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  كاري حسابداري تأثير تمركز مالكيت و مالكيت دولتي بر محافظه

  *جواد رضازاده

    )ره(دانشيار حسابداري دانشگاه بين المللي امام خميني 
  حميدرضا خاني لنگلي

  )ره(دانشگاه بين المللي امام خميني  كارشناس ارشد حسابداري
  چكيده
تواند به صورت سازوكار به تعادل رساندن منافع مديران و  كاري در حسابداري مي محافظه

بسياري از . سهامداران شركت بكار آيد و عدم تقارن اطلاعاتي بين اين دو گروه را كاهش دهد
د مربوط به كشور انگلستان و آمريكا ان كاري را مورد آزمون قرار داده تحقيقاتي كه محافظه

اما، در كشورهاي . است؛ در اين كشورها مالكيت شركتها به نوعي پراكندگي بيشتري دارد
اي از مالكيت  آسيايي همچون ايران، مالكيت شركتها تمركز بيشتري دارد و حتي بخش عمده

كاري  محافظهدر اين تحقيق رابطه بين ساختار مالكيت و . شركتها در دست دولت است
يعني تأثير بزرگترين سهامدار، دولت به عنوان . گرفته است شركتهاي ايراني مورد مطالعه قرار 

كاري بطور تجربي  بزرگترين سهامدار و دولت به عنوان يكي از سهامداران جزء بر محافظه
جامعه آماري تحقيق شامل كليه شركتهاي پذيرفته شده در بورس اوراق . بررسي شده است

هاي تحقيق حاكي از وجود رابطه منفي  يافته. است 1391 تا 1381 هاي سال بهادار تهران بين
كاري حسابداري و درصد مالكيت بزرگترين سهامدار است؛ به خصوص اين رابطه  بين محافظه
كاري  سطح محافظه. باشد% 30شود كه درصد سهام بزرگترين سهامدار بيش از  تر مي زماني قوي

همچنين، سطح . ها است تر از ساير شركت راي بزرگترين سهامدار دولتي پايينهاي دا شركت
هايي كه حداقل يكي از سهامداران آنها دولت است، بيشتر  از ساير  كاري در شركت محافظه
  .ها است شركت

  
  .دولتي مالكيت مالكيت، تمركز سهامدار، بزرگترين كاري، محافظه :كليدي واژگان
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  مقدمه. 1
  

هاي نمانيدگي و عدم تقارن اطلاعاتي از  نمايندگي كلاسيك حاكي از آن است كه هزينه ي نظريه
لينگ،  ؛ جنسن و مك1983فاما و جنسن، (گيرد  ها نشأت مي تفكيك مالكيت از مديريت شركت

اي از  ي اين تفكيك، مديران به دليل حضور در شركت بر بخش عمده در نتيجه). 1976
در حالي كه دسترسي سهامداران به اين . شركت كنترل دارند اطلاعات مربوط به عمليات

تواند  عدم تقارن اطلاعاتي بين مديران و سهامداران مي. ي مديران نيست اطلاعات به اندازه
يكي از سازوكارهاي جلوگيري . ي ثروت سهامداران از سوي مديران باشد محملي براي مصادره

ي  كاري در تهيه ران، بالا بردن سطح محافظهثروت سهاماداران توسط مدي ي  از مصادره
  ). 2009؛ لارا، اُسما و پنالوا، 2008لافوند و رويچوداري، (صورتهاي مالي است 

اي از سهام شركت در  بخش عمده مالكيت كه زماني دريافتند) 2008( رويچوداري و لافوند
تهاي مالي شركت ي صور در تهيه بيشتري كاري محافظه دست اشخاصي غير از مديران است،

 بيشتري در اختيار سهامداران سهام چه هر كه است نظر اين با منطبق نتيجه اين. شود اعمال مي
 كه داشت دقت بايد البته. شود مي بيشتر نيز اطلاعاتي ميزان عدم تقارن قرار گيرد، سازماني برون

 به كه است رفتهگ صورت آمريكايي هاي شركت اطلاعات پايه بر رويچوداري و لافوند تحقيق
 حالي كه در در. است سهام آنها در اختيار سهامداران متعدد و پراكنده مالكيت معمول طور

 تمركز بيشتري دارد؛ به مالكيت شركتها،  از جمله ايران ساختار آسيايي كشورهاي از بسياري
به نام  اختيار سهامدار واحدي شركتها در سهام اي از عمده كه در اغلب موارد بخش اي گونه

بنابراين، هدف اصلي تحقيق حاضر بررسي تجربي تأثير ساختار مالكيت شركتهاي . دولت است
هاي  ايراني به خصوص از نظر تمركز مالكيت و ماليكت دولتي بر سطح محافظه كاري رويه

  . حسابداري آنها است
  
  ها پيشينه و فرضيه. 2

  

تواند بر ميزان نفوذ  اين تفاوت مي. ستساختار مالكيت در ميان واحدهاي اقتصادي، متفاوت ا
كولينان و همكارانش . مديران و سهامداران بزرگ در فرآيند گزارشگري مالي تأثير گذار باشد

