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  چکیده

اي بر  ها، داراي نفوذ قابل ملاحظه توجه به مالکیت بخش درخور توجهی از سهام شرکت باسرمایه گذاران نهادي

هاي  رویه. دارند) هاي حسابداري شامل رویه(ها  هاي شرکت بر رویهنظارت هایی براي  محرك ضمن آنکههستند؛ آنها 

داشته، سبب سود بازارائهدرحدازبیشبینیطلبانه و خوشرفتار فرصتازرامدیران،انهکارحسابداري محافظه

هاي  در این تحقیق، سعی برآن است که تأثیر حضور مالکان نهادي بر رویه. گردد گزارش سودهاي قابل اتکاتري می

با توجه به این موضوع که سرمایه گذاران نهادي مشابه با هم نیستند و تأثیر . حسابداري محافظه کارانه تعیین شود

بندي سرمایه گذاران نهادي به فعال و منفعل، ها دارند، این تحقیق با طبقه ي حسابداري شرکتها متفاوتی بر رویه

براي بررسی این ارتباطات، از دو مدل . کند می بررسی نهادي و محافظه کاري را نیز  مالکیت انواع مختلف ارتباط

هاي به دست آمده از وجود رابطه مثبت بین یافته .استفاده گردید) مدل باسو و مدل بال و شیواکومار(رگرسیونی 

ها  به عبارت دیگر، با افزایش سطح مالکیت نهادي، تمایل شرکت. مالکیت نهادي و محافظه کاري سود حکایت دارند

توان ادعا کرد این سهامداران ناظران فعالی هستند  در نتیجه، می. گردد هاي محافظه کارانه بیشتر می به استفاده از رویه

. کنند تشویق می) ترهاي حسابداري محافظه کارانه از طریق کاربرد رویه(دیران را به گزارش سود با کیفیت بالاترکه م
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ها، داراي نفوذ قابل ملاحظهتوجه به مالکیت بخش درخور توجهی از سهام شرکت

(ها  هاي شرکت بر رویهنظارت هایی براي  محرك ضمن آنکه (ها  هاي شرکت بر رویهنظارت هایی براي  محرك ضمن آنکه  حسابداري شامل رویههاي حسابداري شامل رویه حسابداري شامل رویهها  هاي شرکت بر رویهنظارت هایی براي  محرك ضمن آنکه

سود بازارائهدرحدازبیشبینیطلبانه و خوشرفتار فرصتازرامدیران،انهکار

در این تحقیق، سعی برآن است که تأثیر حضور مالکان نهادي بر رویه. گردد گزارش سودهاي قابل اتکاتري می

. با توجه به این موضوع که سرمایه گذاران نهادي مشابه با هم نیستند و تأثیر . با توجه به این موضوع که سرمایه گذاران نهادي مشابه با هم نیستند و تأثیر . حسابداري محافظه کارانه تعیین شود



  

  1389بهار ،)3(شماره پیاپی  ،اول، شماره دومهاي حسابداري مالی، سال هشمجله پژو /48

همچنین، بعد از تفکیک مالکان نهادي به فعال و منفعل، رابطه مثبت و معناداري بین مالکیت نهادي منفعل و محافظه 

  . ت نهادي فعال، نتیجه قابل اتکایی حاصل نشدالبته، در ارتباط با مالکی.کاري سود نیز یافت شد

.، محافظه کاري)غیر فعال(مالکان نهادي، مالکان نهادي فعال، مالکان نهادي منفعل : واژگان کلیدي

  

  مقدمه. 1

عنوانبهمدیرانمدیریت،ومالکیتشدنجدابا

.دکنناداره میراشرکت،)سهامداران(مالکان نماینده

مدیرانبینتضاد منافعنمایندگی،هرابطگیريشکلبا

بـدان معنـا کـه ممکـن    . گرددمیایجادسهامدارانو

مدیران دست به رفتارهاي فرصت طلبانـه زده، است

وهـا آنمنـافع جهتدرکهاتخاذ نمایندراتصمیماتی

شرکتی  حاکمیت نیاز به. باشدسهامدارانمنافععکس

)نظام راهبري شرکت(
1

افراد  بین بالقوهاز تضاد منافع 

و مینـز   برلی. شود می ناشی حاضر در ساختار شرکت

 هــاي مکانیســم نبــود داشــتند کــه بیــان] 11) [1932(

 دهد کـه  می مدیران را به امکان ، این شرکتی حاکمیت

ــت ــافع در جه ــی من ــه  شخص ــود ب ــاي خ ــافع ج  من

  .نمایند حرکت سهامداران

مـؤثر بـر    بیرونـی  کنتـرل  هـاي  از ساز و کار یکی

بـوده،   اي فزاینـده  اهمیـت  داراي  که شرکتی حاکمیت

و  نظـر گـیلان   طبق. است نهادي گذاران ظهور سرمایه

 اصلی نقش نهادي سهامداران] 18) [2003(استارکس

 هـاي  در سیسـتم  از تغییرات بسیاري گیري را در شکل

از سـهامداران بـا    ایـن گـروه  . دارند شرکتی حاکمیت

 از سـهام  تـوجهی  درخـور  بخـش  مالکیـت  بـه  توجه

 هـاي  در این شرکت اي ملاحظه ها از نفوذ قابل شرکت

شـامل  ( آنهـا   هـاي  تواننـد رویـه   ، مـی  برخوردار بوده

را ) هــاي حســابداري و گزارشــگري مــالی    رویــه

                                                            

 عملیات که است و عواملی ها رویه،  از قوانین سیستمیحاکمیت شرکتی، ". 1

]).18( ["کند میو هدایت  را کنترل شرکت

 مالکـان  کـه  همچنـین، از آنجـا  . تأثیر قرار دهند تحت

ــادي ــریننه ــروه بزرگت ــهامداران گ ــکیل از س  را تش

هاي اتخاذ شده  آنها در نظارت بر رویه دهند، نقش می

و از اهمیت بالایی برخـوردار اسـت   از سوي مدیران

ــی  ــار م ــب    انتظ ــان در ترکی ــن مالک ــور ای رود حض

  .هاي شرکت مؤثر باشد سهامداران بر رویه

یکــی از مفــاهیم مــؤثر در گزارشــگري مــالی     

، محافظــه کــاري اســت کــه نفــوذ آن در هــا شــرکت

هـــاي  رویـــه. اي طـــولانی دارد حســابداري ســـابقه 

رفتــار ازرامـدیران کارانـه، حسـابداري محافظـه  

سـود  ارائهدرحدازبیشطلبانه و خوش بینیفرصت

هدف این مطالعه، بررسی رابطه بین سطح . داردمیباز

هاي  مالکیت نهادي موجود در ساختار سرمایه شرکت

ذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران و محافظـه  پ

  .کاري سود است

آیـا  ": اسـت کـه   ماند، این اي که باقی می اما مسأله

کلیه مالکان نهادي انگیزه یکسـانی بـراي نظـارت بـر     

نظیـر  ( مطالعات پیشین  "هاي حسابداري دارند؟ رویه

2007؛ کرنت و سـایرین،  ]22[2006نویسی و نایکر، 

نشان داد که سرمایه گذاران نهادي مشـابه  .) ..و ] 16[

هاي یکسانی براي نظـارت   با یکدیگر نیستند و انگیزه

. هـا ندارنـد   هاي اتخاذ شده از سـوي شـرکت   بر رویه

مشابه با مطالعات انجام شده، در این تحقیق با تقسیم 

نمودن سهامداران نهادي به دو گروه سهامداران منفعل 

 مالکیـت  انـواع مختلـف   طو سهامداران فعـال، ارتبـا  

  .شود می بررسی نهادي و محافظه کاري سود نیز 

  

شرکتی  حاکمیت نیاز به

افراد  بین بالقوهاز تضاد منافع 

و مینـز   برلی  برلی. شود می ناشی    برلی

ـه بیــان هــاي مکانیســم نبــود داشــتند کــه بیــان هــاي مکانیســم نبــود داشــتند کـ

