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Abstract 
 

Objective: As prior studies consequences, accruals quality and corporate governance are 
two important factors that can affect on firms performance significantly. Establishing 
corporate governance and increasing the quality of that, as one of the benchmarks to 
measure the performance of the firms, will lead to decrease of agency expenses and so 
can improve the performance of the firm and subsequently can reduce its volatility. On 
the other hand, investigating the quality of accruals as one of the main factors affecting 
the quality of accounting profit that is considered by investors, can also lead to better 
company performance as well as enhancing investor satisfaction and maintaining the 
reliability and credibility of the companies. Thus, the purpose of the present study is to 
investigate the relationship between accruals quality and corporate governance quality 
with performance variability of the firm and the impact of corporate governance quality 
on the relationship between accruals quality and performance variability of the firm. 
Thus, in this study, three hypothesis are tested. 

Methods: In this research, two key elements in corporate governance, namely, 
institutional investors, which enhance information transparency and thus reduce 
information asymmetry, as well as the characteristics of board members that can help 
reduce the conflict of interest between shareholders and management, have been studied. 
For this purpose, the model of Francis et al (2005) was used to measure the accruals 
quality and the quality of corporate governance and measured by assessing the 
institutional shareholder ownership, board independence, and the use of financial and 
accounting experts in the board of directors. In order to calculate the volatility of firm 
performance, the standard deviation of return on assets was used. Thus, Three hyposeses 



 
 
 

have been designed and tested using the data of a sample from listed companies in Tehran 
Stock Exchange during the period 2011 to 2019. 

Results: According to the findings of this study, accruals quality and corporate 
governance quality have a significant negative relationship with corporate performance 
variability. Also, the quality of corporate governance exacerbates the negative 
relationship between accruals quality and corporate performance variability. 

Conclusion: Due to the abnormal fluctuations in corporate performance which can reflect 
the unfavorable status of the company in different aspects, and since enhancing corporate 
governance and accruals quality helps to improve corporate performance, it can generally 
be concluded that increase in the quality of corporate governance and the quality of 
accruals will reduce the variability of the firm's performance as one of the determinants of 
investor risk.  
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  چكيده
هـا   بهبود عملكرد شـركت  سببتواند  يم ،ايندگيهاي نم دليل كاهش هزينه به ،هاي حاكميت شركتيسازوكاراستقرار و ارتقاي  :هدف
بـه آن  گـذاران همـواره    يكي از عوامل اصلي مؤثر بر كيفيت سود حسابداري است كـه سـرمايه   عنوان به نيز كيفيت اقلام تعهدي. شود
 از. كنـد ها كمـك   تگذاران و حفظ اعتبار و شهرت شرك افزايش رضايتمندي سرمايه ،تواند به عملكرد بهتر شركت و مي كنند مي توجه

  .استعملكرد شركت پذيري  نوسانبررسي اثر تعاملي كيفيت اقلام تعهدي و كيفيت حاكميت شركتي با  ،پژوهش اينرو، هدف   ينا

گيـري كيفيـت    و بـراي انـدازه  ) 2005(گيري كيفيت اقلام تعهدي، از مدل فرانسيس و همكـاران   براي اندازهپژوهش، در اين : روش
مديره و استفاده از متخصصان مـالي و حسـابداري    داران نهادي، استقلال اعضاي هيئت هاي مالكيت سهام ز شاخصحاكميت شركتي، ا

هـا   عملكرد شركت، از انحراف معيار بازده دارايـي پذيري  نوسانمنظور محاسبه  همچنين، به. مديره استفاده شد در تركيب اعضاي هيئت
 منظـور  به. است 1397تا  1390 از سالشركت بورس اوراق بهادار تهران  97مربوط به  ،هشدر پژو شده  استفاده يها داده. استفاده شد
  .استفاده شده است رهيچندمتغ يخط ونيها از رگرس هيآزمون فرض

 رابطـه  شـركت  عملكـرد پـذيري   نوسـان  با شركتي حاكميت تعهدي و كيفيت اقلام كيفيت ،هاي اين پژوهش بر اساس يافته: ها يافته
 تشـديد  را شـركت  عملكرد پذيري نوسان با تعهدي اقلام كيفيت بين منفي رابطه شركتي، حاكميت همچنين كيفيت. دارد ارمعناد منفي
  .كند مي

عملكـرد شـركت منجـر    پـذيري   نوسـان كلي افزايش كيفيت حاكميت شركتي و كيفيت اقلام تعهدي به كاهش  طور به: گيري نتيجه
  .خواهد شد

  
  .ملكرد، كيفيت حاكميت شركتي، كيفيت اقلام تعهديپذيري ع نوسان: ها كليدواژه

 اثر تعاملي كيفيـت اقـلام تعهـدي و كيفيـت    ). 1399( اعظم؛ حسيني، سيدعلي؛ طهماسبي آشتياني، مهسا ،زاده لاريجاني ولي :استناد
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  مقدمه
يفيـت بـالا و   ك بـا هاي مالي جهاني در چند دهه اخير، اهميت حياتي گزارشگري مالي  رخدادهاي پرتلاطم ناشي از بحران

اين رويدادها، اهميت و توجه به نقش گزارشگري مالي باكيفيت را . از پيش آشكار كرده است يش بمعتبر را براي جهانيان 
يفيت بالا، به يكپارچگي پيوندهاي موجـود در زنجيـره گزارشـگري مـالي     ك باي مالي دستيابي به گزارشگر. دهد نشان مي

در اين راستا، افزايش كيفيت سود كه ناشي از افزايش كيفيت اقلام تعهدي است، از اهميت بسزايي برخوردار . بستگي دارد
توجه بيشـتر اعتمـاد جهـاني     لب هاي مطلوب اقتصادي و ج افزايش كيفيت سود و اقلام تعهدي براي اتخاذ تصميم. است

افزايش كيفيت اقلام . اي برخوردار است گذاران از اهميت ويژه هاي اخير براي حرفه حسابداري، براي سرمايه پس از بحران
 هـا را كـاهش داده و   گـذاري  توانـد ريسـك سـرمايه    تعهدي كه افزايش كيفيت سود و گزارشـگري مـالي را در بـر دارد، مـي    

  ).1392زاده،  غني و دستگير(هاي بهينه راهنمايي كند  گذاري سرمايهبراي تخصيص مطلوب منابع به  گذاران را سرمايه
از ديـدگاه  . نماگري براي سنجش كيفيت گزارشـگري مـالي اسـتفاده كـرد     عنوان بهتوان  از كيفيت اقلام تعهدي مي

هاي نقـدي ايجادشـده تعريـف     ميزان جريان توان درجه نزديكي سود شركت با گذاران، كيفيت اقلام تعهدي را مي سرمايه
هـاي نقـدي را كـاهش داده و موجـب افـزايش ريسـك        كيفيت اقلام تعهدي پايين، ميزان نزديكي سود بـا جريـان  . كرد

   ).2005، 1لانفورد و فرانسيس(شود  هاي خاص مي گيري در خصوص شركت يا شركت گذار در ارتباط با تصميم سرمايه
گذاراني به وجود آمدند كـه   هاي سهامي، انبوه سرمايه تي در قرن نوزدهم و با توسعه شركتپس از آغاز انقلاب صنع

مديره و نظارت بر آنها، بر  يئتهشده خود نقش مستقيمي نداشتند و از طريق انتخاب  در اداره واحدهاي اقتصادي مشاركت
ش مسـئله نماينـدگي و در ادامـه تئـوري     حاصل ايـن فراينـد، سـبب پيـداي    . گماشتند اداره واحد اقتصادي خود، همت مي

. شـود  يم ـ يافراد در ساختار شركت ناش نياز تضاد منافع بالقوه ب ي،شركت تيحاكم). 1393تنابي و رجبي، (نمايندگي شد 
  .بدين ترتيب، حل مشكل نمايندگي از طريق بالا بردن كيفيت حاكميت شركتي بسيار حائز اهميت است

هاي مالي جهاني در چند دهه اخير و توجه و تشويق به افزايش كيفيت  اشي از بحراناز طرفي، رخدادهاي پرتلاطم ن
در ايران، از طريـق افـزايش نظـارت بـر عملكـرد       جمله ازهاي مطلوب اقتصادي،  سود و اقلام تعهدي براي اتخاذ تصميم

بـه عوامـل تأثيرگـذار بـر عملكـرد      از گذشته  يشتر بها و الزامات متعدد، سبب شده است تا  ها و تدوين دستورالعمل شركت
، مديريت و عوامل داخلي و )2020( 2به گفته استيواستاوا و كاتورا. هاي آن جلوگيري شود شركت پرداخته شده و از نوسان