كاري در حسابداري با ساختار مالكيت شركت از دو نظر  اظهار مي كنند ميزان محافظه) 2012(
دولتي بودن ) 2(سهامدار و  ميزان تمركز سهام در دست بزرگترين) 1: (قابل بررسي است
در قالب اين . گيرند هاي تحقيق حاضر شكل مي بر پايه اين نظر، فرضيه. بزرگترين سهامدار

كاري در  ي بين تمركز مالكيت و مالكيت دولتي با ميزان محافظه ها چگونگي رابطه فرضيه
  . گيرد حسابداري مورد آزمون قرار مي
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  در حسابداري كاري  تمركز مالكيت و محافظه .2-1
  

تواند با  سهامدار بزرگ، توان و انگيزه لازم را براي نظارت مؤثر بر هيأت مديره دارد و مي
بنابراين، مديران براي . استفاده از اين موقعيت در عزل و نصب مديران، نقش مؤثري را ايفا كند

ار بزرگ حفظ موقعيت خود و همچنين دريافت پاداش بيشتر به دنبال تأمين منافع سهامد
ي  فرضيه«به اين وضعيت، . آنها به ضرر سهامداران جزء باشد  خواهند بود؛ حتي اگر فعاليت

ها براي تأمين منافع سهامدار بزرگ،  مديران اين دسته از شركت. شود اطلاق مي i»مصادره
، داليوال و وانگ(كنند  هاي حسابداري اعمال مي كاري پاييني را در انتخاب رويه سطح محافظه

الف تحقيق حاضر به  – 1ي  بر اساس اين مطالب فرضيه). 2012؛ كولينان و همكاران، 1992
شرح زير زير قابل طرح است؛ اما قبل از آن بايد اشاره كرد در محيط اقتصادي ايران نتايج 

با ) 1391(براي مثال اسدي و جلاليان . يكنواختي در اين مورد به دست نيامده است
اي بين تمركز مالكيت و  ، رابطه)2000(كاري بر اساس مدل بيور و رايان  ظهگيري محاف اندازه

كاري بر اساس مدل گيولي و هاين  گيري محافظه كاري نيافتند؛ در حالي كه با اندازه محافظه
در اين تحقيق با استفاده از . ي مثبت وجود دارد ، دريافتند بين دو متغير ياد شده رابطه)2000(

ي بين اين دو متغير، سعي شد مشخص  كاري و آزمون رابطه گيري محافظه اندازهمدل باسو براي 
  كاري تأثيري بر نتايج دارد يا خير؟ گيري محافظه شود آيا تغيير مدل اندازه

كاري در حسابداري با در صد مالكيت بزرگترين سهامدار شركت،  محافظه :الف -1فرضيه 
  .ي منفي دارد رابطه

  
هيأت مديره و مديران شركت، مالكيت بر اكثريت سهام شركت ضروري  جهت اعمال كنترل بر

نيز  شركت رأي داراي حق سهام% 50 از تواند با مالكيت كمتر سهامداري مي مثال، براي. نيست
باشد، بر هيأت مديره و مديران شركت قدرت كنترل  شركت سهامدار بزرگترين به شرطي كه

تمايز بين حق كنترل و مالكيت سهام شركت  را تشخيص ) 2005( سان و لي كائو، .داشته باشد
 آنها سطح معيني بيشتر باشد، از بزرگ سهامداران ميزان مالكيت كه دادند و اظهار كردند زماني

براي مثال، لاپورتا و . بر شركت داشته باشند بيشتري كنترل خود، رأي به حق نسبت توانند مي
درصد سهام شركت، سطح مناسبي از حق  10بر  دريافتند مالكيت) 475: 1999(همكارانش 

درصد از  20كنترل را براي سهامدار به همراه دارد و  اظهار كردند بزرگترين سهامدار با داشتن 
: 1999لاپورتا و همكاران، (ي شركت تبديل مي شود  سهام شركت به سهامدار كنترل كننده

 منزله به زماني گذار سرمايه )2008( چين بهادار اوراق بورس طبق مصوبات كميسيون).  476
در اين زمينه  .باشد شركت سهام از% 30 از بيش مالك كه شود مي شناخته كننده كنترل سهامدار

 و شركت عملياتي تواند بر اهداف كننده مي كنترل كند كه سهامدار خاطر نشان مي) 2005( هيوز
 بر است كننده قادر كنترل سهامدار صورت، اين در. تأثير بگذارد مديريت رفتار ها و استراتژي
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 نيل براي ابزاري به را مالي اطلاعات ترتيب اين به و باشد نيز تأثيرگذار مالي گزارشگري فرايند
كند كه سطح محافظه كاري  منافع چنين سهامداري ايجاب مي .كند تبديل خود منافع به

