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 چکیده

های متفاوتی از واژه تقلب برای جوامع  اند که دیدگاه همواره دانشمندان و محققان مالی تلاش کرده

بیان کنند تا بتوانند درک بهتری از عناصر و عوامل مؤثر را تقلب را تشریح نمایند. در واقع تمامی 

ارها و گیرد و آن هم فش های صورت گرفته در واحدهای تجاری از یک منبع سرچشمه می تقلب

مدیره بر رابطه بین  هدف از تحقیق حاضر بررسی نقش تعدیلی استقلال هیئتباشد.  های مالی می انگیزه

 باشد. های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران می گری مالی متقلبانه و بازده سهام شرکت گزارش

 کمی تحقیقات ها جزء داده ماهیت لحاظ ماهیت مروری و از لحاظ و از کاربردی هدف لحاظ ازکه 

جامعه آماری این تحقیق شامل کلیه شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار برای بازه  .است

 106های ذکر شده  بررسی شده که در آخر با لحاظ کردن محدودیت 1398الی  1392زمانی بین 

ها و  ی و گردآوری دادهآور در این تحقیق برای جمع  شرکت به عنوان نمونه انتخاب شده است.

صورت عینی نیز استفاده شده  برداری به ای و میدانی و نمونه های کتابخانه اطلاعات تحقیق از روش

 متقلبانه و بازده سهام رابطه معنادار یمال یگر گزارش نیبهای حاصل از تحقیق نشان داد که  یافتهاست. 

متقلبانه و بازده  یمال یگر گزارش نیبر رابطه ب رهیمد ئتیاستقلال ه. همچنین وجود دارد و معکوس

 .داردن یسهام تأثیر معنادار

 گری مالی متقلبانه مدیره، بازده سهام، گزارش استقلال هیئت: کلمات کلیدی

                                                           
 نیشاپورکارشناس ارشد مدیریت مالی، دانشگاه آزاد اسلامی، واحد  1
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 مقدمه .1

 تجارت واژگان در هاعبارت رایجترین از یکی شرکتی حاکمیت که دارد حکایت شواهد

 در ورلدکام و انرون مانند بزرگی هایشرکت فروپاشی .است جدید شروع هزاره در جهانی

 و است کرده جلب شرکتی حاکمیت برجسته نقش به همگان را توجه اخیر، درسالهای آمریکا

 نشان موضوع این به ایگسترده استقبال نهادهای قانونگذاری و هادانشگاه ای،هحرف هایانجمن

 گرفته کردن هدایت معنای به  Gubernareلاتین واژه از شرکتی، حاکمیت عبارت مفهوم. دادند

 شرکتی حاکمیت که دارد این بر دلالت و رود می بکار کشتی هدایت برای "معمولا که شده

 شامل که دارد شرکتی وجود حاکمیت تعریف برای دیدگاه کنترل. دو تا است هدایت مستلزم

 هایبر قابلیت متمرکز را شرکتی حاکمیت محدود دیدگاه که گسترده دیدگاه و محدود دیدگاه

 حاکمیت گسترده، دیدگاه و داندمی اقلیت سهامداران حفظ برای کشور یک قانونی سیستم

 تاکید ذینفعان دیگر و سهامداران به نسبت تریوسیع پاسخگویی سطح بر را شرکتی

 (.1392 یگانه، حساس(دارد

 حاکمیت برقراری اینکه اول؛ است اهمیت دارای جهت چند از شرکتی حاکمیت نقش

 منابع اینکه دوم ،شود استفاده کارا صورت به اقتصاد در کمیاب منایع که شودمی باعث شرکتی

 کمک مدیران به شرکتی حاکمیت اینکه سوم، یابند تخصیص کارا هایگذاریسرمایه سمت به

 هیئت یا عامل مدیر به شرکتی حاکمیت چهارم،، کنند تمرکز بنگاه عملکرد بهبود بر که کندمی

 شرکتی حاکمیت پنجمو  کندمی کمک کمیاب منابع کنترل برای ابزار بهترین انتخاب در مدیره