گيـري تغييـرات    توانـد بـراي انـدازه    تغييرات اساسي آن، عامل اصلي تغييرات خارجي است و كيفيت حاكميت شركتي مي
ها نقشـي   تواند در عملكرد مالي و عملياتي شركت از اين رو، حاكميت شركتي مي. اخصي مناسب باشددروني و بيروني، ش
  .مؤثر داشته باشد

هايي كه در آمريكا داراي شاخص حاكميت شركتي بالاتر بودند، از  ، بنگاه)2009( 3لوريك و براونهاي  بر اساس يافته
اسـت و حاكميـت    شركت عملكرد در مهمي كننده عامل تعيين شركتي، حاكميت. بالاتر برخوردارند) ROA(بازده عملكرد 
 ولـي  (شود  منجر يك تجارت فروپاشي به است حتي ممكن و برساند آسيب داران سهام منافع تواند به مي شركتي ضعيف

، )ديگـذاران نهـا   مديره و سـرمايه  يئتهاعضاي (دو ركن اساسي در حاكميت شركتي  ،پژوهشدر اين  .)2020 ،4همكاران
 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

1. Francis & Lafond 2. Srivastava & Kathuria 
3. Brown & Caylor 4. Li et al 
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گـذاران نهـادي از بـازيگران اصـلي در بـازار       ، سـرمايه )2009( 1به گفته بوهل، برزينسكي و ويلفلينگ. ي شده استبررس

داران عمده و نهادي، براي نظـارت بـر مـديريت، انگيـزه و قـدرت بيشـتري دارنـد،         با توجه به آنكه سهام. سرمايه هستند
حسـني و برخـورداري،   (ز طريق اعمال نظارت مؤثرتر كـاهش خواهنـد داد   داران را ا تضادهاي موجود بين مديران و سهام

هـايي كـه تمـام     هـا و كميتـه   مـديره  دارد كه اعضاي غيرموظف هيئت ، در پژوهش خود بيان مي)1974( 2ميلگرام). 1399
ماينـدگي، حضـور   از ديدگاه تئوري ن. كنند يرارادي كمك ميغمديره از اطاعت  اعضاي آنها مستقل باشند، به رهايي هيئت

داران و مـديريت شـركت كمـك     ها، به كاهش تعـارض منـافع سـهام    شركت  مديره يئتهمديران غيرموظف و مستقل در 
يرموظـف  غنسـبت اعضـاي    عنوان بهمديره   يئته، استقلال )1991( 3همچنين مطابق با ديدگاه هرمالين و ويسبچ. كند مي
تري تشكيل  مديره از اعضاي مستقل  يئتهشود و هرچه تركيب  ريسته ميمديره نگ يئتهبه كل تعداد اعضاي  رهيمد ئتيه

يگر، در شرايط عدم تقارن اطلاعاتي، وجود سازوكارهاي حاكميـت  د بيان   به. شود شده باشد، مشكلات نمايندگي كمتر مي
جودي، منصـورفر  (يابد  شود و از اين طريق ارزش شركت افزايش مي هاي نمايندگي مي تر مانع از بروز هزينه شركتي قوي

 ).1398و ديدار، 

 بـر  بتوانـد  تـا  نياز دارد يو حسابدار يمال دانش به ،يرگي ميتصم در مشاركت و تيريمد بر نظارت يبرا رهيمد ئتيه
با  رهيمد ئتيعضو ه كيوجود  نيبنابرا. مؤثر باشد گذاران هيسرما و رانيمد نيب منافع تضاد و يندگينما يها نهيهز كاهش
  ).1389 ،ينيو هاشم الحس يديبخت، س كين( شود اعضا سايربر  تر قيدق نظارت باعث تواند يم ي،و حسابدار يالمتجربه 

 يرفتارهـا  زانيم كاهش بهقدرتمند،  يشركت تيحاكم يسازوكارها وجود، )1398( منصورفر و يريپ خانقاه،به گفته 
 اقـلام  تي ـفيك و سـود  تي ـفيك شيافـزا ( هـا  شـركت  يباراعت رتبه شيافزا به تواند يم و شدهمنجر  رانيمد طلبانه فرصت
  .نجامديب) يتعهد

شده، مسئله اصلي اين پژوهش اين است كه آيـا كيفيـت اقـلام تعهـدي و كيفيـت حاكميـت        بيان مراتب بهبا توجه 
ميـت  پذيري عملكرد شركت دارند و آيا كيفيت اقلام تعهـدي بـر رابطـه بـين حاك     شركتي رابطه منفي معناداري با نوسان

  پذيري عملكرد شركت تأثيرگذار است يا خير؟ شركتي با نوسان
رغم آنكه پژوهشگران  نخست، علي. كند پژوهش حاضر، به سه دليل به گسترش ادبيات پژوهش در ايران كمك مي

كت، همچنان در رابطه با تأثير فاكتورهاي حاكميت شركتي و همچنين كيفيت اقلام تعهدي بر بازده و كارايي عملكرد شر
اند، اما ميزان تأثيرگذاري اين عوامل در ثبات عملكرد يـك شـركت، بررسـي     هاي زيادي انجام داده بحث كرده و پژوهش

ديگر، كارايي عملكرد يك شركت با استفاده از بالا بردن كيفيت حاكميـت شـركتي و كيفيـت اقـلام      بيان   به. نشده است
ميـزان بـازدهي و سـودآوري شـركت مـنعكس شـود، از طريـق ميـزان         تواند از طريق افزايش  طور كه مي تعهدي، همان

در واقع، شركتي قادر خواهـد  ). 2019، 4سو و توزو(شدني است   مشاهده هاي عملكرد يك شركت نيز  تغييرپذيري و نوسان
يـت بـالاي   گذاري مورد انتظار را كاهش دهد كـه داراي كيف  هاي نمايندگي و همچنين انحراف از ميزان سرمايه بود هزينه

دوم، . عنـوان يكـي از معيارهـاي حاكميـت شـركتي باشـد       اي مستقل و مسـلط بـه امـور، بـه     مديره اقلام تعهدي و هيئت
تدريج موجب افـزايش ميـزان    پذيري عملكرد، سبب ايجاد تغيير در وجوه نقد يك شركت طي زمان خواهد شد و به نوسان
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1. Bohl, Brzezcynski & Wilfling 2. Milgram 
3. Hermalin & Weisback 4. Sow and Tozo 
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در نهايت، تاكنون اثـر  . شود نتيجه كاهش كيفيت اقلام تعهدي مي هاي نقدي و در انحراف ميان سود حسابداري و جريان

پـذيري عملكـرد شـركت بررسـي      زمان بر ميزان نوسان طور هم تعاملي كيفيت اقلام تعهدي و كيفيت حاكميت شركتي به
  .رسد ها بديع به نظر مي نشده است، موضوع اين پژوهش در مقايسه با ساير پژوهش

  مباني نظري پژوهش
 جملـه  ازنفعـان،   هاي مختلـف ذي  ه تواند بر گرو شود كه مي يي متغير مهمي محسوب ميتنها بهيك شركت، خود، عملكرد 

داران، مديران، كاركنان و اعتباردهندگان تأثير بگذارد، زيرا، سود سهام، حقوق و مزايا، پـاداش و غيـره بـه عملكـرد      سهام
 منتشـر بايست توسـط شـركت    يكي از موارد مهمي است كه مي ها با توجه به آنكه رقم سود شركت. شركت وابسته است

نفعان تأثيرگذار باشد، بنابراين، كيفيت سود و اقلام تعهـدي عـاملي مهـم در گزارشـگري      هاي مختلف ذي و بر گروه شده
 ـ) 2006( 1علي و عبدالرحمان جمله ازهمچنين برخي از پژوهشگران ). 2019سو و توزو، (شود  مالي محسوب مي  و دو عاب

مشاهده كردند كه كيفيت حاكميت شركتي يكي از عوامل مهمي اسـت كـه بـه افـزايش كيفيـت اقـلام       ) 2012( 2العطار
 و كارامـانو ). 2003، 3دادالـت  و دسـون يداو ،يش ـ(سود، منجـر خواهـد شـد    ) يدستكار(تعهدي از طريق كاهش مديريت 

 كيفيت داراي بيشتري احتمال با كارا، و مناسب شركتي حاكميت وضعيت هاي با شركت كه اند داده نشان ،)2005( 4وافاس
  . هستند تعهدي اقلام بالاتر