حيط اقتصادي ايران هم در م.  ي صورتهاي مالي شركت، اعمال شود تري براي تهيه پايين
 سطح كننده و كنترل مالكيت سهامدار ميزان دريافتند بين) 1390(رحماني، فرزاني و رستگار 

فرضيه بعدي تحقيق به بر اساس اين مطالب . ي منفي برقرار است سود رابطه در كاري محافظه
  :شود شرح زير بيان مي

  .ي منفي دارد ، رابطه كننده  ار كنترلكاري در حسابداري با حضور سهامد محافظه :ب - 1فرضيه 
  

سازد حضور چند سهامدار عمده در ساختار مالكيت شركتها منجر  خاطر نشان مي) 2008(زيو 
تواند به طور  زيرا، حضور چند سهامدار عمده در شركت مي. شود به بروز شرايط متعادلي مي

ي منابع آن، محدود  كت و مصادرهمؤثري توانايي بزرگترين سهامدار را براي اعمال كنترل بر شر
تواند نقش عظيمي در حمايت از منافع سهامداران  بنابراين، حضور چند سهامدار عمده مي. كند

ي ساير سهامداران  دراين شرايط، متناسب با افزايش قدرت محدود كننده. اقليت داشته باشد
اين بحث اساس . يابد هاي مالي نيز افزايش مي ي صورت كاري در تهيه عمده، سطح محافظه

  :دهد ي زير را تشكيل مي فرضيه
حضور چند سهامدار عمده در شركت، تأثير بزرگترين سهامدار بر ميزان  :پ -1فرضيه 
  .دهد كاري در حسابداري را كاهش مي محافظه

  
  كاري در حسابداري  مالكيت دولتي و محافظه. 2-2
  

. تواند منجر به دو پيامد مكمل هم شود ميمالكيت دولتي ) 2012(به نظر كولينان و همكارانش 
اولين پيامد مالكيت دولتي فقدان نظارت موثر بر عملكرد مديران شركت است؛ زيرا در شركتهاي 
دولتي، شخص يا اشخاصي كه به نمايندگي از سوي دولت، انتخاب مديران شركت را بر عهده 

دولت نداشته باشند و در نتيجه دارند، ممكن است دلسوزي لازم را نسبت به منابع اقتصادي 
دومين پيامد مالكيت دولتي، . نظارت موثري هم بر عملكرد مديران شركتهاي دولتي اعمال نكنند

در نتيجه . انتصاب مديران شركت بر اساس روابط است تا ضوابط از قبيل تجربه و سوابق شغلي
د به هر نحوي شده نظر خو  اين دسته از مديران تمايل دارند براي ارتقاي موقعيت سياسي

فرضيه ارتقاي «ي مالكيت دولتي،  به اين اثر بالقوه. مساعد كارفرماي دولتي را جلب كنند
i»سياسي i شود اطلاق مي .  

ي ارتقاي سياسي، عملكرد مديران شركتهاي دولتي بطور عمده بر اساس معيارهاي  طبق فرضيه
گذاري در  ها هم بيشتر بر سرمايهبنابراين مديران اين شركت. شود كوتاه مدت سنجيده مي

هايي كه در كوتاه مدت آثار مثبت دارند، اما آثار  كنند؛ پروژه هاي كوتاه مدت تمركز مي پروژه
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مديران در اثر تمركز بر معيارهاي عملكرد كوتاه مدت به . شود آنها در بلند مدت معكوس مي
دهند و در نتيجه اخبار  نشان ميهاي حسابداري متهورانه هم رغبت بيشتري  استفاده از رويه

هاي حسابداري  استفاده از رويه. كنند خوب را سريعتر از اخبار بد شناسايي و گزارش مي
  ). 2008ژو و لي، (شود  كاري در حسابداري مي متهورانه در واقع منجر به كاهش محافظه

كاري  ولتي و محافظهي بين مالكيت د ي رابطه در محيط اقتصادي ايران نتايج يكنواختي درباره
كنند يكي از عوامل اصلي  استدلال مي) 1388( شهرياري و براي مثال كردلر. در دست نيست

 شركتهايي كه به. بالاست سياسي هاي هزينه تحمل از فرار كارانه محافظه حسابداري از استفاده

 ي كمتري براي يزهشوند، بايد انگ مي متحمل را تري پايين سياسي هاي هزينه دولت به اتصال دليل

داشته باشند؛ اما شواهدي كه آنها به دست آوردند نشان  كارانه محافظه حسابداري از استفاده
با توجه به به هر حال  .ي مثبت وجود دارد كاري رابطه محافظه و دولتي مالكيت دهد بين مي

  : طرح استاي به شرح زير قابل  ي ارتقاي سياسي، فرضيه استدلالهاي مطرح شده طبق فرضيه
هاي داراي بزرگترين سهامدار دولتي كمتر از ساير  كاري شركت ميزان محافظه :الف - 2فرضيه 
  .ها است شركت