 (.1392و همکارن،   تقوی (سازد می مقررات پذیرش به مجبور را نهادها

 زانیم ای حد دیبا مختلف هایطرح در گذاریهیسرما یبرا یاقتصاد واحد کی منظور، نیبد

 راًیاخ که یتوجه قابل نکته. دهد قرار توجه مورد منابع، تیمحدود به توجه با را گذاریهیسرما

 باشدیم هاشرکت گذاریهیسرما ینهیبه حد نییتع شده انجام آن رامونیپ ایگسترده مطالعات

 شرکت یبرا و ندینما محاسبه و فیتعر را کارا گذاریهیسرما زانیم بتوانند قیطر نیا از تا

 یفعل ارزش خالص جمله از ها،طرح یابیارز هایروش قیطر از امر نیا. کنند ینیآفر ارزش

که  ردگییم انجام یگذار هیسرما یوقت طرحچند  ای کیدر روش، نیا طبق. ردگییم انجام
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 خالص یفعل ارزش با هاییطرح تقبل واقع در. باشد مثبت طرح، آن یفعل ارزش خالص

 خالص ارزش با هاییطرح از کردن نظر صرف و حد از شیب گذاریهیسرما به منجر معکوس

 به را گذاریهیسرما بودن نهیبه عدم که شود یم حد از کمتر گذاریهیسرما به منجر مثبت یفعل

 (.2006  1یورد) داشت خواهد دنبال

-های یکنواخت، همهای حسابداری، به دلیل عدم الزام روشتوانایی ایجاد تغییر در روش

دسترسی انحصاری مدیران به بخشی از اطلاعات مالی و نیز ویژگی حسابداری چنین امکان 

گریزی، اجتناب از گزارش زیان و  هایی همچون امنیت شغلی، پاداش، قانونتعهدی و انگیزه

های یابی به انتظارات سهامداران و برنامهکاهش سود، قراردادهای بدهی، افزایش ثروت، دست

های مختلف در آورد که با اعمال روشرا در مدیریت به وجود می شده، این انگیزه بینی پیش

کاری نمایند )بهار مقدم، ها، سود را دستجهت منافع خود و در جهت تضاد با منافع سایر گروه

حاکمیت شرکتی بر مساله اصلی پژوهش این است که با توجه به مطالب فوق،  بنابراین (.1385

چه تاثیری تهای پذیرفته شده بورس اوراق بهادار تهران مدیریت سود و ارزش شرکت در شرک

 دارد؟

 

 مبانی نظری .2

  ارزش شرکت -2-1

 در آن صاحب منافع و تعهدات مشارکت، میزان مبین که است ای معامله قابل سند سهم، ورقه

 که است معمولی سهام یا عادی سهام سهام، نوع ترین متداول. است سهامی شرکت یک

. (1384 ،دیجتهم)برخوردارند  واحدی امتیازات و حقوق از مساوی مبلغ به سهام دارندگان

( 1 :دارد وجود سهام گونه دو. است اقتصادی واحد یک در مالکیت حقوق دهنده نشان سهام

 باهم توأمان را بهادار اوراق و سهام های ویژگی ممتاز، ممتاز. سهام سهام( 2 عادی و سهام

 سودسهام آن، روی و است نامحدود عمر دارای عادی سهام مانند ممتاز سهام سویی از. دارند

 است مشخص و ثابت قرضه اوراق مانند ممتاز سهام سود دیگر سویی شود. از می پرداخت

                                                           
1
 
verdi
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 گر نشان عادی سهام. است قرضه اوراق شبیه بسیار کند می ایجاد که درآمدی جریان رو، ازاین

 یا و معاملات قرارداد، از است عبارت. است سهام صاحبان حقوق یا شرکت بر مالکیت

 را شرکت فعالیت از حاصل منافع و مالکیت درصد اختیارات، میزان آن براساس که موضوعی

 دارای ای سرمایه بازارهای این البته (1387 ،همکاران و ایزدی) شود می گفته سهام دهد نشان

 زمانی. شوند می بندی تقسیم فرابورس و دوم و اول دسته بازار در که باشد می وجه چند

 اول دسته یا اول بازار در حالت این در دهند می اعلامیه نیز بورس در اولیه عرضه به ها شرکت

 به ماه چند از بعد ولی است سهام انتشار اولین حالت این در زیرا گیرد می قرار پذیرش مورد