هـا،   مديره شركت تئوري نمايندگي و افزايش وظايف و اختيارات هيئت شدن  مطرحهاي سهامي و  با گسترش شركت
براي تأمين منـافع كليـه   داران خواهند بود و چه تضميني  شود كه مديران چگونه پيگير منافع سهام اين پرسش مطرح مي

) 2007( 5وي در اين راستا، دويل، جـي و مـك  ). 1399مرادي و قربانيان، (نفع وجود دارد  هاي ذي داران و ساير گروه سهام
تر، عملكرد بهتري دارند كه اين امر از پايين بودن  هاي داراي سازوكارهاي حاكميت شركتي قوي كنند كه شركت بيان مي
هاي حسابداري بـراي   هاي داراي عملكرد ضعيف، از دستكاري رويه همچنين شركت. گيرد نشئت مي هاي نمايندگي هزينه

  .كنند، بنابراين، كيفيت سود پاييني دارند بهبود سود شركت استفاده مي
. تواند بر عملكرد شركت، اثر مهمي داشته باشد توان گفت كه كيفيت اقلام تعهدي مي شده، مي بيان مراتب بهبا توجه 

سـو، كيفيـت اقـلام تعهـدي و از سـوي ديگـر،        نحو شايان توجهي از يـك   تواند به همچنين، كيفيت حاكميت شركتي مي
بيني كرد كه افزايش كيفيـت اقـلام تعهـدي و افـزايش كيفيـت       توان پيش رو، مي ين ا از. شركت را بهبود بخشد عملكرد

به ). 2019سو و توزو، (اي داشته باشند  د شركت، اثر فزايندهتوانند بر بهبود عملكر ، ميزمان هم صورت بهحاكميت شركتي 
زمان اقلام تعهدي باكيفيت و سـازوكارهاي مناسـب حاكميـت شـركتي، احتمـال       رود با وجود هم تر، انتظار مي بيان دقيق

  .اي كاهش يابد صورت فزاينده هاي عملكرد شركت به نوسان
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  پذيري عملكرد نوسان

رو،  از ايـن  . شود گيري مي مدت و بلندمدت اندازه شده كوتاه ر اساس دستيابي به اهداف تعيينعملكرد واحدهاي اقتصادي ب
  . شود شده، معيار مناسبي قلمداد مي عملكرد، براي دسترسي به اهداف تعيين

پذيري عملكرد، سـبب   نخست، نوسان :اهميت دارددر ارزيابي عملكرد سازمان  ،به چهار دليل ،پذيري عملكرد نوسان
فرض ريسـك   طور پيش ها در جريان نقد ورودي، به اين نوسان. ايجاد تغيير در وجوه نقد يك شركت طي زمان خواهد شد

دوم، ). 1990، 1ميلـر و بروملـي  (هـاي پنهـاني، بيشـتر اتفـاق خواهـد افتـاد        در چنـين شـركتي تبـاني   . ايجاد خواهند كرد
توانـد بـه    ي تاكتيكي شركت را با مشكل مواجه خواهد كرد و ميها ريزي پذيري بالا در عملكرد يك شركت، برنامه نوسان

دليـل افـزايش ريسـك در     سوم، به. بلندمدت را محدود كند استراتژيها منجر شود و توسعه منسجم  بودن هزينه ناكارآمد
ثالث نيز نظيـر  ثباتي و عدم اطمينان، اشخاص  ارتباط با تغييرپذيري زياد در عملكرد شركت و در نتيجه به وجود آمدن بي

ميلـر و بروملـي،   (وجودآمده، تقاضاي امتياز خواهند كـرد   منظور جبران مشكلات به كنندگان مواد اوليه به كاركنان و تأمين
نـوعي خـود را بيمـه     پوشش دهند و به...) ريسك بيكاري و(خواهند ريسك خود را  در واقع، آنها از اين طريق مي). 1990
صـحت  . گـذارد  نفعان نيز تأثير مي ري عملكرد بر توانايي مديران در پشتيباني از منافع ساير ذيپذي در نهايت، نوسان. كنند

 ).2010، 2والتر و ليز، كوهن بير،(ضروري است گذاران،  هاي سرمايه هاي مربوط به عملكرد يك شركت در تصميم گزارش
پذيري عملكرد، سبب افـزايش احتمـال    ساندهند كه نو شده در خصوص مديريت استراتژيك نشان مي هاي انجام پژوهش

  ). 2004، 3ميلر و چن(عملكرد ضعيف يك شركت خواهد شد 
زيـرا   باشـد،  مطمـئن  فاكتوري مديره هيئت اثربخشي گيري نتواند براي اندازه است ممكنها  شركت عملكرد ميانگين

از ايـن رو،  . دارنـد  نماينـدگي  هـاي  ينـه هز كـاهش  در سعي منابع، تأمين در خود وظيفه انجام حين مؤثر هاي مديره هيئت
عملكـرد يـك    پذيري محاسبه نوسان ها، شركت عملكرد با استفاده از ميانگين مديره هيئت ميزان اثربخشي ارزيابي يجا به

 طـي  شـركت  درآمـد  جريـان  يـا  شـركت  عملكرد پوياي ماهيت به پذيري نوسان. تري باشد تواند گزينه مناسب شركت مي
  ).2018، 4پيرس و پاتل(است  شركت عملكرد پايداري براي معياري و دارد شارها زماني يها دوره

  كيفيت اقلام تعهدي
بر اساس نظريه اقتصادي، كاهش نامتقارني اطلاعاتي در بازار سهام، باعث افـزايش نقـدينگي و كـاهش هزينـه سـرمايه      

بـراي  ) كيفيـت اقـلام تعهـدي بـالاتر    (يت بهتر شركت ممكن است با ارائه سود با كيف). 1991، 5دياموند و ورچيا(شود  مي
گـذاران  در بازار با نقدينگي بالا و سـرمايه  واقع در). 1397مهدوي و رضايي، (كاهش عدم تقارن اطلاعاتي تصميم بگيرد 

ه ينك ـااست يا تري داراي ارزش مربوط ،هاي عملياتيهاي نقد ناشي از فعاليتجريان در مقايسه بااي، اقلام تعهدي حرفه
اسـت   هـاي وجـوه نقـد   مكمـل جريـان   ،گذاران در خصوص ارزيابي عملكرد شركتبراي كمك به سرمايه ،اقلام تعهدي

 حسـابداري  سـود  كيفيت بر مؤثر اصلي عوامل از يكي عنوان به ،تعهدي اقلام كيفيت بررسي بنابراين،). 1986، 6ويلسون(
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5. Diamond & Verrecchia 6. Wilson 
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 گذاران سرمايه رضايتمندي افزايش همچنين و شركت بهتر عملكرد به تواند مي ،نيز كنند توجه مي گذاران به آن سرمايه كه
 و شـركت  عملكـرد  بـر  تعهـدي  اقـلام  كيفيـت  كـه  رود مي انتظار رو، از اين . كند كمك ها شركت شهرت و اعتبار حفظ و

  . باشد تأثيرگذار آن پذيري نوسان ميزان همچنين
 اغلب. است حسابداري سود پذيري بيني پيش بر متمركز صليا توجه سود، گرايانه عمل هاي تئوري با مرتبط ادبيات در

 اسـت  ممكـن  زيـرا . كنـد  مـي  بيني پيش نقدي جريان خود از بهتر را آتي نقدي يها انيجر حسابداري سود مدت،  كوتاه در
 ري،تجـا  واحـد  در مجـدد  آتـي  سـودهاي  و نقـد  جريان ايجاد راستاي در يا بوده غيرعملياتي نقدي،   يها انيجر از برخي

 اقـلام  كيفيـت  كـه  باشد برقرار معناداري رابطه نقدي هاي جريان و سود بين ،رود يم انتظار بنابراين،. شوند گذاري سرمايه
 . باشد رابطه اين نمايانگر حدي تا تواند مي تعهدي

  كيفيت حاكميت شركتي
بـراي دسـتيابي بـه اهـداف و     كند كـه   هاي اقتصادي و توسعه، حاكميت شركتي را سيستمي تعريف مي سازمان همكاري

راستا  داران هم حاكميت شركتي خوب بايد اهداف مديريت را با اهداف سهام. شود مي برده كار بهنظارت بر عملكرد شركت 
سـازمان  ( هاي نظارتي را اثربخش كرده و از اين طريق مديران را بـه اسـتفاده كـاراتر از منـابع تشـويق كنـد       كند، فعاليت

   .)1999، 1توسعهو  ياقتصاد يهمكار
منظور  به .هاي مشاركتي، مشكل نمايندگي وجود دارد ها و اشكال فعاليت بر اساس تئوري نمايندگي، در تمام سازمان