شده توسط ساير سهامداران، كاهش  به دنبال افزايش سطح مالكيت دولتي، ميزان سهام نگهداري
نظارت دقيق بر رفتار اين دسته از سهامداران غيردولتي، انگيزه و فرصت كمتري براي . يابد مي

كاري كمتري در  مديريت دارند؛ به طور بالقوه اين امر خود منجر به اعمال سطح محافظه
توان نتيجه گرفت كه ميزان مالكيت دولتي با ميزان  از اين رو مي. شود هاي مالي مي صورت
  :كردي معكوس دارد و آن را به صورت فرضيه زير مطرح  كاري در حسابداري، رابطه محافظه
  .ي منفي دارد كاري در حسابداري با درصد مالكيت دولتي، رابطه محافظه :ب - 2فرضيه 

  
  كاري در حسابداري مالكيت جزيي دولت و محافظه. 2-3
  

بر سطح  - حتي در مواردي كه دولت بزرگترين سهامدار هم نباشد  - مالكيت دولتي 
دومين يا سومين سهامدار بزرگ  براي مثال در مواردي كه دولت. كاري تأثير دارد محافظه

شركت باشد، نسبت به مالكان غير دولتي توانايي بيشتري براي حفاظت از منافع خود دارد؛ زيرا 
دولت از طريق قوانين و مقررات، ماليات و مواردي از اين قبيل، قدرت اعمال حاكميت بيشتري 

اظت از منافع خود را تأكيد بر هاي حف در مقابل ساير سهامداران يكي از راه. بر شركتها دارد
هايي كه در آنها دولت،  كاري شركت در نتيجه، محافظه. دانند كارانه مي گزراشگري مالي محافظه

. هايي خواهد بود كه دولت در آنها هيچ سهمي ندارد سهامدار اصلي نيست، بيشتر از شركت
  :ي نهايي به شرح زير قابل طرح است بنابراين، فرضيه
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هاي غير دولتي كه دولت يكي از سهامداران  كاري در حسابداري شركت افظهمح :3فرضيه 
  . هاي غير دولتي است عمده است بيشتر از ساير شركت

  
   روش. 3
  

 هاي پذيرفته شده اي از شركت ي بين ساختار مالكيت و محافظه كاري، نمونه براي آزمون رابطه

. مورد بررسي قرار گرفته است 1391الي  1381هاي  اوراق بهادار تهران طي سال بورس در
گذاري،  هاي سرمايه اولا، شركت. براي انتخاب نمونه از معيارهاي مشخصي پيروي شده است

. بانكها و مؤسسات بيمه، كنار گذاشته شدند؛ زيرا ماهيت فعاليت آنها با ساير شركتها فرق دارد
داشتند، كنار گذاشته  ماه سه از معامله بيش توقف بررسي مورد ي دوره در هايي كه ثانيا، شركت

گيري متغيرها بخصوص نسبت ارزش  تواند در اندازه شدند؛ زيرا توقف معاملات سهام شركتها مي
ثالثا، براي اجتناب از . بازار بر ارزش دفتري سهام و همچنين بازده سهام تأثير سوء بگذارد

آنها منطبق با سال تقويمي نبود،  هايي كه سال مالي تأثير عوامل ناهمسان بر بازده سهام، شركت
 پس. هاي آنها در دسترس نبود، حذف شدند هايي كه داده در نهايت، شركت. كنار گذاشته شدند

 نمونه عنوان به شركت -ي سال مشاهده 1142 شركت و  148لحاظ كردن اين معيارها تعداد  از
مورد  نمونه نياز بود، دوساله هاي تجمعي كاري به داده محافظه در مدل جا كه آن از. ماند باقي

اطلاعات مورد نياز با  .است شركت - براي دو سال تجمعي ي مشاهده 723 شامل مطالعه
اينترنتي بورس اوراق بهادار تهران،   نوين و پايگاه آورد رجوع به منابع موجود از جمله ره

  .آوري شده است جمع
  
  ها روش تجزيه و تحليل داده .3-1
  

. استفاده شده است) 1997(كاري از معيار عدم تقارن زماني باسو  ي محافظهگير براي اندازه
ساله  يك هاي داده بر مبتني باسو مدل از استفاده كه دادند نشان) 2007( واتس و رويچوداري

 گزارش سود بر تواند مي كه شود قبل سال كاري محافظه شدن گرفته ناديده به منجر است ممكن
 بازده گيري اندازه براي ساله دو تجمعي هاي داده حاضر از تحقيق جه درنتي در. باشد مؤثر شده

  .شده است استفاده بالقوه اريب اين اثر كاهش براي سود و
اين مدل توسط كولينان . الف از مدل رگرسيون زير، استفاده شده است – 1براي آزمون فرضيه 

براي . ، طرح شده است)1997(با بسط مدل عدم تقارن زماني باسو ) 2012(و همكارانش 
  . گيرد ها در اين مدل متغيرهاي مورد نظر جايگزين و مورد استفاده قرار مي آزمون ساير فرضيه
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   :X.,/براي سال  يسود هر سهم تجمعt-1 و t  براي شركتi  
:P.,/1�   ي  ميانگين قيمت هر سهم در ابتداي دورهt-1  وt  براي شركتi  