 دهد کـه  می مدیران را به امکان ، این شرکتی حاکمیت

ــت ــافع در جه ــی من ــه  شخص ــود ب ــاي خ ــافع ج  من

مـؤثر بـر    بیرونـی  کنتـرل  هـاي  از ساز و

بـوده،   اي فزاینـده  اهمیـت  داراي  که شرکتی حاکمیت

و  نظـر گـیلان   طبق. است نهادي گذاران ظهور سرمایه و  نظـر گـیلان   طبق   طبق

هادي سهامداران اصلی نقش نهادي سهامداران اصلی نقش نهادي سهامداران

 هـاي  در سیسـتم  از تغییرات بسیاري گیري را در شکل

، محافظــه کــاري اســت کــه نفــوذ آن در ـرکتهــا شــرکتهــا شــرکت

اي طـــولانی داردحســابداري ســـابقه 

حسـابداري محافظـه  

طلبانه و خوش بینیفرصت

. هدف این مطالعه، بررسی رابطه بین سطح . هدف این مطالعه، بررسی رابطه بین سطح . داردمیباز

مالکیت نهادي موجود در ساختار سرمایه

پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران و محافظـه  پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران و محافظـه  پ

  .کاري سود است

اسـت کـه   ماند، این اي که باقی می اما مسأله باقی می اما مسأله  باقی می اما مسأله

کلیه مالکان نهادي انگیزه یکسـانی بـراي نظـارت بـر    

هاي حسابداري دارند؟ رویه

2006نویسی و نایکر، 



لالب

  49/محافظه کارانه يو حسابدار ينهاد تیمالکنوع رابطه 

  پیشینه تحقیق. 1-1

  مفهوم محافظه کاري. 1-1-1

هاي مالی اخیر در سطح جهان،  سیل عظیم رسوایی

، از انرون و ورلدکام در آمریکا تا پارلامات در اروپا

سبب شده است که انگشت اتهام به سمت 

 هسته مالی هاي صورت.انه رودگزارشگري مالی نش

. دهند می را تشکیل مالی گري فرآیند گزارش اصلی

هاي مالی و در راس آنها صورت سود و زیان  صورت

در کانون توجه سرمایه گذاران ) رقم سود خالص(

هاي اخیر مبحث کیفیت سود  در سال. قرار دارد

گزارش شده مورد توجه بسیاري از محققان قرار 

هاي کیفیت سود محافظه  یکی از جنبه. است گرفته

کاري است؛ بدان معنا که هر چه محافظه کاري سود 

  ). ]8[و  ]17( [بیشتر باشد، کیفیت آن بالاتر است 

اي  مفهوم محافظه کاري در حسابداري سابقه

نفوذ ] 10) [1997(طولانی دارد و به قول باسو 

سال  500محافظه کاري در حسابداري حداقل به 

حسابداران به طور سنتی محافظه کاري را . رسد یم

 "و عدم سبقت سودها ها زیانقانون پیشی گرفتن "

باسومحافظه کاري را تمایل ]). 12( [اند  معرفی کرده

درجه (حسابداران به الزام براي داشتن مستندات قوي 

براي شناسایی اخبار ) بالایی از قابلیت تأیید شوندگی

. کند اخبار بد معرفی میخوب در مقابل شناسایی 

بنابراین، هر چه تفاوت درجه تأیید شوندگی براي 

  . سود بیشتر از زیان باشد، محافظه کاري بیشتر است

، ]3[در مفاهیم نظري گزارشگري مالی ایران 

هاي کیفی اطلاعات  محافظه کاري در بخش ویژگی

مالی به عنوان یکی از اجزاي قابلیت اتکا و با عنوان 

کاربرداحتیاط  .در نظر گرفته شده است"احتیاط"

براي قضاوتاعمالدرکهبوده مراقبتازايدرجه

نیازموردابهامشرایطدرحسابداريبرآوردهاي

ازها بیشتر داراییودرآمدهاکهايگونهبهاست؛

 .نشودارائهواقعازکمترها بدهیوها هزینهوواقع

بررسی رابطه بین در ] 2) [1387(رضا زاده و آزاد 

عدم تقارن اطلاعاتی و محافظه کاري در گزارشگري 

رابطههاي بورس اوراق بهادار تهران،  مالی شرکت

بیناطلاعاتیتقارنعدممیانمعنی داريومثبت

درشدهکاري اعمالمحافظهسطحوگذارانسرمایه

سودمنديترتیب،بدینیافتند ومالیهاي صورت

کیفیخصوصیاتازیکیوانعنبهمحافظه کاري

  . گردیدتأیید

کاربرد مفهوم محافظه کاري منافعی را نیز در پی 

دلایل کاربرد محافظه کاري ] 28) [2003(واتز . دارد

  :شمرد را به شرح زیر بر می

شناسایی نامتقارن سودها و . توجیه مالیاتی. 1

هاي  ، مدیر را در کاهش ارزش فعلی مالیاتها زیان

در نتیجه افزایش ارزش شرکت یاري  پرداختنی و

تعویق شناسایی درآمدها و تسریع شناسایی . رساند می

هاي قابل پرداخت شرکت را به  ها، مالیات هزینه

  .کند هاي آتی منتقل می دوره

محافظه کاري از رفتار  .توجیه قراردادي. 2

) براي مدیریت سود شرکت(فرصت طلبانه مدیران 

. دهد لاقی را کاهش میکند و خطر اخ جلوگیري می

ازرامدیرانکارانه،هاي حسابداري محافظه رویه

و  داردمیسود بازارائهدرحدازبیشخوش بینی

به ) هاي اضافی پاداش(هاي اضافی  طبعاً از پرداخت

این نقش محافظه ]). 28([کند  مدیران جلوگیري می

کاري، همانند نقشی است که در محدود نمودن و 

ز پرداخت اضافی سود سهام به سهامداران جلوگیري ا

اي را براي مدیران ایجاد  بنابراین، انگیزه. کند ایفا می

هایی با خالص ارزش  نماید که از پذیرش پروژه می

تضاد منافع درنتیجه، ]). 9[و ]8([فعلی منفی بپرهیزند 

هاي کیفیت سود محافظه 

کاري است؛ بدان معنا که هر چه محافظه کاري سود 

[و  ]17بیشتر باشد، کیفیت آن بالاتر است ( [بیشتر باشد، کیفیت آن بالاتر است ( [بیشتر باشد، کیفیت آن بالاتر است  [و     ). ]8و  

اي  مفهوم محافظه کاري در حسابداري سابقه

نفوذ ] 10) [1997(طولانی دارد و به قول باسو

سال  500محافظه کاري در حسابداري حداقل به

حسابداران به طور سنتی محافظه کاري را 

"و عدم سبقت سودها

باسومحافظه کاري را تمایل 

درجه (حسابداران به الزام براي داشتن مستندات قوي

براي شناسایی اخبار ) 

. کند اخبار بد معرفی می

28) [2003واتز (واتز (واتز . دارد

شمرد را به شرح زیر بر می

توجیه مالیاتی. 1

، مدیر را در کاهش ارزش فعلی مالیاتها زیان

در نتیجه افزایش ارزش شرکت یاري  پرداختنی و

تعویق شناسایی درآمدها و تسریع شناسایی . رساند می

هاي قابل پرداخت شرکت را به  مالیات هزینه ها، مالیات هزینه ها، مالیات هزینه

هاي آتی منتقل می دوره

توجیه قراردادي. 2

فرصت طلبانه مدیران 

 اخ جلوگیري میکند و خطر اخ جلوگیري می اخ جلوگیري می

هاي حسابداري رویه
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هاي نمایندگی بین افراد داخلی و خارجی  و هزینه