به سـاختار  . ها طراحي و اجرا شوند هاي كنترلي مناسبي در شركت داران، بايد روش كاهش تضاد منافع بين مديران و سهام
گيري روابـط نماينـدگي توجـه شـده      هاي ناشي از شكل ها و هزينه ي براي كاهش تعارضحل عنوان راه راهبري شركتي به

نفعان در  مديره بايد به منافع و انتظارهاي مشروع كليه ذي نفعان، هيئت از طرفي، مطابق با نظريه ذي). 2008، 2دي(است 
هاي مشخصي طراحـي و اجـرا    شيم نفعان، خط همچنين شركت بايد براي حفظ حقوق ذي. گيري توجه كند زمان تصميم

   ).2010، 3ياالمنافع استرال بانك مشترك( كند
توان گفت كـه   گرفته، هر كشور سيستم حاكميت شركتي مختص به خود را دارد و مي هاي صورت بررسيبر اساس  

انـه و  حسـاس يگ (شـود   از عوامل داخلي و خارجي معـين مـي   دسته دوسيستم حاكميت شركتي در هر كشور، تحت تأثير 
  ). 1386يزدانيان، 

 نهيكاهش هز ليلد هب ،تر مناسب يشركت يراهبر يسازوكارها با ييها شركتدهند،  نشان مي شده انجامهاي  پژوهش
 نـه يهز ،اسـت آن  يامـدها ياز پ يك ـي اي ـ ياز عدم تقارن اطلاعات ينوع ،واقع كه در يو خطر اخلاق يتقارن اطلاعات عدم
 از يبرخ بتوانند) تيريمد ،مثال يبرا( دو طرفاز  يكيمعناست كه  نيبه ا ياخلاق خطر .شد خواهند متحمل را يتر نييپا

 در. نباشـند  برخـوردار  امكان نيا از) مالكان و گذاران هيسرما ،مثال يبرا( افراد ريسا اما كنند مشاهده را خود اعمال و امور
كه بـا   بيترت نيرا كاهش داد، بد يتقارن اطلاعات عدم يامدهايپ توان يم يشركت تيحاكم تيفيك شيافزا قياز طر ،واقع

 جـاد يا با و كندطور كامل افشا  و به يدرست جمله سود را به از ،اطلاعات شركت تا كردرا ملزم  ريتوان مد مي شترينظارت ب
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 چـه ، اگر)2020(بـه گفتـه لـي و همكـاران     . اطلاعاتي را كـاهش دهـد   تقارن عدم يامدهايپ عملكرد، يابيارز يارهايمع

ثباتي عملكرد يك شركت و وجود ريسـك   عبارتي، بي مالي يا به آشفتگي دقيق بيني يشپ براي ييتنها به شركتي حاكميت
عبارتي،  به .بيفزايد اقتصادي كلان عوامل و مالي هاي نسبت بيني پيش قدرت بر تواند مي اما نيست، ورشكستگي آن كافي

را افـزايش خواهـد داد يـا سـبب ثبـات      ) بـازده (پذيري عملكرد شـركت   بيني افزايش كيفيت حاكميت شركتي ميزان پيش
مـديره   هاي مهم نظارت در مرحله نخست، نظارت بر اعمال اعضـاي هيئـت   يكي از شيوه. عملكرد يك شركت خواهد شد

ثر مديره نيـز عـاملي مـؤ    استقلال اعضاي هيئت. شركت است كه مسئوليت تصدي، ترفيع و جايگزيني نمايندگان را دارند
 2بيهـاگوات و يـانكر   ،برنيلبه عقيده ). 2007، 1سندرز و همبريك(پذيري عملكرد شركت است  براي كاهش ميزان نوسان

 نژاد و جنسيت ي،ا حرفه و تحصيلي تجربه سن،جمله  از مختلفي ابعاد در تر، هاي متنوع مديره دليل اينكه هيئت به ،)2018(
مـديره مثـل    يئـت ههـاي   ي، از ويژگـي كل طور به. هستند برخوردار تر پايين سهام دهباز هاي نوسان از شوند، يم يريگ اندازه

يكي از . مواردي از اهرم اجرايي اصول حاكميت شركتي نام برد عنوان بهتوان  استقلال و دانش مالي و حسابداري آنها، مي
مـديره از   هرچـه تركيـب هيئـت   . دارد مديره تمركز مديره، بر مسئله تركيب هيئت موضوع هيئت  شده در زمينه مباحث طرح

ها بايـد   مديره هيئت). 1991هرمالين و ويسبچ، (شود  شده باشد، مشكلات نمايندگي كمتر مي  تري تشكيل اعضاي مستقل
هايي كه امكان بـالقوه تضـاد در منـافع     مديره منصوب كنند تا بتوانند در زمينه به تعداد كافي، اعضاي غيرموظف در هيئت

يا، المنـافع اسـترال   بانـك مشـترك  ( مستقل قضاوت كنند طور بهوجود دارد، ) نمايندگان(و مديران ) داران سهام( بين مالكان
شده  هاي انجام گيري مديره بتواند بر مديريت شركت نظارت بهتري داشته و در تصميم همچنين، براي آنكه هيئت). 2010

فـرض  . مهارت حسابداري، بانكداري و قانون نيـاز دارد  جمله از، ها اي از فنون و مهارت مشاركت داشته باشد، به مجموعه
زيربناي اين موضوع آن است كه اعضاي بدون تجربـه در دانـش حسـابداري يـا مـالي، در كشـف مشـكلات موجـود در         

تواند باعث حساس بودن و هوشـياري   همچنين، وجود يك عنصر مالي باتجربه مي. گزارشگري مالي توانايي كمتري دارند
  ).1389بخت و همكاران،  يكن(اير اعضا شود س

از آنجـا كـه   . از معيارهاي ديگر حاكميت شركتي كه سبب بهبود كيفيت آن خواهد شد، مالكيت نهادي سهام اسـت  
 يشـركت  تي ـحاكم يخارج ياجزااز  يكيعنوان  به ينهاد دار سهام دارد، يمنف ياثربر ارزش شركت  يندگينما يها نهيهز
 گـذاران  هيسـرما  از منظـور ). 1388 ،يواف ـ و يكرم ـ ،نوروش( باشد اثرگذار يندگينما يها نهيهز زانيم شكاه بر تواند يم

و  ينمـاز (اسـت   يسـهام  يها شركت و ها بانك ،يمال هاي همؤسس ،يگذار هيسرما يها صندوق مه،يب يها شركت ،ينهاد
 يهـا  صـورت  منصـفانه  ارائـه  ضامن كه است ييها كنترل جاديا ،يشركت تيحاكم يديكل اهداف از يكي). 1388 ،يكرمان
 دربهبـود عملكـرد و    بـه  ،يشـركت  تيحاكم تيفيك شيافزا). 1393و اسكندري،  داريد ،گانهيحساس ( باشد شركت يمال
از اين رو، بررسي عناصـر حاكميـت شـركتي همچـون اسـتقلال      . ي آن منجر خواهد شدريپذ نوسان زانيكاهش م جهينت

داران نهادي و اسـتفاده از متخصصـان مـالي و حسـابداري در تركيـب اعضـاي        الكيت سهاممديره، درصد م اعضاي هيئت
هـاي   عنـوان يكـي از  موضـوع    هـاي نماينـدگي بـه    پذيري عملكرد، بـه كـاهش هزينـه    مديره و ارتباط آن با نوسان هيئت
  .برانگيزي كه مديران و مالكان با آن سروكار دارند، منجر خواهد شد چالش

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Sanders & Hambrick 2. Bernile, Bhagwat & Yonker 
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پـذيري   مـديره و نوسـان   رابطه ميان تمركز قدرت اعضـاي هيئـت  ، )2020( 1خارجي، تران و تركيلاهاي  در پژوهش

. گيري كردنـد  مديره را اندازه اي و طولي، تمركز قدرت هيئت عملكرد را بررسي كرده و با استفاده از ايجاد دو شاخص رتبه
پـذيري عملكـرد بيشـتري     مـديره، نوسـان   ت هيئتهاي با تمركز بيشتر قدر نتايج پژوهش آنها حاكي از آن بود كه شركت

همچون حق حضور تقريبي  هايي از طريق شاخص(مديره  ، رابطه بين قدرت هيئت)2020( 2گونسكاراج، لونگ و تان. دارند
هاي سـهامي را   و عملكرد شركت...) مديره و مديره، تفكيك مديرعامل از رئيس هيئت مديره، استقلال هيئت اعضاي هيئت