:R.,/   ي دورهجم تا پايان ماه چهارم براي بازده از آغاز ماه پن t-1 و t  براي شركتi  
:DR.,/    0برابر است با يك اگر ≤ R.,/ و در غير اين صورت، صفر  

:OWNCON.,/  ي  ميانگين درصد سهام بزرگترين سهامدار در پايان دوره t-1  وt  براي شركتi  
:FINLEV.,/   ي  بتداي دورهميانگين نسبت بدهي به دارايي در اt-1  وt  براي شركتi  
:Lnsize.,/   ي  ها در ابتداي دوره ميانگين لگاريتم مجموع داراييt-1 و t  براي شركتi  

:MBV .,/    ي  دفتري سهام در ابتداي دورهارزش ميانگين ارزش بازار بهt-1  وt  براي شركتi  
  

جايگزين متغير  �,� !�����Dب در مدل اصلي بالا متغير  -1براي آزمون فرضيه 
  .شود مي �,�������

:���D��! �,�    برابر است با يك اگر درصد مالكيت بزرگترين سهامدار از آستانه مورد نظر
 20درصد،  10آستانه مورد نظر شامل سه حالت . بيشتر باشد و در غير اين صورت، صفر

  .ستدرصد سهام ا 30درصد و 
  

�,� ������و متغير تعاملي  �,���E!+پ، متغير -1براي آزمون فرضيه  � +!��E�,�  به
  .شود مدل اصلي بالا اضافه مي

:+!��E�,�  درصد سهام نگهداري شده توسط ساير سهامداران مجموع برابر است با يك اگر
  .رين سهامدار باشد و در غير اين صورت، صفربزرگ بيشتر از درصد سهام بزرگت

  
 بزرگترين كه هايي شركت) ب نمونه به دو بخش الف- 2الف و -2 هاي آزمون فرضيه براي

تقسيم  است، غيردولتي آنها سهامدار بزرگترين كه هايي شركت) ب و است دولتي آنها سهامدار
  .شود شركتها اجرا ميسپس مدل اصلي به طور جداگانه براي هر دو گروه از  .شود مي
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هايي كه بزرگترين سهامدار آنها دولتي نيست، اما  مشاهدات به شركت 3براي آزمون فرضيه 
براي اين كار متغير جديدي به . شود حداقل يكي از ساير سهامداران آنها دولتي است، محدود مي

  .شود به مدل اصلي اضافه مي) �,�OTHGOV(نام ساير سهامدار دولتي 
:OTHGOV.,/    ر دميانگين درصد سهام نگهداري شده توسط دولت به عنوان ساير سهامداران

  i براي شركت tو  t-1هاي  پايان دوره
 
  ها   يافته. 4

  

  آمار توصيفي .4-1
  

انحراف معيار، (هاي پراكندگي  ، شاخص)ميانگين و ميانه(هاي مركزي  از شاخص 1در جدول 
، 1با توجه به جدول . متغيرهاي تحقيق استفاده شده است براي توصيف) حداقل و حداكثر

% 2/49و ميانگين آن % 9/94تا % 4/2بين  )OWNCON(درصد سهام بزرگترين سهامدار 
. هاي ايراني است اين اطلاعات حاكي از وجود ساختار مالكيت متمركز در بين شركت. است

است % ��E (6/28!+(اران ميانگين مجموع درصد سهام تحت تملك ساير بزرگترين سهامد
درصد از مواقع درصد سهام ساير بزرگترين سهامداران بيشتر از  29دهد تنها در  كه نشان مي

هاي نمونه حاضر،  درصد از شركت 71به عبارت ديگر در . درصد سهام بزرگترين سهامدار است
كاري  امدار بر محافظهساير سهامداران بزرگ قادر به محدود و تعديل كردن تأثير بزرگترين سه

مالكيت دولت بر سهام شركتها به عنوان بزرگترين . نيستند؛ حتي اگر بخواهند به اتفاق عمل كنند
مشاهده، 1141شركت از -ي سال مشاهده 909يعني در . مشاهدات است% 80سهامدار شامل 

است كه  منظور از دولت، سازمانها و وزارتخانه هاي دولتي. دولت بزرگترين سهامدار است
  .مالكيت سهام شركتهاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار را در اختيار دارند

ها را به صورت تلفيقي مبناي كار  ها بايد داده ي مدل دهد در همه نتايج آزمون ليمر نشان مي
زيرا تنها در صورت استفاده از . بنابراين نيازي به اجراي آزمون هاسمن هم نيست؛. قرار داد

به دليل . ها به صورت تابلويي بايد تعيين كرد كه بر اساس اثرات ثابت يا تصادفي اقدام كرد داده
  .محدوديت حجم مقاله، نتايج آزمون ليمر در اينجا ارائه نشده است
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  آمار توصيفي :1جدول شماره 