 نیز تقاضا و عرضه در تغییر و ها قیمت تغییر با که روندها این. شود می منتقل دوم دسته بازار

 و ایزدی)شود  می گذاران سرمایه و شرکت برای سود کسب و بازدهی ایجاد باعث شود می انجام

 .(1387 ،همکاران

 یبرا شرکت ارزش نیمب که باشدیم گذاریهیسرما هایاریمع نیبارزتر از یکی سهام متیق

(. 94 ؛1390 وهمکاران یینایس) است گذاریهیسرما  

Tobin’s = = = V++TD /TA                                                           

 TA ،یبده کل TDبازار، ارزش MVE ن،توبیویک نسبت از است عبارت QTOBIN  بالا فرمول در

 .ییدارا کل

معقول های نامشهودی هستند که دارای منفعت یا ارزش های مالی از جمله داراییدارایی

 بر اساسهای مالی در حقیقت انواع اوراق بهاداری هستند که است. دارایی ندهیدر آای نقدینه

 ممتاز و سهام عادی. قرضه سهاماز اوراق  اند عبارتگردد و آن ارزش شرکت محاسبه می

های مالی برای تعیین ارزش شرکت، از عبارتی دارایی به ابرای ارزیابی انواع اوراق بهادار ی

شود که ی مالی به چند دسته تقسیم میها ییداراشود ارزش مبانی ریاضیات مالی نیز استفاده می

ای دارند. ارزش شود و مفهوم ویژهتعیین می به خودها بر پایه مبانی مربوط هریک از این ارزش

اند ی به این دارد که تا چه حد بتوبستگ یک قلم دارایی اعم از این که واقعی یا مالی باشد.

کند. ارزش یا مطلوبیت دارایی یک شرکت در گرو  نیتأمی اشخاص را ازهایو نها خواسته

 توانایی آن در ایجاد جریانات نقدی در یک دوره معین زمانی است.
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خواهد ارزش بازار اوراق گذار میهای مالی این است که سرمایهفرض اصلی ارزیابی دارایی

کند. از دیدگاه مدیران می دوفروشیخر ها را شرکتراق بهادار زیرا اوست که او؛ بهادار را بداند

خواهند که به هدف های مالی اهمیت قابل توجهی دارد زیرا آنان میمالی ارزشیابی دارایی

 گیری اهداف خود را بهحداکثر کردن ثروت سهامداران دست پیدا کنند. مدیران در تصمیم

گذاران برای خرید انواع اوراق بهادار ی سرمایهموجب افزایش تقاضا که کنند یمی تعیین ا گونه

 (.1388شرکت گردد )ابراهیمی  

 حاکمیت شرکتی -2-2

شود که هر کدام دارای گروه استفاده می 5برای بیان متغیر های حاکمیت شرکتی داخلی از 

یک یا صفر می  های آشکاری هستند که مقادیر آنهاباشند. اینها شاخصعوامل مختلفی می

باشد، یک نشان دهنده وجود آن ویژگی و صفر نشان حاکی از عدم وجود آن است)دجو و 

علاقه سهامداران به حداکثر کردن منافع شان بهمراه افزایش رقابت منجر به  .(2013چیتان، 

شود. شود که این باعث افزایش ریسک و سودآوری کمتر میسرمایه گذاری با ریسک بیشتر می

شود تا رقابت همچنین افزایش سهام مالکان خارجی باعث اجرای حاکمیت شرکتی بهتر می

شویم. از طرف تر به وجوه مطمئن میپذیری افزایش یابد و در نتیجه  نسبت به دسترسی راحت

دیگر،  آنها منجر به دارایی و رشد ریسک های مربوطه شامل کمبود آگاهی کافی از محیط 

( مشاهده کردند که پذیرش ریسک بطور مثبتی 2009. لیون و لیواین )تجاری رومانی شدند

 (.1395کند )باقری مجد، تغییر مینسبت به قدرت سهامداران در ساختار حاکمیت شرکتی 

حاکمیت شرکتی، مجموعه روابطی بین سهامداران، مدیران و حسابرسان شرکت است که 

ق سهامداران جزء و اجرای درست متضمن برقراری نظام کنترلی به منظور رعایت حقو

مصوبات مجمع و جلوگیری از سوء استفاده های احتمالی می باشد. این قانون برمبنای نظام 

پاسخگویی و مسئولیت اجتماعی استوار بوده و شامل مجموعه ای از وظایف و مسئولیت هایی 

دد )جلالی، است که باید توسط ارکان شرکت صورت گیرد تا موجب پاسخگویی و شفافیت گر

1387، 3.)  