  . یابد شرکت کاهش می

هـاي اخیـر دعـاوي     در سـال . وجیه حقـوقی ت. 3

. سهامداران، توجیهی براي محافظه کاري شـده اسـت  

در مواردي که بـا بـیش از واقـع نشـان دادن سـود و      

هاي بیشتري دریافـت   ها، مدیران پاداش خالص دارایی

.دارند، احتمال اقامه دعـواي حقـوقی زیـاد اسـت     می

دادن  محافظه کاري با جلوگیري از بیش از واقع نشان

هـاي اقامـه دعـوي توسـط      ها از هزینـه  خالص دارایی

]26) [1994(اسـکینر . کنـد  سهامداران جلوگیري می

کـاري  محافظـه برايهایی انگیزهکه مدیراننشان داد

دلیل این امـر آن اسـت   .دارندخودهاي بینیپیشدر

دعوي رااقامهمدیران ریسکخوشبینانهبینیپیشکه

  .دهد افزایش می

محافظه کاري سد محکمی بر . توجیه سیاسی. 4

سر راه انتقاد به استاندارد گذاران است، زیرا استاندارد 

ها  گذاران در صورت ارائه بیش از واقع خالص دارایی

نسبت به ارائه کمتر آن، بیشتر مورد انتقاد قرار 

هاي سیاسی آنها نیز با  به این ترتیب، هزینه. گیرند می

  .یابد محافظه کاري کاهش می

  

  نقش نظارتی سرمایه گذاران نهادي. 1-1-2

ــوش   ــف بــ ــا تعریــ ــابق بــ ] 13) [1998(مطــ

گـذاران بـزرگ نظیـر     گذاران نهـادي، سـرمایه   سرمایه

گـذاري   هاي سرمایه هاي بیمه، شرکت ها، شرکت بانک

حضـور   شود که تصور می گونه  عموماً این. هستند... و

غییـر رفتـار و   ت بـه  اسـت  ممکن نهادي گذاران سرمایه

 هاي امر از فعالیت این. ها منجر شود هاي شرکت رویه

 دهنـد، نشـأت   می انجام گذاران سرمایه این که نظارتی

  ]).27([گیرد  می

نقش مالکان نهادي و ارتباط آنها با کیفیت سود 

شامل محافظه کاري (هاي تحت تملکشان  شرکت

نهادها  از حیث تئوري،. مبهم و ناشناخته است) سود

هایی براي نظارت فعال بر مدیریت  ممکن است انگیزه

ها، آن  از جمله این انگیزه). ]25[و] 24[(داشته باشند 

شده،  گذاري است که به دلیل حجم ثروت سرمایه

گذاري خود را به طور فعال  نهادها احتمالاً سرمایه

حساس یگانه، مرادي و اسکندر . کنند مدیریت می

گذاران نهادي،  دادند که سرمایه نشان] 1) [1387(

هاي اتخاذ شده از  ناظرانی فعال بر تصمیمات و رویه

سوي مدیریت هستند و توان تنبیه مدیرانی را که در 

ماگ . کنند نیز دارا هستند جهت منافعشان حرکت نمی

به این نتیجه رسید که استفاده سرمایه ] 21) [1998(

نظارت بر  هایشان براي گذاران نهادي از توانایی

. مدیریت، تابعی از میزان سرمایه گذاري آنهاست

هرچه سطح مالکیت نهادي بیشتر باشد، نظارت بر 

شود و این یک ارتباط مستقیم  مدیریت بهتر انجام می

دارد که  نیز بیان می] 13) [1998(بوش. است

آوري اطلاعات و  گذاران نهادي از طریق جمع سرمایه

یت به طور ضمنی و از گذاري تصمیمات مدیر قیمت

طریق اداره نحوه عمل شرکت به طور صریح بر 

بر اساس این نگرش . کنند شرکت نظارت می

گذاران نهادي، سهامدارانی متبحر هستند که  سرمایه

آوري و پردازش اطلاعات  داراي مزیت نسبی در جمع

  .هستند

در مقابل، هنـوز اندیشـمندان زیـادي هسـتند کـه      

ور مـؤثر بـر شـرکت نظـارت     معتقدند نهادهـا بـه ط ـ  

کنند، چراکه آنها از تجربه کافی برخوردار نبـوده،   نمی

یـا ممکـن   ) ]5[(از حضور مفت سواران ناخشـنودند  

). ]24[(است سیاسـتمدارانه بـا مـدیران کنـار بیاینـد      

ــیم   ــین ک ــی ] 20) [1993(همچن ــان م ــه  اذع ، دارد ک

دلیل این امـر آن اسـت   

دعوي رااقامهدیران ریسک

محافظه کاري سد محکمی بر 

سر راه انتقاد به استاندارد گذاران است، زیرا استاندارد 

ها  گذاران در صورت ارائه بیش از واقع خالص دارایی

نسبت به ارائه کمتر آن، بیشتر مورد انتقاد قرار 

ا هاي سیاسی آنها نیز با هاي سیاسی آنها نیز با 

  نقش نظارتی سرمایه گذاران نهادي

ــوش   ــف بــ ــا تعریــ ــابق بــ ــوش  (مطــ ــف بــ ــا تعریــ ــابق بــ ــوش  (مطــ ــف بــ ــا تعریــ ــابق بــ ] 13) [1998مطــ

جهت منافعشان حرکت نمی

به این نتیجه رسید که استفاده سرمایه ] 21) [1998(

گذاران نهادي از توانا

مدیریت، تابعی از میزان سرمایه گذاري آنهاست

هرچه سطح مالکیت نهادي بیشتر باشد، نظارت بر 

مدیریت بهتر انجام می

) [1998(. بوش. بوش. است

 سرمایهگذاران نهادي از طریق جمع سرمایهگذاران نهادي از طریق جمع سرمایه

 قیمتگذاري تصمیمات مدیر قیمتگذاري تصمیمات مدیر قیمت

طریق اداره نحوه عمل شرکت به طور صریح بر 

کنند شرکت نظارت می

 سرمایهگذاران نهادي، سهامدارانی متبحر هستند سرمایهگذاران نهادي، سهامدارانی متبحر هستند سرمایه



لالب

  51/محافظه کارانه يو حسابدار ينهاد تیمالکنوع رابطه 

گذاران نهادي بزرگ به اطلاعات محرمانـه کـه    سرمایه

اند، دسترسی دارند  اهداف تجاري استخراج شده براي

در چنین شرایطی، آنهـا ممکـن اسـت تمایـل     ]).27([

کمتري به تشـویق مـدیریت بـراي گـزارش سـود بـا       

  .کیفیت بالا، داشته باشند

  