بايست  مديره است، اما مي طور عميق، تحت تأثير ساختار و قدرت هيئت ردند و بيان داشتند كه عملكرد شركت بهبررسي ك
، ثبـات و  )2018(بـه گفتـه پيـرس و پاتـل     . تأثير عوامل ديگر از جمله جايگاه شركت در بازار سهام را نيز در نظر گرفـت 

آنها معتقدند كـه هرچـه دانـش اعضـاي     . د منجر خواهد شدمديره به كاهش نوسان پذيري عملكر استقلال اعضاي هيئت
ها و رفتارهاي مخرب مديرعامل شركت  تواند از تصميم مديره در خصوص وضعيت و شرايط شركت بيشتر باشد، مي هيئت

 هـا  ، رابطه بين تمركز مالكيت و عملكرد مالي شركت)2015( 3نگوين، لوك و ردي. كه با آن آشنايي دارند، جلوگيري كند
آنها حاكي از آن بود كه مالكيت متمركـز، از جملـه مالكيـت نهـادي،     پژوهش نتايج . را در سنگاپور و ويتنام بررسي كردند

، در )2013( 4نجـاح و جـاربوي  . ها و در نتيجه بهبـود عملكـرد آنهـا خواهـد شـد      سبب افزايش نظارت بر عملكرد شركت
پژوهش نمونه . هاي فرانسوي بررسي كردند را در برخي از شركتخود ارتباط بين مالكيت نهادي و مديريت سود پژوهش 

هـاي داراي   دهـد، در شـركت   آنهـا نشـان مـي   پـژوهش  نتـايج  . است 2010تا  2000شركت فرانسوي از سال  76شامل 
. يابـد  هاي دستكاري سود محدود شده و در نتيجه كيفيت اقلام تعهدي افزايش مـي  داراني با مالكيت نهادي، فرصت سهام

دانسـتند، طـي    گيري عملكـرد شـركت مـي    عنوان معياري براي اندازه كه كيفيت اقلام تعهدي را به) 2002( 5چو و ديچود
يابد  ، كيفيت سود كاهش مي)كاهش كيفيت اقلام تعهدي(نشان دادند كه با افزايش خطاي برآورد اقلام تعهدي پژوهشي 
  . دهنده تضعيف عملكرد شركت است كه نشان

زمان حاكميت شركتي و كيفيت حسابرسـي بـر    ، تأثير هم)1398(داخلي، احمدي، آهنگري و حاجب  هاي در پژوهش
نتايج پژوهش آنهـا  . متغير ميانجي استفاده كردند عنوان بهكيفيت سود حسابداري را بررسي كرده و از متغير عملكرد مالي 

توسـط متغيـر ميـانجي عملكـرد     (غيرمسـتقيم  مستقيم و  طور بهحاكي از آن بود كه حاكميت شركتي و كيفيت حسابرسي 
بين سـه ويژگـي حاكميـت     رابطه، )2011( يخيمشا. معنادار داردتأثير مثبت ) كيفيت اقلام تعهدي(بر كيفيت سود ) مالي

و مديريت سـود را  ) مديره داران نهادي در هيئت نمايندگان سهام و وظيفه مديرعامل يمديره، دوگانگ اندازه هيئت( شركتي
داران  نماينـدگان سـهام  و  مديره، دوگانگي وظيفه مديرعامل دهد كه اندازه هيئت نشان مي پژوهش وينتايج  .كردبررسي 

، رابطـه بـين سـرمايه انسـاني و     )1395(فـرزين و خـوزين   . داري دارنـد امديره با مديريت سود رابطه معن نهادي در هيئت
بـورس اوراق بهـادار    در شـده  يرفتـه شركت برتـر پذ پنجاه  در مديره با كيفيت اطلاعات مالي اعضاي هيئتتخصص مالي 

مـديره بـا    نشان داد كه بين سرمايه انساني و تخصص مالي اعضاي هيئتپژوهش آنها  هاي يافته. ي كردندبررسرا  تهران
هـاي   ، رابطه بين ساختار سرمايه و ويژگـي )1392(و عظيمي  زاده حسن. وجود دارد داري اكيفيت اطلاعات مالي رابطه معن

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Tran &Turkiela 2. Gunasekarage, Luong & Thanh 
3. Nguyen, Locke & Reddy 4. Njah   & Jarboui 
5. Dechow and Dichev 



  462  پذيري عملكرد شركت كيفيت حاكميت شركتي بر نوساناثر تعاملي كيفيت اقلام تعهدي و

 
دار بـين دانـش مـالي     امعن ـنتايج پژوهش حـاكي از وجـود رابطـه مثبـت و     . ي كردندبررسرا ارزش شركت  بامديره  هيئت
، رابطه بين معيارهاي حاكميت شركتي و معيارهاي ارزيابي )1389(وكيلي فرد و باوندپور . مديره با ارزش شركت بود هيئت

هـا، رابطـه    داران نهـادي و عملكـرد شـركت    اكي از آن بود كه بـين سـهام  نتايج پژوهش آنها ح. عملكرد را بررسي كردند
ها رابطه منفـي و معنـادار وجـود     مديره و عملكرد شركت مستقيم و معناداري و بين نسبت حضور اعضاي غيرموظف هيئت

  . دارد
  :شوند شرح زير مطرح مي هاي پژوهش به هاي بالا، فرضيه ها و يافته با توجه به تحليل

  .پذيري عملكرد شركت، رابطه منفي معنادار دارد كيفيت اقلام تعهدي با نوسان: نخستفرضيه 
  .پذيري عملكرد شركت، رابطه منفي معنادار دارد كيفيت حاكميت شركتي با نوسان: فرضيه دوم
پـذيري عملكـرد شـركت را     كيفيت حاكميت شركتي، رابطه منفي بين كيفيت اقلام تعهدي بـا نوسـان  : فرضيه سوم

  .كند ديد ميتش

  پژوهشمدل مفهومي 
  .است 1شرح شكل  شده در بالا به هاي ارائه مدل مفهومي پژوهش، با توجه به فرضيه

  
  

  
  پژوهشمدل مفهومي . 1شكل 

  پژوهش شناسي روش
 ـ  هاي پذيرفتـه  هاي مالي شركت ياز در اين پژوهش، از طريق گزارشن موردهاي  داده ورس اوراق بهـادار تهـران   شـده در ب
بسـتگي تحليـل    هاي هـم  شده بر اساس مدل هاي طرح ترين منبع اطلاعاتي گردآوري شده و سپس فرضيه عنوان اصلي به

  .آزمون شدند eviewsافزار آماري  رگرسيون از طريق نرم
با استفاده  1397تا  1390در دوره زماني  شده در بورس اوراق بهادار تهران هاي پذيرفته انتخاب نمونه از بين شركت

  :از معيارهاي زير انجام شد

مالكيت
گذاران  سرمايه

نهادي

استقلال اعضاي 
 مديرههيئت

استفاده از متخصص
لي و حسابداريما

كيفيت حاكميت 
 شركتي

كيفيت اقلام 
 تعهدي

پذيري نوسان
 عملكرد
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هاي  شركت فهرست از 97شده و تا پايان سال   در بورس اوراق بهادار تهران پذيرفته 89شركت از ابتداي سال  .1

 .مذكور حذف نشده باشد

 .باشد شده، سال مالي خود را تغيير نداده اسفند ختم شود و شركت در دوره بررسي 29سال مالي شركت به  .2

 .ده نباشد و زيان انباشته نداشته باشد زيان .3

 . نباشد) ها ها و ليزينگ گري مالي، بانك گذاري، واسطه هاي سرمايه شركت(هاي مالي  ها و مؤسسه جزء بانك .4

 تهـران  بهـادار  اوراق بـورس  در شـده  پذيرفتـه  هـاي  شركت از شركت 97 تعداد ،شده بيان هاي با توجه به محدوديت
  .ندگرفت قرار نظر مدپژوهش  نيا يآمار ونهنم عنوان به

  گيري متغيرها هاي پژوهش و اندازه مدل
  :استفاده خواهد شد 2و براي آزمون فرضيه سوم از مدل  1هاي اول و دوم اين پژوهش از مدل  براي آزمون فرضيه

