شرکت با مدیریت سود شرکت مالکیت نهادی برگردد تأثیر پیشنهاد می

 مورد بررسی قرار گیرد.

های بورس اوراق بهادار تهران ارتباط بین نوع شرکت با مدیریت سود شرکت گردد تأثیر تمرکز مالکیت برپیشنهاد می

 مورد بررسی قرار گیرد.

 مورد بررسی قرار گیرد.های دولتی و غیردولتی بورس اوراق بهادار تهران د در شرکتکیفیت سوگردد پیشنهاد می

 منابع

، تأثیر ساختار مالکیت بر کیفیت 2181، هیسم زاده، رسول؛ بادآورنهندی، یونس و اسماعیلی گنجینه کتاب،برادران حسن

 .88-220 :11شماره های حسابداری مالی و حسابرسی، سال ششم، حسابرسی، پژوهش

ای تأثیر نوع مالکیت دولتی و خصوصی بر کیفیت سود ، بررسی مقایسه2189الله و صدیقی کمال، لیلا، نیا، قدرتطالب
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Abstract 

The aim of this study; Investigating profit management in government and non-government 

companies of Tehran Stock Exchange and also investigating the effect of ownership 

concentration on the relationship between company type and profit management. Adjusted 

discretionary accruals model of Jones was used to measure earnings management. The 

companies admitted to the Tehran Stock Exchange were selected as the statistical population, 

and the statistical sample includes 82 companies during the period of 1391 to 1400. 

Hypotheses testing was carried out by using linear regression and using Eviuse software. The 

results of the research showed that in state-owned companies, the amount of profit 

management is more than in non-governmental companies, and in other words, in state-

owned companies or so-called companies that have government shareholders (government / 

government bodies), there is more monitoring by shareholders, especially this group of 

shareholders (government shareholders) on the company's activities and the actions of 

managers, and this leads to less profit management in this category of companies compared 

to non-governmental companies. But ownership concentration does not moderate the 

relationship between company type and profit management. 
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