  محافظه کاري و مالکیت نهادي. 1-1-3

بر  نظارت هاي زیادي براي انگیزه نهادي مالکان

هاي مالی و به  صورت .دارند مالی گزارشگري

خصوص صورت سود و زیان، منبع مهمی از 

شواهد تجربی نشان . اطلاعات در مورد شرکت است

دهد که حضور سرمایه گذاران نهادي با واکنش  می

]). 19( [بازار نسبت به انتشار سود رابطه مثبت دارد 

گذاري اوراق بهادار  در نتیجه، سود از دیدگاه قیمت

آورده، منبع اطلاعاتی مهمی  اهم اطلاعات مفیدي فر

کاري سود،محافظه. آید نزد نهادها به شمار می

رفتارهاي فرصت طلبانه و خوش بینیازرامدیران

داشته، بدین ترتیب سود سود بازارائهدرحدازبیش

با این . شود تر، با کیفیت تر تلقی می محافظه کارانه

یی براي ها رود نهادها انگیزه اوصاف، انتظار می

بر این . گزارش محافظه کارانه سود داشته باشند

اساس، در این نوشته رابطه بین مالکیت نهادي و 

در ادامه، برخی شواهد . شود محافظه کاري بررسی می

  .گردد تجربی پیرامون این ارتباط ارائه می

دریافتند که بین ] 14) [2007(چی، لیو و وانگ 

طه مثبت معناداري مالکیت نهادي و محافظه کاري راب

هاي با  هاي ایشان، شرکت بر اساس یافته. وجود دارد

مالکیت نهادي کمتر، تقاضاي کمتري براي حسابداري 

همچنین آنها دریافتند که در . محافظه کارانه دارند

صورت عدم تفکیک نقش مدیر عامل و رییس هیات 

. مدیره، تمایل بیشتري به محافظه کاري وجود دارد

 نشان] 6) [2005(نکیا، بجراج و سنگوپتاهمچنین آجی

 شرکت نهادها در یک  درصد مالکیت دادند که هر چه

 بیشتر باشد، محافظه کاري در پیش بینی سود افزایش

چههاي ایشان، هر همچنین، بر اساس یافته. یابد می

باشد، بیشترمدیرههیأتغیرموظفمدیراندرصد

  .استترمحافظه کارانهبینیپیشاین

] 13) [1998(بوش از تحقیقات حاصل نتایج

درصد مالکیت که هایی دهد در شرکت می نشان

 کاهش به زیادي تمایل ، مدیران کمتر است نهادي 

سود  بالا بردن تحقیق و توسعه و در نتیجه، هاي هزینه

 که هایی در شرکت. قبول دارند قابل سال سطح به

براي  مدیران ، انگیزه بالاتر است نهاديدرصد مالکیت

در  گذاري سرمایه انجام عدم سود از طریق مدیریت 

بنابراین، . یابد می هاي تحقیق و توسعه کاهش فعالیت

توان نتیجه گرفت که حضور مالکین نهادي به  می

کاهش مدیریت سود و متعاقباً حسابداري محافظه 

  .گردد کارانه منجر می

در تحقیقی در بورس اوراق ] 4) [1386(مرادي 

گذاران  بهادار تهران به بررسی نقش نظارتی سرمایه

نهادي از این منظر که آیا مالکیت نهادي بر کیفیت 

به طور کلی، . شده تأثیر دارد، پرداخت سود گزارش

نتایج این تحقیق بیانگر وجود یک رابطه مثبت بین 

 بر اساس .گذاران نهادي و کیفیت سود است سرمایه

 مدیریت نهادي گذاران ، سرمایه تحقیق مزبور هاي یافته

 سود با کیفیت ترغیب نمودن گزارش شرکت را به

  .کنند می

  

دهد که حضور سرمایه گذاران نهادي با واکنش 

]). 19بازار نسبت به انتشار سود رابطه مثبت دارد ( [بازار نسبت به انتشار سود رابطه مثبت دارد ( [بازار نسبت به انتشار سود رابطه مثبت دارد 

گذاري اوراق بهادار در نتیجه، سود از دیدگاه قیمت

آورده، منبع اطلاعاتی مهمی 

کاري سود،محافظه

رفتارهاي فرصت طلبانه و خوش بینی

داشته، بدین ترتیب سود 

با این . شود تر، با کیفیت تر تلقی می

یی براي ها رود نهادها انگیزه

بر این . گزارش محافظه کارانه سود داشته باشند

و اساس، در این نوشته رابطه بین مالکیت نهادي و اساس، در این نوشته رابطه بین مالکیت نهادي و 

تحقیق و توسعه و در نتیجه، هاي هزینه

قبول دارند قابل سال سطح به

براي  مدیران ، انگیزه بالاتر است نهاديدرصد مالکیت

در  گذاري سرمایه انجام عدم سود از طریق مدیریت 

هاي تحقیق و توسعه کاهش فعالیت

توان نتیجه گرفت که حضور مالکین نهادي به می

کاهش مدیریت سود و متعاقباً حسابداري محافظه 

  .گردد کارانه منجر می

4) [1386مرادي (مرادي (مرادي 

بهادار تهران به بررسی نقش نظارتی

نهادي از این منظر که آیا مالکیت نهادي بر کیفیت 

 سود گزارششده تأثیر دارد، پرداخت سود گزارششده تأثیر دارد، پرداخت سود گزارش
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و ) فعال و منفعل(انواع مالکیت نهادي .1-1-4

  محافظه کاري

( بر اساس شواهد حاصل از تحقیقات پیشین 

ین ، کرنت و سایر]22[2006نظیر نویسی و نایکر،

تأثیر سرمایه گذاران نهادي بر ...) و ] 16[2007

هاي اتخاذ شده شرکت مشابه با هم نبوده،  رویه

ها  هاي یکسانی براي نظارت بر این رویه انگیزه

بر این اساس، سرمایه گذاران نهادي را . ندارند

  .توان به دو دسته منفعل و فعال تقسیم کرد می

 گردشسرمایه گذاران نهادي منفعل داراي

 اي لحظه معاملاتی و استراتژي بوده بالایی پرتفوي

خرند و  می سهام خبر خوب با یک مثال، براي. دارند

براي این مالکان، قیمت . فروشند را می با خبر بد سهام

جاري سهام بسیار مهم بوده، داراي دیدگاه کوتاه 

مدت و گذرا هستند و عملکرد جاري را به عملکرد 

این، انگیزه  بنابر. دهند مدت شرکت ترجیح میبلند

اي در  زیادي براي نظارت بر مدیریت و داشتن نماینده

هاي سرمایه پذیر ندارند، زیرا  هیات مدیره شرکت

 نصیب مدت در کوتاه نظارت این منافع که بعید است

تمرکز بیش از حد این سهامداران ]). 23([آنها شود 

هایی را  ي، ممکن است انگیزهبر عملکرد و سود جار

براي خوش بینی مدیریت در ارائه سود حسابداري 

. جهت نیل به اهداف کوتاه مدت، فراهم آورد

اي به  رسد این مالکان علاقه بنابراین، به نظر می

  .هاي محافظه کارانه سود ندارند استفاده از رویه

در مقابل، سرمایه گذاران نهادي فعال، دیدگاه بلند 

اشته، عملکرد بلند مدت شرکت را مد نظر مدت د

این، انگیزه زیادي براي داشتن نماینده در  بنابر. دارند

گردش . هاي سرمایه پذیر دارند هیات مدیره شرکت

گذاران بزرگ بیانگر انگیزه  پایین سبد سهام سرمایه

این سهامداران براي نگهداري سهام و تشویق مدیران 

. وت سهامداران استبه بهبود عملیات و افزایش ثر

این سهامداران با نظارت فعالانه بر مدیریت و 

هایی را براي مسؤولیت پذیري  تصمیمات وي، انگیزه

آلمازان و همکاران . آورند بیشتر مدیریت فراهم می

دریافتند که هر چه سطح مالکیت نهادي ] 7) [2005(

هاي  فعال بیشتر شود، سطح نظارت بر مدیر و رویه

همچنین، . شود ز سوي او بیشتر میاتخاذ شده ا

2002(محققانی نظیر چونگ و فیرس و کیم نیز 

نشان دادند که حضورسرمایه گذاران نهادي ]) 15[

هاي غیر محافظه  فعال، سبب کاهش استفاده از رویه

  . شود کارانه براي مدیریت سود می

  

  هاي تحقیق فرضیه. 1-2

ت با توجه به ادبیات مطرح شده در مورد مالکی

نهادي و محافظه کاري، فرضیه اول تحقیق به شرح 

  :شود ذیل طرح می

بین سرمایه گذاران نهادي و محافظه ":فرضیه اول

  ".کاري سود رابطه معنادار وجود دارد

با عنایت به ادبیات ارائه شده در ارتباط با نوع 

مالکیت نهادي، فرضیه دوم و سوم تحقیق چنین طرح 

  :گردد می

گذاران نهادي فعال و  ن سرمایهبی":فرضیه دوم

  ".محافظه کاري سود رابطه معناداري وجود دارد

گذاران نهادي منفعل و  بین سرمایه":فرضیه سوم

  ."محافظه کاري سود رابطه معناداري وجود دارد

  

  

 استراتژي بوده بالایی پرتفوي اي لحظه معاملاتی و استراتژي بوده بالایی پرتفوي اي لحظه معاملاتی و

خرند و  می سهام خبر خوب با

براي این مالکان، قیمت 

جاري سهام بسیار مهم بوده، داراي دیدگاه کوتاه 

مدت و گذرا هستند و عملکرد جاري را به عملکرد 

ه  بنابراین، انگیزه  بنابراین، انگیزه  بنابر. دهند 

اي در  زیادي براي نظارت بر مدیریت و داشتن نماینده

هاي سرمایه پذیر ندارند، زیرا 

 نصیب مدت در کوتاه نظارت این منافع که بعید است

تمرکز بیش از حد این سهامداران 

هایی را  ي، ممکن است انگیزه

براي خوش بینی مدیریت در ارائه سود حسابداري 

نشان دادند که حضورسرمایه گذاران نهادي 

فعال، سبب کاهش استفاده از

کارانه براي مدیریت سود می

  

ق فرضیه. 1-2 ق فرضیه.  ق فرضیههاي تحقیق فرضیههاي تحقی. 