حسابداری دارای ماهیتی اجتماعی است که باتفکیک مالکیت از مدیریت، رشد و توسعه یافته و 

برحمایت از سرمایه گذاران بالفعل وبالقوه تأکید دارد. برای کنترل حسابداری ساختگی اکثر 
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مترین بخش کشورها بر مفهوم افشا و شفافیت تأکید کرده اند. مبحث افشای اطلاعات مه

حاکمیت شرکتی به شمار می آید. هر چه عملیات داخلی شرکت و جریان نقدینگی آن روشن 

تر باشد ودقیق تر گزارش شود زمینه های اختلاس و سوء مدیریت برای مدیران و سهامداران 

عمده محدودتر می شود. مهمترین مبحث در زمینه افشای اطلاعات آنست که همه عوامل مؤثر 

سهام باید در زمان مناسب و با دقت کافی گزارش شوند. این اطلاعات در مرحله بر بهای 

 نخست عبارتست از :

 صورت درآمدها -1 

 خرید و فروش دارایی ها -2

 تغییرات هیئت مدیره  -3

 درصد مالکیت مدیران اجرایی -4

 تغییر در مالکیت شرکت -5

 عبارتند از: سایر اطلاعاتی که در مرحله بعدی قابل افشا هستند -6

 مبلغ پاداش هیئت مدیره  -7 

 راهبرد شرکت -8

 (. 18  ،1387 ،تراکنش زیرخطر ترازنامه )گودرزی -9 

 مدیریت سود -3-1

گردد ازجمله نظریه  مورد شاره می های مختلفی در این زمینه وجود دارد که به دو نظریه

داشت  ی چشمدارد: نظریه دو رویکرد به این نظریه وجودکه  داشت ی چشمداشت نظریه چشم

داشت  ی چشمداشت ارزشی. هر دو رویکرد ریشه در نظریه ی چشماطلاعاتی و نظریه

ی حسابداری با رویکرد  داشت در حوزه ی چشمروانشناسی دارند. برای اولین بار نظریه

-داشت اطلاعاتی وام گرفته شد؛ اما سپس رویکرد ارزشی به این نظریه در کانون پژوهش چشم

داشت اطلاعاتی در اثر نا قرینگی اطلاعاتی که در  های مدیریت سود قرار گرفت. چشم

تر وجود  نفعان دورافتادههای سهامی پیچیده بین مدیریت مسلط و گروه ذیساختارهای شرکت

نفعان ارزش را با توجه به شود و رویکرد ارزشی، رویکرد تصمیم گیران یا ذیدارد ایجاد می

و نظریه شرکت  کنند تا سطوح مطلق ثروت؛رجع مانند سود استخراج مییک مبلغ مشخص م
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ی شرکت تبیین شده است که به ما که در ادبیات حسابداری و مالی سه رویکرد اصلی به نظریه

های مدیریت سود ی مسلط از میان نظریهعنوان یک نظریهدهند این نظریه را بهاجازه می

یگر مدیریت سود هرکدام جایگزینی برای یکی از این دو های دبازشناسی کنیم. چون نظریه

اند. سه رویکرد اصلی به تعاریف شرکت طور مستقل عرضه اندام کردهاند و بهرویکردها شده

ی اند از: رویکرد هزینه اند عبارتی حسابداری پیوند دادهزهی شرکت را به حوکه نظریه

 (. طبق1389قانونی )ثقفی و پوریانسب،  -یگیری، رویکرد سیاسقراردادها، رویکرد تصمیم

شود قراردادها بین ای از قراردادها تعریف میعنوان رشته ی قراردادها شرکت بهرویکرد هزینه