 ماكزيمم مينيمم انحراف معيار ميانه ميانگين متغير

  )1141= اد مشاهدات تعد(ساله  نمونه يك) تابلوي الف
"I&/I  178/0 161/0 127/0 452/0- 692/0 

�   401/0 220/0 621/0 663/0- 493/2 

��  287/0 000/0 453/0 000/0 000/1 

������  492/0 500/0 192/0 024/0 949/0 

+!��E  286/0 000/0 452/0 000/0 000/1 

� �!"#  575/0 606/0 149/0 096/0 805/0 

!%&'()  679/11 618/11 632/0 200/10 989/13 

*+#  941/2 040/2 677/2 230/0 754/15 

  )723= تعداد مشاهدات (نمونه تجمعي دوساله ) تابلوي ب
"I&/I  362/0 342/0 188/0 529/0- 228/1 

�  645/0 544/0 708/0 943/0- 663/3 

��  165/0 000/0 371/0 000/0 000/1 

������  483/0 491/0 182/0 033/0 949/0 

+!��E  295/0 000/0 456/0 000/0 000/1 

� �!"#  568/0 594/0 140/0 105/0 802/0 

!%&'()  693/11 610/11 628/0 260/10 950/13 

669/2 100/2 976/1 267/0 064/13 

  
  كاري در حسابداري محافظهتمركز مالكيت و . 4-2
  

و مدل ) 1مدل (كاري باسو  الف را طبق مدل اصلي محافظه -ي ا نتايج آزمون فرضيه 2جدول 
را نشان ) 2مدل (كاري همراه با متغيرهاي كنترلي و درصد سهام بزرگترين سهامدار  محافظه

�Kكاري در مدل باسو يعني  ضريب متغير محافظه. دهد مي � ��L هد گزاراشگري د مي  نشان
زيرا ضريب اين متغير طبق مدل باسو در . كارانه است هاي ايراني تا حدودي محافظه مالي شركت

هاي ايراني در  كاري شركت دهد محافظه درصد قابل قبول است و اين نشان مي 10سطح خطاي 
مدار كاري و درصد سهام بزرگترين سها رابطه بين محافظه 2مدل . مجموع چندان هم زياد نيست

. ي منفي برقرار باشد الف انتظار داريم بين اين دو متغير رابطه-بر اساس فرضيه ا. سنجد را مي
������شود، ضريب متغير مورد نظر يعني  مشاهده مي 2همان طور كه در جدول  � � �

 گيريم كه بنابراين نتيجه مي. دار است درصد معني 99و در سطح اطمينان   -562/0برابر   ��
  .كاري و درصد سهام بزرگترين سهامدار برقرار است رابطه منفي معناداري بين محافظه
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 )در پرانتز ارائه شده است tمقدار آماره (الف  - 1ي  ي آزمون فرضيه نتيجه :2جدول 

Xوابسته  متغير 1مدل  2مدل  t/Pt-1  
)433/4(*** 846/0 )726/27( ***308/0 

�M%NOP%O   

)541/3 (***605/2 )497/9 (***383/0 �   

)748/1 (*840/1 )107/1-( 059/0- ��   

)232/3(*** 784/3 )852/1 (*095/0 

)992/3- (***213/0-     

)700/6(*** 794/0  ������ � �  
)578/1- (244/0-  ������ � ��  
)463/3- (***562/0-  ������ � � � ��  
)291/2- (**123/0 -  � �!"#  
)488/2(** 403/0  � �!"# � �  
)072/1( 270/0  � �!"# � ��  
)333/0- (097/0-  � �!"# � � � ��  
)684/1- (*087/0-  !%&'()  
)980/2(*** 013/2  !%&'() � �  
)898/1- (*935/1-  !%&'() � ��  
)606/2- (***887/2-  !%&'() � � � ��  
)243/5- (***269/0-  *+#  
)802/2- (***184/0-  *+# � �  
)463/0( 039/0  *+# � ��  
)002/2- (**180/0 -  *+# � � � ��  

 تعداد مشاهدات دوساله تجمعي 723 723
 شده ضريب تعيين تعديل 228/0 403/0
 واتسون -دوربين آماره 468/1  669/1

***659/26 ***929/71 

   آماره �
 %1 سطح در دار معني ***،  %5 سطح در دار معني **،  %10دار در سطح  معني*

  
كاري در  كند محافظه بيان مي  اين فرضيه. ب را نشان مي دهد – 1نتايج آزمون فرضيه  3جدول 

براي تعيين قدرت اعمال . منفي داردي  حسابداري با حضور سهامدار داراي قدرت كنترل، رابطه
درصد استفاده شده  30درصد و  20درصد،  10كنترل سهامدار بر مديريت از سه سطح مالكيت 

يك نوع متغير چند وجهي بسط يافته از درصد سهام تحت تملك  !�����Dمتغير . است
گترين سهامدار بيشتر از بزرگترين سهامدار است؛ مقدار اين متغير اگر ميزان درصد مالكيت بزر