با توجه به ادبیات مطرح شده در مورد مالکی

نهادي و محافظه کاري، فرضیه اول تحقیق ب

  :شود ذیل طرح می

بین سرمایه گذاران نهادي و محافظه ":فرضیه اول

کاري سود رابطه معنادار

با عنایت به ادبیات ارائه شده در ارتباط با نوع 

مالکیت نهادي، فرضیه دوم و سوم تحقیق 
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  روش شناسی تحقیق. 2

تحقیق حاضر، تحقیقی توصیفی بوده که از حیث 

آزمون  در این تحقیق، براي. هدف کاربردي است

وجود رابطه بین متغیرها و همچنین معنادار بودن مدل 

ارائه شده براي توضیح متغیر وابسته، از تحلیل 

مدلاز  براي این منظور،. رگرسیون استفاده شده است

) 2005(مدل بال و شیواکومار و]10) [1997(باسو

ها شرکتبراي اندازه گیري محافظه کاري سود ]8[

  .شود استفاده می

  

  مدل باسو. 2-1

کاري به محافظه] 10) [1997(به اعتقاد باسو

هاي حاوي اخبار بد  پایداري کمتر سود در دوره

. شود هاي حاوي اخبار خوب منجر می نسبت به دوره

هاي محافظه کارانه  کارگیري رویه کند به وي بیان می

شود شناسایی زیان به سرعت و در دوره  موجب می

که شناسایی سودها به  جاري انجام شود، درحالی

بنابراین، در . گیرد تدریج و طی چند دوره انجام می

حسابداري محافظه کارانه اخبار بد با سرعت بیشتري 

تواند پایدار  گذارد، اما این تأثیر نمی بر سود تأثیر می

طلبد  درمقابل، اخبار خوب زمان بیشتري را می. باشد

 که در سود منعکس شود، اما این انعکاس در

  .هاي آتی، پایداري بیشتري دارد دوره

باسو با بهره گیري از مدل زیر دریافت که عدم 

تقارن سود در انعکاس اخبار خوب و اخبار بد منجر 

  .شود به درجات متفاوتی از پایداري می

  

NI = α + β1 DR + β2 RET + β3 RET * DR + ε
  

  :در این مدل

:NI بریمتقسغیرمترقبهاقلامازقبلخالصسود

  سهامصاحبانحقوقبازارارزش

:RETشرکتسهامسالانهبازده

:DRکههایی براي شرکتواستمجازيمتغیر

RET<0 درصفراین صورت،غیردرویکبابرابر

  .شودمیگرفتهنظر

در این مدل، بازده مثبت، نماینده اخبار خوب و 

هام چنانچه بازده س. بازده منفی، نماینده اخبار بد است

NI = α + β2مثبت باشد، رابطه  RET +ε به دست

نشان دهندة حساسیت واکنش β2آید که در آن می

چنانچه بازده سهام منفی . سود به اخبار خوب است

NI = α + β1باشد، رابطه  +(β2 + β3)RET +ε به

حساسیت واکنش β2+ β3آید که در آن دست می

معتقد  وي .دهد سود را نسبت به اخبار بد نشان می

است واکنش سود نسبت به اخبار بد بهنگام تر از 

به عبارتی . واکنش سود نسبت به اخبار خوب است

β2 + β3<β2  0و ذر نتیجه>β3.ويβ3 را ضریب

عدم تقارن زمانی سود نامید که نشان دهنده محافظه 

  .کاري است

به منظور ارزیابی تأثیر مالکیت نهادي و انواع آن 

بر محافظه کاري، متغیرهاي مذکور را  )فعال و منفعل(

  :گنجانیم در مدل فوق می

  

  :مالکیت نهادي –مدل باسو 

NI = α + β1 DR + β2 RET + β3 RET * DR 
+ β4 INST+ β5 INST * DR + β6 INST * 

RET + β7 INST * RET* DR + ε )1(

دهد که  نشان می β7و معنادار بودن ) منفی(مثبت 

محافظه کاري در گزارش  نهادي، مالکیتیش با افزا

  .شود می) کمتر(سود نیز بیشتر 

کاري به محافظه] 10

هاي حاوي اخبار بد 

. شود هاي حاوي اخبار خوب منجر می

هاي محافظه کارانه  کارگیري رویه کند

شود شناسایی زیان به سرعت و در دوره 

که شناسایی سودها به 

بنابراین، در . گیرد تدریج و طی چند دوره انجام می

حسابداري محافظه کارانه اخبار بد با سرعت بیشتري 

تواند پایدار  گذارد، اما این تأثیر نمی

طلبد  درمقابل، اخبار خوب زمان بیشتري را می

که در سود منعکس شود، اما این انعکاس در

سود به اخبار خوب است

RET +ε(باشد، رابطه

آید که در آن دست می

سود را نسبت به اخبار بد نشان می

است واکنش سود نسبت به اخبار بد بهنگام تر از 

واکنش سود نسبت به اخبار خوب است

β2 + β3<β2  و ذر نتیجه

عدم تقارن زمانی سود نامید که نشان دهنده محافظه 

  .کاري است

به منظور ارزیابی تأثیر مالکیت نهادي و انواع آن 

بر محافظه کاري، متغیرهاي مذکور ر)فعال و منفعل(

گنجانیم در مدل فوق می
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  ):فعال و منفعل(نوع مالکیت نهادي  –مدل باسو 

  

NI = α +β1 DR + β2 RET + β3 RET * DR + 
β4 ACINST + β5 ACINST * DR + β6

ACINST * RET + β7 ACINST * RET * 
DR + β8 INACINST + β9 INACINST * DR 
+ β10 INACINST * RET + β11 INACINST 

* RET * DR + ε )2(                                   

  

  ):2(و ) 1(در مدل 

INST : نسبت سهام عادي در اختیار مالکان

  tدر پایان سال  iنهادي شرکت

ACINST:سبت سهام عادي در اختیار مالکان ن

ت مالکان نهادي داراي نماینده در هیا(نهادي فعال 

  tدر پایان سال iشرکت) مدیره

:INACINST  نسبت سهام عادي در اختیار

مالکان نهادي بدون نماینده در (مالکان نهادي منفعل 

  tدر پایان سال iشرکت) هیات مدیره

  .سایر متغیرها نظیر آنچه قبلاً تعریف شد، هستند

دهد که  نشان می β7و معنادار بودن ) منفی(مثبت 

مالکیت نهادي فعال، محافظه کاري در با افزایش 

همچنین مثبت . یابد می) کاهش(گزارش سود افزایش 

بیانگر آن است که با  β11و معنادار بودن ) منفی(

محافظه کاري در  منفعل،افزایش سطح مالکیت نهادي 

  . یابد می) کاهش(گزارش سود افزایش 

  