ها مانند  سازمانی سازمانی مانند قرض دهندگان و بین شرکت و درون شرکت و اشخاص برون

گیری شرکت یک موجود خیالی تصمیمشوند و طبق رویکرد مدیران و دیگر کارکنان بسته می

رشته از قراردادها باشد، این قراردادها  ی قانونی است. اگر شرکت یک وپرداخته قانونی یا ساخته

قانونی بر قرارداد بین  -شوند؛ و رویکرد سیاسیزاد توسط افراد طراحی میصورت درون به

نفعان را فرع بر این دیگر ذیگذارد و قراردادهای شرکت با مدیران و سهامداران تأکید می

 (.1389گیرد )ثقفی و پوریانسب، قرارداد در نظر می

های اقتصادی، کسب انتفاع و افزایش ثروت صاحبان سهام ترین اهداف بنگاهیکی از مهم

های های مرتبط با بنگاهو دیگر گروه اعتباردهندگانداران، )مالکان( در دراز مدت است. سهام

ها ها منطقی نیازمند اطلاعات قابل اتکا در خصوص عملکرد آنر اخذ تصمیماقتصادی به منظو

که سهامداران و اعتباردهندگان منابع مالی محدود را به به این با توجهباشند. و مدیرانشان می

ها به منظور اطمینان از تخصیص دهند ارزیابی عملکرد بنگاههای اقتصادی تخصیص میبنگاه

 آید.امری مهم و حیاتی به شمار می بهینه منابع محدود

ریزی شود زیرا برنامههای کنترلی مدیریت تلقی میمعیارهای سنجش عملکرد از سیستم

است. ارزیابی به  واحدهانیازمند ارزیابی چگونگی عملکرد  مؤثرهای کنترلی اقتصادی و تصمیم

 منجر به تخصیص بهینه منابع محدود شود. تواند یمموقع عملکرد واحدهای اقتصادی، 

 (.1385 نیرودنش کردستانی،)

 

 پیشینه پژوهش .3
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 بر مالی های صورت تجدید ارائه تأثیر عنوان با تحقیقی در( 1398)همکاران  و موسوی

 بورس در شده پذیرفته های شرکت در سهام بازده و مالی های صورت مقایسه قابلیت بین ارتباط

 مالی های صورت مقایسه قابلیت بینو نشان دادند که . پرداختند تهران بهادار اوراق

 بین ارتباط بر مالی های صورت ارائه تجدید چنین، و هم دارد وجود معناداری رابطه سهام بازده و

 است. تأثیرگذار سهام بازده و مالی های صورت مقایسه قابلیت

بین سازوکارهای راهبری شرکتی،  به بررسی رابطه یپژوهش (، در1395محمودآبادی و زمانی )

راهبری شرکتی بر رابطه بین  چنین اثر سازوکارهای پذیری شرکت، عملکرد مالی و همریسک

 مالکیتکه داد  های حاصل از پژوهش نشاند. یافتهنپردازمی پذیری و عملکرد مالی ریسک

پذیری رابطه معناداری ندارند. در ریسکت مدیره با میزان أسهامداران نهادی و تعداد اعضای هی

پذیری و عملکرد مالی، ت مدیره و مالکیت نهادی بر رابطه بین ریسکأساختار هی رابطه با اثر

استقلال هیات مدیره، اندازه هیات مدیره و درصد مالکیت سهامداران  ها نشان داد کهیافته

 .کنندتی دارند و این رابطه را تقویت میعملکرد مالی اثر مثب پذیری ونهادی بر رابطه بین ریسک

 مدیره هیئت استقلال تعدیلی نقش بررسی عنوان با تحقیقی در( 2019) 1همکاران و ژولین

 بررسی مورد آمریکا متحده ایالت کشور در سهام بازده و متقلبانه مالی گری گزارش بین رابطه بر

 و معکوس رابطه سهام بازده و متقلبانه مالی گری گزارش بین و نشان دادند که که. دادند قرار

 متقلبانه مالی گری گزارش بین رابطه مدیره هیئت استقلال دیگر سویی از و دارد وجود معناداری

  .بخشد می تحکیم را سهام بازده و

 های صورت  مقایسه قابلیت و خوانایی تأثیر»عنوان  با تحقیقی در( 2018) 2دئول و بلانکتو