با . آستانه خاص باشد، برابر با يك و در غير اين صورت، برابر صفر در نظر گرفته شده است
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!�����Dتوجه به نتايج، ضريب متغير  � � � دار   درصد، معني10در سطح مالكيت   ��
درصد و  95درصد به ترتيب در سطح اطمينان  30درصد و  20اما، در سطح مالكيت . نيست

داري وجود  كاري، رابطه منفي معني درصد بين وجود سهامدار داراي قدرت كنترل و محافظه 99
ها موجب  اين نتايج حاكي از آن است كه وجود سهامدار داراي قدرت كنترل در شركت. دارد

  . شود كاري در گزارشگري مالي مي كاهش سطح محافظه
كند ساير  اين فرضيه بيان مي. رائه شده استا 4پ در جدول  - 1ي  نتايج آزمون فرضيه

بنابراين، . كاري شركت را كاهش دهند سهامداران قادرند تأثير بزرگترين سهامدار بر محافظه
داري بين ساير سهامداران بزرگ و رابطه  طبق اين فرضيه انتظار برقراري رابطه منفي معني

ورد نظر مدل آزمون اين فرضيه متغير م. كاري را داريم بزرگترين سهامدار با محافظه
������ � +!��E � � � كنيد  مشاهده مي 4است و همانگونه كه در جدول  ��

������داري متغير  دار نيست و از سوي ديگر، معني ضريب اين متغير، معني � � � �� 
كند و  يت نميپس در مجموع نتايج حاصل از اين فرضيه حما. نيز تفاوتي با نتايج قبلي ندارد

توانند  توان گفت كه ساير سهامداران بزرگ حتي اگر بخواهند با يكديگر متحد هم شوند، نمي مي
  .كاري شركت را تغيير دهند تأثير بزرگترين سهامدار بر كاهش محافظه
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  )در پرانتز آورده شده است Oمقدار آماره (ب  – 1ي  نتيجه آزمون فرضيه: 3جدول 
Xمتغير وابسته  %10سطح مالكيت  %20ح مالكيت سط %30سطح مالكيت  t/Pt-1 

)085/4(*** 803/0 )745/3(*** 751/0 )085/3(*** 735/0 
)806/2(*** 052/2 )244/2(** 670/1 )212/1 (635/1 �  
)423/1( 528/1 )249/1( 325/1 )783/0( 834/0 ��  
)884/2(*** 660/3 )559/2(** 111/3 )882/1(* 037/2 � � ��  
)015/2-(** 109/0- )488/1-( 099/0- )532/0-( 045/0- ���D��!  
)958/4(*** 591/0 )218/3(*** 785/0 )578/0( 672/0 ���D��! � �  
)750/0-( 122/0- )245/0-( 048/0- )095/0( 039/0 ���D��! � ��  
)606/2-(*** 

405/0- 
)328/2-(** 

377/0- 
)472/0-( 023/0- ���D��! � � � ��  

)772/2-(*** 
152/0- 

)084/2-(** 
115/0- 

)978/1-(** 
111/0- � �!"#  

)255/3(*** 545/0 )192/2(** 365/0 )080/2(** 350/0 � �!"# � �  
)795/0( 209/0 )436/0( 116/0 )233/0( 059/0 � �!"# � ��  
)538/0-( 163/0- )515/0-( 159/0- )774/0-( 232/0- � �!"# � � � ��  
)410/1-( 074/0- )152/1-( 061/0- )062/1-( 058/0- !%&'()  
)249/2(** 524/1 )576/1( 081/1 )661/1(* 154/1 !%&'() � �  
)620/1-( 698/1- )447/1-( 496/1- )048/1-( 052/1-  !%&'() � ��  

)395/2-(** 880/2- 
)042/2-(** 

374/2- 
)541/1-( 669/1- !%&'() � � � ��  

)978/4-(*** 
259/0- 

)078/5-(*** 
268/0- 

)053/5-(*** 
270/0- *+#   

)156/3-(*** 
210/0- 

)084/3-(*** 
208/0- 

)913/2-(*** 
199/0- *+# � �  

)568/0( 049/0 )738/0( 064/0 )302/1( 109/0 *+# � ��  
)824/1-(* 188/0- )530/1-( 152/0- )727/0-( 056/0- *+# � � � ��  

 تعداد مشاهدات دوساله تجمعي 723 723 723
  بزرگتر از آستانه مشاهدات تعداد  714  677  635
 شده ضريب تعيين تعديل 353/0 368/0 386/0
 واتسون -آماره دوربين 620/1 653/1  663/1
 Fآماره  915/22*** 160/23*** 855/24***

  %1 سطح در دار معني ***،  %5 سطح در دار معني **، % 10دار در سطح  معني* 
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  پ   – 1ي  نتيجه آزمون فرضيه: 4جدول 
سطح معني 