مدل بال و شیواکومار. 2-2

نیز ] 8) [2005(ل و شیواکوماربه اعتقاد با

ها شناسایی  ي اقتصادي سریعتر از سودها زیان

حتی قبل از تحقق یافتن به صورت  ها زیان. شوند می

ها در صورت  شوند، اما سود تعهدي شناسایی می

بال و مدل . تحقق یافتن قابل شناسایی هستند

شیواکومار نقش اقلام تعهدي؛ یعنی کاهش اختلال در 

. کند نامتقارن را برآورده می جریآنهاي نقد و شناسایی

طبق پیش بینی آنها در صورت وجود محافظه کاري 

مشابه با مدل (باید مثبت و معنادار باشد  β3ضریب 

  ).باسو

ACC = α + β1 CFO + β2 DCFO + β3 CFO * 
DCFO+ ε

  :در این مدل

ACC : تفاضل سود قبل از اقلام غیر مترقبه از نقد

ر حقوق صاحبان سهام عملیاتی تقسیم بر ارزش بازا

  در ابتداي سال

CFO:  جریان نقد عملیاتی تقسیم بر ارزش بازار

  حقوق صاحبان سهام در ابتداي سال

DCFO: هایی  متغیر مجازي است که براي شرکت

صفراین صورت،غیردرویکبرابرCFO<0با 

  .خواهد بود

در این مدل، جریان نقد مثبت، نماینده اخبار 

. منفی، نماینده اخبار بد استخوب وجریان نقد 

  :چنانچه جریان نقد مثبت باشد، رابطه

ACC = α + β1 CFO +εآید که  به دست می

نشان دهندةحساسیت واکنش سود به اخبار β1در آن

:چنانچه جریان نقد منفی باشد، رابطه. خوب است

ACC = α + β2 +(β1 + β3) CFO +ε  به دست

ت واکنش سود را حساسیβ1+ β3آید که در آن می

بال و شیواکومار  .دهد نسبت به اخبار بد نشان می

تر از  معتقدند واکنش سود نسبت به اخبار بد بهنگام

به عبارتی . واکنش سود نسبت به اخبار خوب است

β1 + β3>β1  0ر نتیجه دو>β3.  

سبت سهام عادي در اختیار مالکان 

ت مالکان نهادي داراي نماینده در هیا

  

نسبت سهام عادي در اختیار 

مالکان نهادي بدون نماینده در 

  tدر پایان سال

  .سایر متغیرها نظیر آنچه قبلاً تعریف شد، هستند

دهد که  نشان می β7و معنادار بودن 

مالکیت نهادي فعال، محافظه کاري در 

. همچنین مثبت . همچنین مثبت . یابد می

بیانگر آن است که با 

محافظه کاري در  منفعل،

عملیاتی تقسیم بر ارزش بازا

  در ابتداي سال

CFO:جریان نقد عملیاتی تقسیم بر ارزش بازا

حقوق صاحبان سهام در ابتداي سال

DCFO:متغیر مجازي است که

غیردرویکبرابرCFO<0با 

  .خواهد بود

در این مدل، جریان نقد مثبت، نماینده اخبار 

منفی، نماینده اخبار بد استخوب وجریان نقد

چنانچه جریان نقد مثبت باشد، رابطه

ACC = α + β1 CFO +ε

نشان دهندةحساسیت واکنش سود به اخبار β1در آن
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به منظور ارزیابی تأثیر مالکیت نهادي و انواع آن 

اري، متغیرهاي مذکور را بر محافظه ک) فعال و منفعل(

  :گنجانیم در مدل فوق می

  

  :مالکیت نهادي -مدل بال و شیواکومار

ACC = α + β1 CFO + β2 DCFO + β3 CFO * 
DCFO + β4 INST + β5 INST * CFO
+ β6 INST * DCFO + β7 INST * CFO * 

DCFO + ε                                          )3(

دهد که  نشان می β7معنادار بودن  و) منفی(مثبت 

محافظه کاري در گزارش  نهادي، مالکیتبا افزایش 

  .شود می) کمتر(سود نیز بیشتر 

نوع مالکیت نهادي  -مدل بال و شیواکومار

  ):فعال و منفعل(

  

ACC = α + β1 CFO + β2 DCFO + β3 CFO 
* DCFO + β4 ACINST + β5 ACINST * 
CFO + β6 ACINST * DCFO + β7 

ACINST * CFO * DCFO + β8 

INACINST + β9 INACINST * CFO + β10 

INACINST * DCFO + β11 INACINST * 
CFO * DCFO + ε )4(

  

  ):4(و ) 3(که در مدل 

  .متغیرها نظیر آنچه قبلاً تعریف شد، هستند

دهد که  نشان می β7و معنادار بودن ) منفی(مثبت 

مالکیت نهادي فعال، محافظه کاري در افزایش  با

همچنین مثبت . یابد می) کاهش(گزارش سود افزایش 

بیانگر آن است که با  β11و معنادار بودن ) منفی(

محافظه کاري در  منفعل،افزایش سطح مالکیت نهادي 

  . یابد می) کاهش(گزارش سود افزایش 

در این تحقیق، براي هر یک از ضرایب جزیی 

استیودنت و براي معناداري مدل  tیون از آزمون رگرس

درصد  95در سطح  (F)رگرسیونی از آماره فیشر

  .اطمینان استفاده شده است

  

دوره مورد آزمون، جامعه و نمونه آماري .2-3

  تحقیق

ساله بر  دوره مورد تحقیق یک دوره زمانی نه 

 1385تا  1377هاي  هاي مالی سال اساس صورت

شده در بورس تهران جامعه  پذیرفتههاي  شرکت. است

از بین این . دهند آماري این تحقیق را تشکیل می

هاي واسطه گري مالی به سبب  ها، شرکت شرکت

در این تحقیق . اند حذف شده ماهیت خاص فعالیت

   :هایی مدنظر قرار خواهند گرفت که شرکت

در بورس حضور  1385تا  1377از سال  .1

  .داشته باشند

  .الی آنها به پایان اسفند ختم شودسال م .2

تغییر سال  1385تا  1377هاي  شرکت بین سال .3

  .مالی نداده باشد

وقفه  1385تا  1377هاي  شرکت بین سال .4

  .عملیاتی نداشته باشد

روز معاملاتی  70شرکت در هر سال حداقل  .5

ها و  به منظور سیال بودن سهام شرکت(داشته باشد 

  ).بودن قیمت سهم و بازده آندرنتیجه قابل اتکا 

  .اطلاعات موردنیاز شرکت در دسترس باشد .6

شرکت شرایط فوق را دارا بوده،  61بر این اساس 

  . به عنوان نمونه تحقیق انتخاب شدند

  

  

محافظه کاري در گزارش 

.  

نوع مالکیت نهادي 

ACC = α + β1 CFO +
* DCFO + β4 ACINST + 
CFO + β6 ACINST * DCFO + 
ACINST * CFO * DCFO + 
INACINST + β9 INACINST * CFO +
INACINST * DCFO +
CFO * DCFO + ε

آماري این تحقیق را تشکیل می

هاي واسطه گري مالی به سبب  شرکت شرکت ها، شرکت شرکت ها، شرکت شرکت

ماهیت خاص فعالیت

هایی مدنظر قرار خواهند گرفت که شرکت

 1385تا  1377از سال  .1

  .داشته باشند

الی آنها به پایان اسفند ختم شودسال م .2 الی آنها به پایان اسفند ختم شودسال م  سال م 

تغییر سال  1385تا  1377هاي  شرکت بین سال.3

  .مالی نداده باشد

شرکت بین سال.4

  .عملیاتی نداشته باشد

شرکت در هر سال حداقل .5
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  هاي تحقیق یافته. 3

هاي نمونه از منابعی  هاي مربوط به شرکت داده

... آور نوین، سایت بورس و چون دناسهم، ره

 15نسخه  SPSSافزار ج شد و با نرماستخرا

  .هاي آماري انجام گردید آزمون

  

  آمار توصیفی.3-1

 حاوي آمار توصـیفی متغیرهـاي مـورد   ) 1(نگاره 

  .آزمون است

  

  آمار توصیفی). 1(نگاره 

  انحراف معیار  میانگین  ماکزیمم  مینیمم  متغیر

INST00/0  99/0  45/0  31/0  

ACINST  00/0  97/0  31/0  31/0  

INACINST  00/0  47/0  14/0  10/0  

NI  75/0-  62/4  25/0  29/0  

ACC  95/3-  34/4  03/0  41/0  

RET  58/0-  60/5  46/0  78/0  

DR  00/0  00/1  28/0  45/0  

CFO  41/0-  14/4  22/0  32/0  

DCFO  00/0  00/1  08/0  27/0  

  