 از متشکل ای نمونه برای را کانادا کشور در متقلبانه گری گزارش احتمال بر ها شرکت مالی

. کردند بررسی آمریکا سرمایه بازار در 2016 الی 2008 بین زمانی بازه در شرکت -سال 17967

 مقایسه قابلیت و خوانایی با مالی های گزارش دارای های شرکت داد نشان آنان تحقیق های یافته

 .کنند می اقدام مالی های صورت در تقلب ارتکا به ها شرکت سایر از بیشتر احتمالاً کمتر،

                                                           
1 Xuelian & et al 
2 Blanco& Dhole 
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پذیری شرکت با ارزش به بررسی ارتباط بین ریسک ، در پژوهشی1(2016مایکل و همکاران)

-بینی سود توسط مدیریت به این نتیجه رسیدند، که سطح بالای پیششرکت و سطح بالای پیش

 دهد. پذیری و ارزش شرکت را کاهش میبینی سود ارتباط مثبت بین ریسک

 بنابراین فرضیه های پژوهش با توجه به مدل مفهومی بصورت زیر قابل بیان است؛

تاثیر  حاکمیت شرکتی بر مدیریت سود در شرکتهای پذیرفته شده بورس اوراق بهادار تهران (1

  معناداری دارد.

حاکمیت شرکتی بر ارزش شرکت در شرکتهای پذیرفته شده بورس اوراق بهادار تهران  (2

 تاثیر معناداری دارد.

 

 روش تحقیق .4

 این آماری جامعهتحقیق حاضر از نظر هدف کاربردی و از نظر روش توصیفی می باشد. 

بین  زمانی بازه برای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران های شرکت تمامی شامل تحقیق

 برای تحقیق این درشرکت انتخاب شد.  106نمونه آماری . است 1398 الی 1392 های سال

 و میدانی و ای کتابخانه های روش از مورد تحقیق اطلاعات و ها داده گردآوری و آوری جمع

 استفاده به مربوط اطلاعات دیگر، عبارتی به. است شده استفاده نیز عینی صورت به برداری نمونه

 به مشابه های نامه پایان از استفاده چنین هم و بورس سازمان به مربوط های ماهنامه و مجلات از

 مالی افزارهای نرم از استفاده با چنین هم. است شده استفاده نیز تجربی صورت به تحقیق موضوع

 از استفاده چنین هم و آماری های تحلیل انجام برای تحلیلی های داده استخراج جهت

 استفاده نیز متغیرها برای شده انتخاب های شاخص گیری اندازه برای محاسباتی های کاربرگ

 های صورت همراه به توضیحی های یادداشت از استفاده با و آوردنوین ره افزار نرم. است شده

. شد خواهد استفاده نیز شوند می شناخته نیز ها شرکت اطلاعات پیوست عنوان به که مالی

 در ها مؤلفه از هریک کدگذاری و بندی طبقه با فوق های داده استخراج از بعد چنین هم

 بودن، نرمال به نسبت 9 نسخه Eviews اقتصادسنجی برنامه در واردکردن با نیز Excelاکسل

                                                           
1
 - Michael, Imhof, Scott. Seavey 
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 از هریک تحلیل با آخر در. شد خواهد بررسی و بحث نیز ها داده بودن معنادار و خطی هم

 خواهد اظهارنظر و گیری تصمیم نیز ها فرضیه پذیرش یا رد به نسبت ها فرضیه مدل برآوردهای

  .نمود

 نتیجه فرضیه ها .5

حاکمیت شرکتی بر مدیریت سود در شرکتهای پذیرفته شده بورس اوراق بهادار  فرضیه اول:

 تهران تاثیر معناداری دارد. 
 