ܣܱܴ  )1مدل  ௜ܸ,௧ = ଴ߚ + ௜,௧ܳܥܥܣଵߚ + ௜,௧ܳܩܥଶߚ + ௜,௧݁ݖଷܵ݅ߚ + ܧܮସߚ ௜ܸ,௧ +  ௜,௧ߝ
 

ܣܱܴ  )2مدل  ௜ܸ,௧ = ଴ߚ + ௜,௧ܳܥܥܣଵߚ + ௜,௧ܳܩܥଶߚ + ௜,௧ܳܥܥܣଷߚ × ܩܥ ௜ܱ,௧ + +௜,௧݁ݖସܵ݅ߚ ܧܮହߚ ௜ܸ,௧ +  ௜,௧ߝ
ܣܱܴ ௜ܸ,௧: 1ساله  ها براي دوره سه پذيري عملكرد شركت است كه از انحراف معيار بازده دارايي نوسان-t  1تا+t  به دست

ܩܥ  .شود ها حاصل مي ها از تقسيم سود خالص بر كل دارايي بازده دارايي. آيد مي ௜ܱ,௧ :شامل اسـتقلال اعضـاي    )1صفر و (گيري كيفيت حاكميت شركتي از ميانگين متغيرهاي مجازي  منظور اندازه به
مديره به شرح زيـر   گذاران نهادي و استفاده از متخصصان مالي و حسابداري در تركيب اعضاي هيئت مديره، سرمايه هيئت

شـرح زيـر    بـه ) 2005( 1گيري كيفيت اقلام تعهدي از مدل فرانسيس، لافوند، اولسن و اسـچيپر  منظور اندازه به :௜,௧ܳܥܥܣ  .شود استفاده مي
. بيـانگر كيفيـت اقـلام تعهـدي خواهـد بـود      ) -1(در عـدد   مانده اين مدل ضرب  مطلق مقادير باقي قدر. شود محاسبه مي

هـاي اول دوره   بـر دارايـي   منظور استاندارد كردن اعداد و ارقام و سهولت محاسبات، دو طرف معادلـه از طريـق تقسـيم    به
  .اند زدايي شده مقياس

௜,௧ܣܥܶ  )3مدل  = ଴ߙ + ܨܥଵߙ ௜ܱ,௧ିଵ + ܨܥଶߙ ௜ܱ,௧ + ܨܥଷߙ ௜ܱ,௧ାଵ + ܧܴ∆ସߙ ௜ܸ,௧ + ௜,௧ܧହܲܲߙ + سـود خـالص   (است كه بر اساس رويكرد مبتني بر صورت جريان وجوه نقد  tدر سال  iكل اقلام تعهدي شركت  ௜௧ܣܥܶ ௜,௧ߝ
ܨܥ .شود گيري مي اندازه) نقد عملياتيهاي  منهاي جريان ௜ܱ௧  جريان وجه نقد حاصل از عمليات شركتi  در سالt ܧܴ∆ .است ௜ܸ௧  تغيير در درآمد ناشي از فروش شركتi هاي  بين سالt 1 و - t ܧܲܲ .است௜௧ هاي ثابت مشهود  خالص دارايي

  .است tدر سال  iشركت 
 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

1. Francis, LaFond, Olsson & Schipper  
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ــ   داران نهادي شركت از ميانه اين درصـد در تمـامي شـركت    چنانچه درصد مالكيت سهام: ران نهاديگذا مالكيت سرمايه

داران نهـادي، درصـد    درصد سـهام . و در غير اين صورت صفر در نظر گرفته شد 1هاي نمونه بالاتر باشد، اين متغير  سال
هـاي بازنشسـتگي،    هاي بيمـه، صـندوق   كتگذاري، هلدينگ، شر هاي سرمايه سهامي از شركت است كه در اختيار شركت

هـا و اشـخاص حقيقـي و حقـوقي داراي      هاي مالي، بانك هاي تأمين سرمايه، مؤسسه گذاري، شركت  هاي سرمايه صندوق
 .درصد سهام، است 5مالكيت بيش از 

وظـف بـه كـل    مـديره از نسـبت اعضـاي غيرم    گيري استقلال اعضاي هيئت منظور اندازه به: مديره استقلال اعضاي هيئت
مـديره، بـيش از ميانـه ايـن      چنانچه نسبت اعضاي غيرموظف به كل اعضاي هيئـت . شود مديره استفاده مي اعضاي هيئت

  .و در غير اين صورت صفر در نظر گرفته شد 1هاي نمونه پژوهش باشد، اين متغير  نسبت براي كل شركت ـ سال
چنانچه شركت داراي بيش از يك متخصص مالي : مديره يئتاستفاده از متخصص مالي و حسابداري در تركيب اعضاي ه

ܧܮ  .است tدر پايان سال  iلگاريتم طبيعي ارزش بازار شركت : ௜௧݁ݖ݅ܵ  .و در غير اين صورت صفر در نظر گرفته شد 1مديره باشد، اين متغير  و حسابداري در بين اعضاي هيئت ௜ܸ௧ :ها در پايان سال  ها به ارزش دفتري دارايي دفتري بدهي نسبت بدهي است كه از تقسيم ارزشt آيد به دست مي. 

  هاي پژوهش يافته

 آمار توصيفي

. انـد  شـده  بررسـي خلاصه  صورت در اين جدول بهمتغيرهاي پژوهش شده و   ارائه 1هاي توصيفي پژوهش در جدول  آماره
 عملكـرد شـركت  پذيري  نوسان براي متغير نيانگيم .ي و پراكندگي استمركز هاي شاخص نيتر يصلا دربردارنده 2جدول 
 كسـان يهمچنـين  . اسـت  044/0، براي اين متغير، برابر با دهد ميانه كه وضعيت جامعه را نشان مياست و  0445/0برابر 

ر هاي مهم پراكندگي، انحراف معيـا  از جمله شاخص. استدهنده نرمال بودن اين متغير  بودن مقدار ميانگين و ميانه نشان
بوده و مقدار ضريب چولگي آن منفي و نزديـك صـفر    0136/0معادل  عملكرد شركتپذيري  نوسان است كه براي متغير
  . ميزان خيلي اندكي چوله به چپ است دهد توزيع نرمال بوده و به است كه نشان مي

 پژوهشآمار توصيفي متغيرهاي . 1جدول 

  كشيدگي  چولگي  ارانحراف معي  كمترين بيشترين ميانه ميانگين  متغير

  395/3 -088/0  014/0  004/0  082/0  044/0  045/0  پذيري عملكرد شركت نوسان
  874/33 -320/4  133/0 -424/1  -001/0 -091/0  -121/0  كيفيت اقلام تعهدي

  328/2  048/0  289/0  000/0  000/1  333/0 474/0  كيفيت حاكميت شركتي
  195/0  475/1  075/0 -950/0  000/0 -036/0  -055/0 كيفيت حاكميت شركتي و كيفيت اقلام تعهدي

  102/4  627/0  475/1 407/10  795/19 251/14  418/14  اندازه شركت
  524/2 -264/0  195/0  013/0  943/0  536/0 526/0  اهرم مالي
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  نتايج آزمون فرضيه اول و دوم

مر و هاسمن استفاده شده است هاي اف لي ، از آزمونپژوهشهاي  براي تعيين نوع مدل رگرسيوني براي برازش مدل
 .هستندثابت،  هايهاي تركيبي با مدل اثر از نوع داده شده هاي رگرسيوني استفاده مدل، 2كه بر اساس نتايج آن در جدول 

  .اند ارائه شده 3اول و دوم، در جدول   هاي هاي برازش مدل رگرسيون براي تخمين فرضيه يافته
  

 ليمر و هاسمن Fنتايج آزمون . 2جدول 

  نتيجه  احتمال  آماره هاسمن نتيجه احتمال آماره اف ليمر  مدل

  اثرهاي ثابت  0004/0  922/20  تابلويي  0000/0  736/1  1مدل 
  اثرهاي ثابت  0000/0  963/25  تابلويي 0000/0  800/1  2مدل 

  
  
  

 هاي اول و دوم نتايج آزمون فرضيه. 3جدول 

  اداريسطح معن tآماره  خطاي استاندارد ضرايب متغيرها  شرح
  0000/0  076/7  003/0  019/0  -  عرض از مبدأ

  ACCQ 033/0-  002/0  230/18-  0000/0  كيفيت اقلام تعهدي
  CGQ  003/0-  000/0  839/3-  0001/0  كيفيت حاكميت شركتي

  SIZE  003/0  000/0  664/16  0000/0  اندازه شركت
  LEV  032/0-  001/0  207/23-  0000/0  اهرم مالي

  F 743/50اره آم  898/0  ضريب تعيين
  000000/0  سطح معناداري  880/0  شده ضريب تعيين تعديل
  LM(  0601/0(استقلال خطاها   096/2  دوربين واتسون