گردد این است که  آنچه از جدول فوق استنباط می

درصد سهام  45توسط سرمایه گذاران نهادي به طور م

شایان . هاي نمونه را تحت تملک خود دارند شرکت

از نوع فعال ) درصد 31(ذکر است که بیشتر آنها 

این در حالی است که به طور میانگین، درصد . هستند

در دست مالکان )درصد 14(کمتري از مالکیت 

سود خالص قبل از اقلام غیر . نهادي منفعل است

درصد  25ه به طور متوسط هاي نمون مترقبه شرکت

جریان نقد . ارزش بازار حقوق صاحبان سهام آنهاست

درصد ارزش بازار  22هاي نمونه نیز  عملیاتی شرکت

هاي  بازده شرکت. حقوق صاحبان سهام آنهاست

  .درصد است 46نمونه نیز به طور متوسط 

  ها تجزیه تحلیل یافته. 3-2

تفکیک مدل باسو بدون (نتایج مدل اول ) 2(نگاره 

.دهد را نشان می) نوع مالکیت

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

75/0-  62/4  25/0  

  95/3-  34/4  03/0  

  58/0-  60/5  46/0  

00/0  00/1  28/0  

  41/0-  14/4  22/0  

  00/0  00/1  08/0  

گردد این است که آنچه از جدول فوق استنباط می

درصد سهام  45توسط 

شایان . هاي نمونه را تحت تملک خود دارند

از نوع فعال ) درصد 31

این در حالی است که به طور میانگین، درصد 

تجزیه تحلیل یافته. 3-2

نتایج مدل اول ) 2نگاره (نگاره (نگاره 

دهد را نشان می) ع مالکیتنوع مالکیتنوع مالکیت
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)مالکیت نهادي -مدل باسو(نتایج مدل اول ). 2(نگاره 

Model (1)  Betatsig
(constant)  29/079/17000/0

RET04/0-80/1-073/0

DR06/0-82/1-069/0

RET*DR14/0-08/1-279/0

INST07/0-29/2-  022/0

INST*RET02/0  41/0682/0

INST*DR13/088/1060/0

INST*RET*DR93/091/2004/0

R Square8%

F  08/5

درصد از  8کند که حدود نگاره بالا بیان می

تغییرات در متغیر وابسته توسط متغیرهاي مستقل 

همچنین با توجه به مثبت و . شود توضیح داده می

، INST*RET*DRمعنادار بودن ضریب متغیر

. مالکیت نهادي رابطه مثبتی با محافظه کاري سود دارد

بنابراین، مدل باسو، فرضیه اول تحقیق مبنی بر وجود 

رابطه معنادار بین مالکیت نهادي و محافظه کاري را 

  .نماید تأیید می

مدل بال و شیواکومار (نتایج مدل سوم ) 3(نگاره 

.دهد را نشان می) بدون تفکیک نوع مالکیت

  )مالکیت نهادي -مدل بال و شیواکومار(نتایج مدل سوم ). 3(نگاره 

Model (3)Betat  sig
(constant)22/0  80/14  000/0  

CFO83/0-18/16-000/0

DCFO06/0-19/1-237/0

CFO*DCFO15/1-87/2-004/0

INST10/0-45/3-001/0

INST*CFO23/007/2039/0

INST* DCFO14/033/1184/0

INST*CFO*DCFO85/217/2031/0

R Square61%

F  74/97      

08/5

درصد از  8کند که حدود  درصد از  8کند که حدود  کند که حدود 

تغییرات در متغیر وابسته توسط متغیرهاي مستقل 

همچنین با توجه به مثبت و 

INST*RET*DR ،

. مالکیت نهادي رابطه مثبتی با محافظه کاري سود دارد

بنابراین، مدل باسو، فرضیه اول تحقیق مبنی بر وجود 

رابطه معنادار بین مالکیت نهادي و محافظه کاري ر

  .نماید تأیید می

نتایج مدل سوم ) 3نگاره (نگاره (نگاره 

ع مالکیتبدون تفکیک نوع مالکیتبدون تفکیک نوع مالکیت

یت نهادي مالکیت نهادي مالکیت نهادي -مدل بال و شیواکومار(). نتایج مدل سوم ). نتایج مدل سوم ). 3(

Model (3)Betat  sig
22/0  80/14  000/0 (constant)

CFO83/0-18/16-000/0

06/0-19 DCFO/1-237/0

CFO*DCFO
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درصد از  61کند که حدود  نگاره بالا بیان می

تغییرات در متغیر وابسته توسط متغیرهاي مستقل 

همچنین با توجه به مثبت و . شود توضیح داده می

 ،INST*CFO*DCFOمعنادار بودن ضریب متغیر 

. رابطه مثبتی با محافظه کاري سود داردمالکیت نهادي 

بنابراین، مدل بال و شیواکومار نیز فرضیه اول تحقیق 

  .کند را تأیید می

در ادامه، نتایج حاصل از تفکیک مالکیت نهادي 

نتایج ) 4(نگاره . گردد به فعال و منفعل، بررسی می

) مدل باسو با تفکیک انواع مالکیت نهادي(مدل دوم 

  .دهد را نشان می

  

)نوع مالکیت نهادي - مدل باسو(نتایج مدل دوم ). 4(نگاره 

Model (2)Beta  t  sig  

(constant)  30/0  92/15  000/0  

RET03/0-39/1-166/0

DR09/0-27/2-024/0

RET*DR24/0-53/1-126/0

ACINST06/0-98/1-049/0

INACINST19/0-96/1-051/0

ACINST*RET02/050/0619/0

ACINST*DR10/041/1159/0

ACINST*RET*DR77/020/2028/0

INACINST*RET06/0-49/0-682/0

INACINST*DR13/088/1623/0

INACINST*RET*DR86/119/2029/0

R Square10%

F  04/4    

درصد از  10کند که حدود  نگاره بالا بیان می

غیر وابسته توسط متغیرهاي مستقل تغییرات در مت

با توجه به مثبت و معنادار بودن . شود توضیح داده می

مالکیت  ،ACINST*RET*DRضریب متغیر 

. نهادي فعال رابطه مثبتی با محافظه کاري سود دارد

بنابراین، بر اساس مدل باسو، فرضیه دوم تحقیق مبنی 

و بر وجود رابطه معنادار بین مالکیت نهادي فعال 

همچنین، با توجه به .گردد محافظه کاري تأیید می

مثبت و معنادار بودن ضریب متغیر 

INACINST*RET*DR،  مالکیت نهادي غیر فعال

بنابراین، . نیز رابطه مثبتی با محافظه کاري سود دارد

فرضیه سوم تحقیق مبنی بر وجود رابطه معنادار بین 

أیید مالکیت نهادي غیرفعال و محافظه کاري نیز ت

  .گردد می

RET03/0-39/1-166

DR09/0-27/2-024

RET*DR24/0-53/1-126

ACINST06/0-98/1-049

INACINST19/0-96/1-051

ACINST*RET02/050/019

ACINST*DR10/041/1159

ACINST*RET*DR77/020/2028

INACINST*RET06/0-49/0-682

INACINST*DR13/088/1623

INACINST*RET*DR86/119/2029

R Square10%

04/4    F  
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مدل بال و (نتایج مدل چهارم ) 5(نگاره 

را نشان ) شیواکومار با تفکیک انواع مالکیت نهادي

.دهد می

)نوع مالکیت نهادي -مدل بال و شیواکومار(نتایج مدل چهارم). 5(نگاره 

Model (4)  Betatsig

(constant)  26/0  84/14  000/0  

CFO96/0-41/15-000/0

DCFO09/0-59/1-113/0

CFO*DCFO32/1-91/2-004/0

ACINST07/0-33/2-020/0

INACINST43/0-96/4-000/0

ACINST*CFO12/006/1290/0

ACINST*DCFO06/050/0615/0

ACINST*CFO*DCFO06/166/0507/0

INACINST*CFO34/110/4000/0

INACINST*DCFO51/074/1082/0

INACINST*CFO*DCFO15/1028/2023/0

R Square62%

F  74/66      

درصد از  62کند که حدود  نگاره بالا بیان می

تغییرات در متغیر وابسته توسط متغیرهاي مستقل 

 tبا توجه به ضریب و آماره . شود توضیح داده می

مالکیت نهادي  ،ACINST*CFO*DCFOمتغیر

. ظه کاري سود نداردفعال رابطه معناداري با محاف

بنابراین، بر اساس این مدل، فرضیه دوم تحقیق مبنی 

بر وجود رابطه معنادار بین مالکیت نهادي فعال و 

با توجه به مثبت و . گردد محافظه کاري تأیید نمی

 ،INACINST*CFO*DCFOمعنادار بودن ضریب

مالکیت نهادي منفعل نیز رابطه مثبتی با محافظه کاري 

در نتیجه، بر اساس مدل بال و شیواکومار . سود دارد

نیز فرضیه سوم تحقیق مبنی بر وجود رابطه معنادار 

بین مالکیت نهادي منفعل و محافظه کاري سود تأیید 

  .شود می

  