 تحقیق 1 تخمین مدل 1جدول 
 

Rit  =  β0  +  β1 Farud it β β2LEVit   + β3SIZEit    +  εit 

 متغیر وابسته  مدیریت سود

سطح 

 داری معنی
 متغیرهای مستقل ضریب t آماره سطح خطا

0000/0 147270/0 664307/8- 693/8900- C 

0050/0 542976/0 212456/2- 7824/308- FARUD 

0000/0 784198/0 267059/9 615/1528 SIZE 

3768/0 849496/0 884298/0- 4103/340- LEV
 

 Fآماره  53/30

 داری سطح معنی 000/0

 آماره دوربین واتسون 18/2

 ضریب  تعیین 24/0

 ضریب تعیین تعدیل شده 26/0
 

 داری آن مربوط بهه آزمهون قطعیهت وجهود رابطهه  طهی       و سطح معنی Fآماره (2)جدول در 

کهه   با توجهه بهه ایهن   باشد.  داری کل رگرسیون( بین متغیرهای مستقل و متغیر وابسته می )آزمون معنی

 2بیشهتر از   Fچنهین آمهاره    باشهد و هه    مهی  0 .05 کمتهر از  1داری این آزمون برای مهدل   سطح معنی

، رابطه  طی بین متغیرهای مستقل و متغیهر وابسهته وجهود دارد.    1توان گفت که در مدل  می باشد می

کهه در رگرسهیون     فروضهاتی باشهند. یکهی دی هر از م    دار می شود که کل مدل معنی بنابراین نتیجه می
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بینی شده توسط معادله  گیرد، استقلال  طاها )تفاوت بین مقادیر واقعی و مقادیر پیش مدنظر قرار می

دی هر   که فرضیه استقلال  طاها رد شود و  طاها بها یهک   دی ر است. در صورتی رگرسیون( از یک

طح  طا در همه متغیرهها کمتهر از   همبست ی داشته باشند امکان استفاده از رگرسیون وجود ندارد. س

دی هر از آزمهون دوربهین     منظهور بررسهی اسهتقلال  طاهها از یهک      باشد و عدد مناسبی است. به می 1

( قرار گیرد 5/2تا  5/1)بین  2چه آماره دوربین واتسون نزدیک مقدار  شود. چنان واتسون استفاده می

 18/2مقدار آماره دوربین واتسون   (2)دول شود. با توجه به ج عدم همبست ی بین  طاها پذیرفته می

شهود کهه اسهتقلال     گیهرد. پهن نتیجهه مهی     قرار می 5/2تا  5/1شود در بازه  دست آمد که نتیجه می به

درصهد متغیهر وابسهته     24دههد کهه    اسهت و نشهان مهی    26/0شود. ضریب تعیین برابر  ید میأی طاها ت

دهد کهه   است و نشان می 26/0شود. ضریب تعیین تعدیل شده برابر  توسط متغیرهای دی ر تعیین می

 درصد اثرگذاری متغیر وابسته توسط متغیر مستقل انجام گرفته شده است.   26

حاکمیت شرکتی بر ارزش شرکت در شرکتهای پذیرفته شده بورس اوراق بهادار   فرضیه دوم؛

 ان تاثیر معناداری دارد.تهر

 تحقیق 2 تخمین مدل .2جدول 
 

Rit  =  β0  +  β1 Farud it β β2 BIND it β β3 (Farud it ×BIND it ) + β4LEVit   + β5SIZEit    +  εit 

 متغیر وابسته  ارزش شرکت

سطح 

 داری معنی

 متغیرهای مستقل ضریب t آماره سطح خطا

0000/0 290863/0 058999/8- 586/9110- C 

0023/0 874908/0 142655/2 672/126 FARUD 

5472/0 585826/0 587269/0 1360/623 BIND 

1218/0 241988/0 636088/1- 062/1915 FARUD*BIND 

0000/0 780101/0 191950/8 260/1836 SIZE 

4624/0 870299/0 853413/0- 5835/231- LEV
 

 Fآماره  91/18

 داری سطح معنی 0000/0

 آماره دوربین واتسون 76/1
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 ضریب  تعیین 21/0

 ضریب تعیین تعدیل شده 24/0
 

 داری آن مربوط بهه آزمهون قطعیهت وجهود رابطهه  طهی       و سطح معنی Fآماره (3)در جدول 

کهه   باشد. با توجهه بهه ایهن    داری کل رگرسیون( بین متغیرهای مستقل و متغیر وابسته می )آزمون معنی

  Fچنین آماره  باشد و ه  می 0 .05 ( و  کمتر از000/0برابر ) 2آزمون برای مدل داری این  سطح معنی

، رابطه  طی بهین متغیرههای مسهتقل و    2توان گفت که در مدل  می باشد می 2( بیشتر از 91/18برابر )