 
دهـد،   درصـد اسـت كـه نشـان مـي      88بـر   شده بـالغ   ، ضريب تعيين تعديل3شده در جدول  مطابق با اطلاعات ارائه

 F آمـاره  همچنـين احتمـال  . عملكرد را توضيح دهنـد پذيري  ساننودرصد از تغييرات  88متغيرهاي توضيحي قادر هستند 
شده از آماره  برازش هاي مدل ياستقلال پسماندها يبررس يبرا .است معنادار آماري ازلحاظ مدل كه كل است اين بيانگر

قلال خطاهـا  است 096/2مقدار آماره آزمون دوربين واتسون معادل  .استفاده شد و بريش گادفري واتسون ـ  نيآزمون دورب
تـوان نتيجـه گرفـت كـه بـين       معنادار نيست، مي )LM( كند، همچنين از آنجا كه آماره آزمون بريش گادفري را تأييد مي

براي متغيرهاي كيفيت اقلام تعهدي و كيفيت حاكميت  tميزان احتمال و علامت آماره . بستگي وجود ندارد خطاها خودهم
بنـابراين  . عملكـرد رابطـه منفـي معنـادار وجـود دارد     پـذيري   نوسـان تغير و متغير دهد كه بين اين دو م مي شركتي، نشان 
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همچنين مطـابق بـا جـدول بـالا، بـين انـدازه شـركت و اهـرم مـالي بـا           . شوند هاي اول و دوم پژوهش تأييد مي فرضيه
  .ترتيب روابط مثبت و منفي معنادار وجود دارد عملكرد بهپذيري  نوسان

  نتايج آزمون فرضيه سوم
  .اند ارائه شده 4هاي برازش مدل رگرسيون براي تخمين فرضيه سوم، در جدول  يافته

 نتايج آزمون فرضيه سوم. 4جدول 

  سطح معناداري t آماره  خطاي استاندارد ضرايب متغيرها  شرح
  0000/0  925/7  002/0  019/0  -  عرض از مبدأ

  ACCQ 037/0-  002/0  523/20-  0000/0  كيفيت اقلام تعهدي
  CGQ 0054/0-  000/0  783/6-  0000/0  يت حاكميت شركتيكيف

ACCQ  كيفيت حاكميت شركتي و كيفيت اقلام تعهدي × CGQ 053/0-  004/0  003/12-  0000/0  
  SIZE 002/0  000/0  968/16  0000/0  اندازه شركت
  LEV 031/0-  001/0  422/24-  0000/0  اهرم مالي

  F 236/57آماره   909/0  ضريب تعيين
  000000/0  سطح معناداري  893/0  شده ن تعديلضريب تعيي

  LM(  0713/0(استقلال خطاها   077/2      دوربين واتسون

  
دهـد،   درصـد اسـت كـه نشـان مـي      89بر  شده بالغ  شده در جدول بالا، ضريب تعيين تعديل مطابق با اطلاعات ارائه

 F آمـاره  همچنـين احتمـال  . ا توضيح دهنـد عملكرد رپذيري  نوساندرصد از تغييرات  89متغيرهاي توضيحي قادر هستند 
شده از آماره  برازش هاي مدل ياستقلال پسماندها يبررس يبرا .است معنادار آماري از لحاظ مدل كه كل است اين بيانگر

 استقلال خطاهـا  077/2مقدار آماره آزمون دوربين واتسون معادل  .استفاده شد و بريش گادفري واتسون ـ  نيآزمون دورب
تـوان نتيجـه گرفـت كـه بـين       معنادار نيست، مي) LM(كند، همچنين از آنجا كه آماره آزمون بريش گادفري  يد ميرا تأي

بايسـت معنـاداري دو متغيـر كيفيـت اقـلام تعهـدي و        منظور آزمون فرضيه سوم مي به .بستگي وجود ندارد خطاها خودهم
براي هر دو متغير  tاز آنجا كه ميزان احتمال آماره . دكيفيت حاكميت شركتي با يكديگر مقايسه شو*كيفيت اقلام تعهدي

شـود،   گونه كه مشـاهده مـي   عملكرد است و همانپذيري  نوسانبرده بيانگر وجود رابطه معنادار منفي بين آنها و متغير  نام
توان نتيجـه   مي است، بنابراين -037/0كيفيت اقلام تعهدي برابر با  و ضريب متغير -053/0ضريب متغير تعاملي برابر با 

وجود  با . تر كرده است عملكرد را منفيپذيري  نوسانگرفت كه كيفيت حاكميت شركتي، رابطه بين كيفيت اقلام تعهدي با 
تر چگـونگي اثرگـذاري كيفيـت حاكميـت شـركتي بـر رابطـه بـين كيفيـت اقـلام تعهـدي و             منظور بررسي دقيق اين، به
  .شود شرح جدول زير ارائه مي شده است كه نتيجه آن به  تفادهاس 1عملكرد، از آزمون والدپذيري  نوسان

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Wald 



 3، شماره27، دوره1399هاي حسابداري و حسابرسي، بررسي  467

 
  نتايج آزمون والد. 5جدول 

  نتيجه احتمال آماره آزمون والد
  .معنادار است  0006/0  200/421

  
شود، بين ضرايب دو متغير كيفيت اقلام تعهـدي و متغيـر تعـاملي، تفـاوت      كه در جدول بالا مشاهده مي گونه همان

پـذيري   توان گفت كه كيفيت حاكميت شركتي، رابطه بين كيفيت اقلام تعهدي و نوسان دارد، بنابراين، مي معناداري وجود
  .تر و تشديد كرده است عملكرد شركت را منفي

  گيري و پيشنهادها بحث، نتيجه
ن، هـدف ايـن   هـايي بـراي نظـارت بـر آ     ها و ايجاد كنترل با توجه به اهميت توجه به عوامل تأثيرگذار بر عملكرد شركت

حساس (هاي مالي باشد  كننده ارائه منصفانه اطلاعات مالي شركت در صورت ينتضمهايي است كه  پژوهش ايجاد كنترل
آن پـذيري   نوسـان يجه كاهش ميزان درنتافزايش كيفيت حاكميت شركتي، به بهبود عملكرد و ). 1393يگانه و همكاران، 
مـديره، درصـد مالكيـت     كميت شركتي همچـون اسـتقلال اعضـاي هيئـت    از اين رو، بررسي عناصر حا. منجر خواهد شد

پـذيري   نوسانمديره و ارتباط آن با  داران نهادي و استفاده از متخصصان مالي و حسابداري در تركيب اعضاي هيئت سهام
 سـروكار ا آن يزي كه مديران و مالكان ببرانگ چالشهاي  يكي از موضوع عنوان بههاي نمايندگي  عملكرد به كاهش هزينه
هـاي مـديريت در    هاي شركت و سياسـت  هدف حاكميت شركتي، افزايش ضريب اطمينان فعاليت. دارند، منجر خواهد شد

توان انتظار داشت كه بين حاكميت  يمبنابراين . نفعان است مشخص و كلي، تمامي ذي طور بهداران و  راستاي منافع سهام
  ).1389رجبي و گنجي، (اشد رابطه وجود داشته ب انهآشركتي و عملكرد 

بـر كيفيـت سـود حسـابداري كـه       مـؤثر ترين عوامـل   ياصليكي از  عنوان بهاز طرفي، بررسي كيفيت اقلام تعهدي 
گـذاران و   تواند به عملكرد بهتر شركت و همچنين افزايش رضايتمندي سـرمايه  كنند نيز مي مي توجهگذاران به آن  يهسرما

رو، هدف از انجام اين پژوهش، بررسي رابطه كيفيـت اقـلام تعهـدي و     ين ا از. مك كندها ك  حفظ اعتبار و شهرت شركت
عملكرد شركت و تأثير كيفيت حاكميت شركتي بر رابطه كيفيت اقلام تعهدي بـا  پذيري  نوسانكيفيت حاكميت شركتي با 

بسـتگي   رگرسـيون و هـم  آزمون  طريقهايي كه از  و تحليل ها آزمونبا توجه به . عملكرد شركت بوده استپذيري  نوسان
بـا  ايـن يافتـه   . معنادار داردمعكوس و  رابطهعملكرد پذيري  با نوسان ياقلام تعهد تيفيكه ك نتيجه گرفته شدانجام شد، 

همچنين، نتايج فرضيه دوم حـاكي از  . استمطابق ) 2002( و دچو و ديچو) 1398(احمدي و همكاران هاي  پژوهش نتايج
نتـايج  عملكرد شركت رابطه منفي معنادار داشته كـه ايـن نتيجـه بـا     پذيري  نوسانميت شركتي با آن بود كه كيفيت حاك