  خلاصه و نتیجه گیري. 4

هاي مالی اخیر در سطح جهان،  سیل عظیم رسوایی

سبب شده است که انگشت اتهام به سمت 

 نهادي گذاران سرمایه. انه رودگزارشگري مالی نش

بر مدیران و به دنبال آن، بر  نظارت هایی براي محرك

43/96/4

ACINST*CFO12/006/1290

ACINST*DCFO06/050/0615

ACINST*CFO*DCFO06/166/0507

INACINST*CFO34/110/4000

INACINST*DCFO51/074/1082

INACINST*CFO*DCFO15/1028/2023

62%

74/66      

درصد از  62کند که حدود 

تغییرات در متغیر وابسته توسط متغیرهاي مستقل 

tبا توجه به ضریب و آماره 

در نتیجه، بر اساس مدل بال و شیواکومار . سود دارد

نیز فرضیه سوم تحقیق مبنی بر وجود رابطه معنادا

بین مالکیت نهادي منفعل و محافظه کاري سود تأیید 
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 هسته مالی، هاي صورت. دارند مالی گزارشگري

. دهند می را تشکیل مالی فرآیندگزارشگري اصلی

هاي مالی و در راس آنها صورت سود و زیان،  صورت

در . تندمنبع مهمی از اطلاعات در مورد شرکت هس

هاي اخیر کیفیت سود گزارش شده مورد توجه  سال

کیفیت سود . بسیاري از تحقیقات قرار گرفته است

ابعاد مختلفی نظیر محتواي اطلاعاتی سود، قابلیت 

پیش بینی کنندگی سود، بموقع بودن سود، محافظه 

داشته که در این تحقیق جنبه محافظه ... کاري و 

براي سنجش محافظه . کارانه سود برگزیده شده است

کاري از مدل باسو و مدل بال و شیواکومار استفاده 

بدین سان، در تحقیق حاضر رابطه بین . گردید

. محافظه کاري سود و مالکیت نهادي بررسی شد

همچنین با توجه به این موضوع که سرمایه گذاران 

هاي  نهادي مشابه با هم نیستند و تأثیر متفاوتی بر رویه

ها  تخاذ شده از سوي مدیران شرکتحسابداري ا

بندي سرمایه گذاران  دارند، در این تحقیق با طبقه

 انواع مختلف نهادي به دو گروه فعال و منفعل، ارتباط

 بررسی کاري سود نیز نهادي و محافظه مالکیت

  . گردید

در این تحقیق، شواهد قوي در مورد رابطه مثبت 

شرکت در مالکیت نهادي و محافظه کاري سود 

بورس اوراق بهادار تهران به دست آمد و فرضیه اول 

توان ادعا کرد سرمایه  از این رو، می. تحقیق تأیید شد

گذاران نهادي مانع رفتار فرصت طلبانه و خوش بینی 

مدیران در ارائه سود حسابداري بوده، با افزایش سطح 

هاي  ها به استفاده از رویه مالکیت آنها تمایل شرکت

دهند  این نتایج نشان می. گردد ه کارانه بیشتر میمحافظ

که مالکان نهادي فعالانه بر مدیران و تصمیمات و 

هاي حسابداري اتخاذ شده از سوي آنها نظارت  رویه

چی، لیو و وانگ هاي  این نتایج مطابق با یافته. کنند می

) 2005(و آجینکیا، بجراج و سنگوپتا] 23) [2007(

  .است] 14[) 1998(و بوش] 6[

همچنین بعد از تفکیک مالکان نهادي به فعال و 

منفعل، هر دو مدل رگرسیونی رابطه مثبتی را بین 

مالکیت نهادي فعال و محافظه کاري سود یافتند، 

لیکن این ارتباط در مدل بال و شیواکومار معنادار 

بنابراین ارتباط بین مالکان نهادي فعال و محافظه . نبود

این در حالی . مشخص باقی ماندکاري همچنان نا

است که هر دو مدل رگرسیونی رابطه مثبت و 

معناداري را بین مالکیت نهادي منفعل و محافظه 

بنابراین، فرضیه سوم . دهند کاري سود نشان می

بر این اساس، علی رغم این . شود تحقیق تأیید می

) داراي دیدکوتاه مدت(تفکر که مالکان نهادي منفعل 

رت بر مدیریت جهت مطالبه سود با کیفیت درگیر نظا

هاي تحقیق بیانگر آن است  شوند، ولی یافته بالا نمی

که حتی این مالکان نهادي نیز تمایل به گزارش سود 

هاي حسابداري  از طریق کاربرد رویه(با کیفیت 

  .دارند) ترمحافظه کارانه

  

  پیشنهادها.4-1

ارائه هاي تحقیق پیشنهادهاي ذیل  بر اساس یافته

  :گردد می

 هاي صورت کنندگان استفاده شود که پیشنهاد می. 1

ها به  هاي مالی شرکت استفاده از صورت هنگام مالی،

 بر اساس. کنند نیز توجه سهامداران ترکیب عامل 

 هایی شرکت طور کلی سود به تحقیق، این هاي یافته

برخوردارند،  بالایی نهادي گذاران از درصد سرمایه که

  .است) با کیفیت تر(محافظه کارانه تر 

کیفیت سود ابعاد مختلفی دارد که در این . 2

. تحقیق محافظه کاري سود مد نظر قرار گرفت

شود در تحقیقات آینده ابعاد دیگر آن،  پیشنهاد می

بدین سان، در تحقیق حاضر رابطه بین 

. محافظه کاري سود و مالکیت نهادي بررسی شد

همچنین با توجه به این موضوع که سرمایه گذاران 

هاي  نهادي مشابه با هم نیستند و تأثیر متفاوتی بر رویه

ها  تخاذ شده از سوي مدیران شرکت

بندي سرمایه گذاران 

 انواع مختلف نهادي به دو گروه فعال و منفعل، ارتباط

 بررسی کاري سود نیز 

در این تحقیق، شواهد قوي در مورد رابطه مثبت 

شرکت در مالکیت نهادي و محافظه کاري سود

بورس اوراق بهادار تهران به دست آمد و فرضیه اول 

. شود تحقیق تأیید می

تفکر که مالکان نهادي منفعل

رت بر مدیریت جهت مطالبه سود با درگیر نظا

شوند، ولی یافته بالا نمی

که حتی این مالکان نهادي نیز تمایل به گزارش سود 

از طریق کاربرد رویهبا کیفیت (با کیفیت (با کیفیت 

دارند) ترمحافظه کارانه

  

  پیشنهادها.4-1

 بر اساس یافتههاي تحقیق پیشنهادهاي ذیل بر اساس یافتههاي تحقیق پیشنهادهاي ذیل بر اساس یافته

  :گردد می

 که پیشنهاد می هاي صورت کنندگان استفاده شود که پیشنهاد می هاي صورت کنندگان استفاده شود که پیشنهاد می. 1
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نظیر قابلیت پیش بینی کنندگی سود، بموقع بودن 

  .سی گرددبرر... سود، محتواي اطلاعاتی سود و 

شود در تحقیقات آینده رابطه بین  پیشنهاد می. 3

محافظه کاري و سایر ساز و کارهاي حاکمیت شرکتی 

هاي هیات مدیره،  نظیر مالک مدیران، ویژگی

  .بررسی گردد... هاي داخلی و  کنترل
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