باشهند. یکهی دی هر از     دار مهی  شهود کهه کهل مهدل معنهی      متغیر وابسته وجود دارد. بنابراین نتیجه مهی 

گیهرد، اسهتقلال  طاهها )تفهاوت بهین مقهادیر واقعهی و         که در رگرسیون  مدنظر قرار مهی  اتیمفروض

کهه فرضهیه اسهتقلال     دی ر اسهت. در صهورتی   بینی شده توسط معادله رگرسیون( از یک مقادیر پیش

دی هر همبسهت ی داشهته باشهند امکهان اسهتفاده از رگرسهیون وجهود           طاها رد شود و  طاها با یک

منظهور بررسهی اسهتقلال     باشد و عدد مناسبی است. به می 1 طا در همه متغیرها کمتر از ندارد. سطح 

چهه آمهاره دوربهین واتسهون      شهود. چنهان   دی ر از آزمون دوربین واتسون اسهتفاده مهی    طاها از یک

شود. بها توجهه بهه     ( قرار گیرد عدم همبست ی بین  طاها پذیرفته می5/2تا  5/1)بین  2نزدیک مقدار 

 5/2تها   5/1شهود در بهازه    دست آمد که نتیجهه مهی   به 76/1مقدار آماره دوربین واتسون   (3) جدول

اسهت و   21/0شود. ضریب تعیین برابهر   ید میأیشود که استقلال  طاها ت گیرد. پن نتیجه می قرار می

ل شود. ضریب تعیهین تعهدی   درصد متغیر وابسته توسط متغیرهای دی ر تعیین می 21دهد که  نشان می

درصد اثرگذاری متغیر وابسته توسط متغیر مستقل انجام  24دهد که  است و نشان می 24/0شده برابر 

 گرفته شده است.  

 

 و پیشنهادات گیری نتیجه .6

 دیدگاه حاکمیت اگر گیرد؛ می صورت است، شده انتخاب که رویکردی با متناسب شرکتی حاکمیت

سهامداران  به آن در که هاییروش به شرکتی حاکمیت صورت آن در محور باشد، شرکتی سهامدار

گسترده مفهوم دارد. اگر تمرکز دهدمی اطمینان خود شده گذاری سرمایه وجوه بازده دریافت به نسبت

 "ذینفعان سایر و سهامداران "هاشرکت اینکه از شرکتی حاکمیت حالت آن در گیرد، بر در را تری
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 خود تجاری هایفعالیت همه در و کرده ایفا ذینفعان همه به را خود پاسخگویی و مسئولیت شود انتخاب

 (. 1387 یگانه، حساسد)کنمی حاصل اطمینان کنند،می عمل خود اجتماعی هایمسئولیت راستای در

بررسی حاکمیت شرکتی بر مدیریت سود و ارزش شرکت در شرکتهای تحقیق حاضر با هدف 

انجام شد و نشان داد که حاکمیت شرکتی بر مدیریت سود تاثیر پذیرفته شده بورس اوراق بهادار تهران 

که نتایج . مثبت و معنادار دارد و همچنین حاکمیت شرکت بر ارزش شرکت تاثیر مثبت و معنادار دارد

همکاران  و ژولین(، 1395محمودآبادی و زمانی )، (1398)همکاران  و موسوی تحقیق با تحقیق

 ( همسو می باشد.2015( و تسای و گو )2016مایکل و همکاران)، (2018)  دئول و ، بلانکتو(2019)

 

 منابع .7

(. بررسی رابطه ی مکانیزم های 1392ساره ) ،صفرزاده و زین العابدین ،صادقی ؛مهدی ،بهار مقدم

، 20، شماره 5 ، دورهصلنامه حسابداری مالیها. فبر افشای مسئولیت اجتماعی شرکتحاکمیت شرکتی 

 90-107ص

ی بین های رشد بر رابطه(. تأثیر فرصت1390)محمد و محمدی، کامران  ،سلگی ؛سینایی، حسنعلی

های مجله پژوهش .ساختار سرمایه، سیاست سود تقسیمی و ساختار مالکیت بر ارزش شرکت

 .4، شماره 3حسابداری مالی، دوره 
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