 ،)2015(نگوين و همكـاران   ،)2018( پاتل و پيرس ،)2020( گونسكاراج و همكاران ،)2020( تركيلا و تران هاي پژوهش
سوم مبني بر تشديد رابطه منفي بين كيفيت فرضيه . مطابق است) 1389( باوندپور و فرد وكيلي و) 1395( خوزين و فرزين

وسيله متغير تعديلگر كيفيـت حاكميـت شـركتي، تأييـد شـده و بـا نتـايج         عملكرد شركت بهپذيري  نوساناقلام تعهدي و 
  .استمطابق ) 1397(مهدوي و رضايي پژوهش 

رتقاي كيفيت حاكميت شركتي منظور ا هايي به ها از طريق ايجاد كنترل از آنجا كه افزايش نظارت بر عملكرد شركت
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گويي بيشتر در رابطه با كيفيت سود حسابداري و همچنين تلاش در خصـوص افـزايش رضـايتمندي     و الزام آنها به پاسخ

هاي مديريت، به ايجاد آرامـش در شـركت منجـر     هاي شركت و سياست گذاران و افزايش ضريب اطمينان فعاليت سرمايه
طـور كلـي افـزايش كيفيـت      كند، در اين مقاله نشان داديم كـه بـه   غيرعادي جلوگيري ميشده و در نتيجه از وقوع نتايج 

پـذيري   ها سبب كـاهش نوسـان   عنوان معياري براي نظارت بر عملكرد شركت حاكميت شركتي و كيفيت اقلام تعهدي به
  .بازده عملكرد شركت خواهد شد

پـذيري   نوسـان اكميت شركتي و كيفيت اقـلام تعهـدي بـا    با توجه به تأييد رابطه منفي معنادار بين متغير كيفيت ح 
پذيري عملكرد  عملكرد شركت و همچنين اثر تعاملي كيفيت حاكميت شركتي بر رابطه بين كيفيت اقلام تعهدي با نوسان

ت منظور ارتقاي معيارهـاي حاكمي ـ  شود، به شركت، به نهادهاي نظارتي از جمله سازمان بورس و اوراق بهادار پيشنهاد مي
گذاران و تحليلگـران بـازار سـرمايه پيشـنهاد      داران، سرمايه همچنين، به سهام. اي بينديشند ها، تدابير ويژه شركتي شركت

هاي بورسي به معيارهايي مانند كيفيت اقلام تعهدي و كيفيت  شركت) نوسان عملكرد(شود كه در زمان تعيين ريسك  مي
  .حاكميت شركتي توجه بيشتري كنند

  منابع
 يحسابرس ـ تيفيو ك يشركت تيحاكم زمان هم ريتأث يبررس). 1398( درضايحاجب، حم ؛ديعبدالمج ،يآهنگر؛ محمدرمضان ،يداحم

 ،يمـال  نيو تـأم  يـي دارا تيريمد يپژوهش ـ يفصلنامه علم، يو عملكرد مال هيساختار سرما يانجيسود با نقش م تيفيبر ك
1)24( ،83-102. 

 50 بـين  دربر ارزش شركت  مديره هيئت هاي ويژگيو  هيساختار سرما ريتأث يبررس ).1392(مينا  عظيمي، ؛رسول ،زاده حسنبرادران 
  .مشهد يمشهد، دانشگاه فردوس ،رانيا يحسابدار يمل شيهما نيازدهميشركت برتر بورس اوراق بهادار تهران، 

 ،)23(6 ،يمـال  يحسـابدار ، يندگينما هاي هزينهر ب مديره هيئتاندازه و استقلال  تأثير يبررس). 1393( هادي رجبي، محسن؛ تنابي،
86-103 .  

كيفيـت حاكميـت شـركتي درونـي و بيرونـي، عـدم تقـارن اطلاعـاتي و         ). 1398(حمـزه   ،ديدار ؛غلامرضا ،منصورفر ؛سميرا ،جودي
  .64-39، )1(26، هاي حسابداري و حسابرسي  بررسي .تافزايش يا كاهش ارزش شرك: داشت وجه نقد نگه

و  ياري ـاخت ياقلام تعهد تيفيو ك يشركت تيحاكم نيرابطه ب يبررس). 1393(احمد  ،ياسكندر ؛حمزه دار،يد ؛ييحي گانه،يحساس 
 .14-11، )19(6 ،يمال يحسابدار يها مجله پژوهشبورس اوراق بهادار تهران،  شده پذيرفته يها در شركت ياريراختيغ

 .172-151، 17 ،يمطالعات حسابدار .سود تيريبر كاهش مد يشركت تيحاكم ريتأث). 1386(نرگس  ،انيزدانيي؛ يحي گانه،يحساس 

الزحمـه   مـديره و حـق   مطالعه تأثير تمركز مالكيت نهادي بر رابطه بين اسـتقلال هيئـت  ). 1399(حميده  ،برخورداري ؛محمد ،حسني
هاي حسابداري و   بررسي .رسيگذاري خدمات حساب هاي مبتني بر عرضه و تقاضا در قيمت تقابل ديدگاه: خدمات حسابرسي

 .59-32، )1(27، يحسابرس

شده در  يرفتهپذ يها مدت در شركتبلند يها يگذار يهبر سرما ياقلام تعهد يفيتك يرثأت ).1392( بهرام ،زاده يغن؛ محسن ير،دستگ
   .65 – 42 ،)20( 5 ،يمال يفصلنامه حسابدار. بورس اوراق بهادار تهران
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 يحسـابدار  يهـا  مجله پـژوهش . ها شركت يو عملكرد مال ينظام راهبر نيرابطه ب يبررس). 1389( عزيزاالله ،يگنج؛ االله روح ،يرجب

  .34-23 ،)2(2 ،يمال

در  ياطلاعات مال تيفيبا ك رهيمد ئتيه ياعضا يو تخصص مال يانسان هيسرما نيرابطه ب يبررس). 1395( يعل ن،يخوز ؛منا ن،يفرز
و  تيريدر علـوم مـد   يدي ـمباحـث كل  يسراسـر  شيهما نيدومبورس اوراق بهادار تهران،  در شده رفتهيشركت برتر پذ 50

  .گرگان ،يحسابدار

 .مديريت سود واقعي، كيفيت حاكميت شـركتي و رتبـه اعتبـاري   ). 1398(غلامرضا  ،منصورفر ؛پرويز ،پيري ؛گلشن ،محمدي خانقاه
  .614-595، )4(26، هاي حسابداري و حسابرسي  بررسي

 ـ رابطـه  بر يمال گزارش تيفيك يگر لينقش تعد). 1399(، محمد قربانيان عزيزاله؛ي، مراد  نقـد  سـك ير و يشـركت  تي ـحاكم نيب
   .32-15، )28(4، يحسابدار و تيريمد در نينو يپژوهش يكردهايرو يتخصص يفصلنامه علم .سهام يشوندگ

 ـ   تيفيداوطلبانه و ك يافشا يگريانجياثر م). 1397(غلامرضا  ،ييرضا ؛نيغلامحس ،يمهدو  تي ـسـاختار حاكم  نيسود بـر رابطـه ب
 .36-21، )39(2 ،يو حسابرس يحسابدار قاتيتحق .يو عدم تقارن اطلاعات يشركت

 .در بـورس اوراق بهـادار تهـران    شـده  پذيرفتـه  يها بر عملكرد شركت تيساختار مالك ريتأث). 1387(احسان  ،يكرمان؛ محمد ،ينماز
 .100-83، )4(15 ،يو حسابرس يحسابدار يها يبررس

 هاي نماينـدگي  بررسي رابطه سازوكارهاي نظام راهبري شركت و هزينه). 1388( جلال، وافي ثاني ؛غلامرضا، كرمي ؛نوروش، ايرج
  .27-4 ،)1(1، و حسابرسي تحقيقات حسابداري .در بورس اوراق بهادار تهران شده پذيرفتههاي  شركت

مجلـه   .بر عملكرد شـركت  رهيمد ئتيه يها يژگيو ريتأث يبررس). 1389(روزبه  ،ينيالحس هاشم؛ زيعز ،يديس ؛بخت، محمدرضا كين
  .270-251، )1(2 ،هاي حسابداري دانشگاه شيراز پيشرفت

 مطالعـات (اوراق بهـادار   لي ـتحل يدانش مالبر عملكرد شركت،  يشركت تيحاكم ريتأث). 1389( ، ليداباوندپور حميدرضا؛ د،فر  يليوك
 .139-119، )8(3، )يمال
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