 داري
   ضريب tآماره 

001/0 746/4 977/0 �M%NOP%O  
001/0 684/3 810/2 �  
045/0 011/2 245/2 ��  
001/0 359/3 608/4 � � ��  
001/0 342/3- 275/0- ������  
001/0 496/4 777/0 ������ � �  
151/0 436/1- 371/0- ������ � ��   
040/0 053/2- 646/0- ������ � � � ��  
120/0 559/1- 305/0- +!��E  

648/0 457/0 110/0 +!��E � �  

665/0 434/0- 093/0- +!��E � ��  

862/0 174/0- 050/0- +!��E � � � ��  

107/0 613/1 272/0 ������ � +!��E  

493/0 686/0- 151/0- ������ � +!��E � �  

746/0 323/0 053/0 ������ � +!��E � ��  

962/0 047/0 010/0 ������ � +!��E � � � ��  

032/0 155/2- 117/0- � �!"#  
029/0 194/2 368/0 � �!"# � �  
491/0 689/0 177/0 � �!"# � ��  
563/0 579/0- 172/0- � �!"# � � � ��  
051/0 958/1- 107/0- !%&'()  
001/0 198/3 273/2 !%&'() � �  
052/0 949/1- 079/2- !%&'() � ��  
007/0 728/2- 492/3- !%&'() � � � ��  
001/0 259/5- 270/0- *+#  
008/0 658/2- 177/0- *+# � �  
978/0 027/0 002/0 *+# � ��  
023/0 282/2- 233/0- *+# � � � ��  

 تعداد مشاهدات دوساله تجمعي 723  

404/0 
ضريب تعيين 

 شده تعديل
 واتسون -وربينآماره د 701/1

 Fآماره  159/19  001/0
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  كاري در حسابداري  مالكيت دولتي و محافظه .4-3
  

 ي كاري در حسابداري، شركتهاي عضو نمونه براي آزمون آثار بالقوه مالكيت دولتي بر محافظه
هاي داراي بزرگترين  هاي داراي بزرگترين سهامدار دولتي و شركت تحقيق به دو گروه شركت

نتايج آزمون اختلاف ميانگين متغيرهاي اصلي  5جدول . ار غير دولتي تقسيم شده استسهامد
داري بين متغيرهاي  كنيد اختلاف معني همان طور كه ملاحظه مي. دهد اين دو گروه را نشان مي

، بازده سهم، درصد مالكيت بزرگترين )متغير وابسته(نسبت سود هر سهم به قيمت هر سهم 
لي، اندازه شركت و نسبت  ارزش بازار به ارزش دفتري هر سهم اين دو گروه سهامدار، اهرم ما

ي تأثير ساختار مالكيت  حال با توجه به اين اختلاف لازم است نحوه. ها وجود دارد از شركت
  .كاري در حسابداري هم مورد بررسي قرار گيرد اين دو گروه از شركتها بر محافظه

  
 داراي هاي شركت و دولتي سهامدار بزرگترين داراي هاي شركت اساسي ايمتغيره ميانگين مقايسه: 5جدول 

 ساله يك مشاهدات براي غيردولتي سهامدار بزرگترين

 متغيرها

  دولتي
 )909 =تعداد مشاهدات (

  غير دولتي  
اختلاف   )232 =تعداد مشاهدات (

O ميانگين

 ميانگين
انحراف 

 معيار
 ميانگين  

انحراف 
 معيار

Q/I  182/0 130/0   163/0 112/0 **019/0 005/2 

�  420/0 632/0   325/0 569/0 **095/0 075/2 

������  506/0 187/0 
  439/0 205/0 

***067/
0 

723/4 

� �!"#  582/0 145/0    545/0 161/0 
***037/

0 
352/3 

!%&'()  748/11 631/0 
  407/11 558/0 

***341/
0 

514/7 

*+#  043/3 793/2 
  540/2 123/2 

***503/
0 

008/3 

  %1 سطح در دار معني ***،  %5 سطح در دار معني **، % 10دار در سطح  معني*
  

كاري با درصد مالكيت بزرگترين  نتايج مربوط به آزمون رابطه بين سطح محافظه 6جدول 
هاي داراي بزرگترين  كتهاي داراي بزرگترين سهامدار دولتي و شر سهامدار را براي شركت

كاري در حسابداري  طبق جدول، ضريب متغير محافظه. دهد سهامدار غير دولتي نشان مي
)� � براي گروه شركتهاي داراي بزرگترين سهامدار دولتي و گروه غير دولتي برابر ) ��

 طور همان. دار است درصد معني 99درصد و  90و به ترتيب در سطح اطمينان  85/0و  32/0
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هايي كه بزرگترين سهامدار آنها غير  كاري در شركت كنيد ضريب متغير محافظه كه ملاحظه مي
كاري شركتهاي داراي بزرگترين سهامدار دولتي  برابر ضريب متغير محافظه 3دولتي است حدود 

كاري حسابداري در دو  داري در سطح محافظه توان گفت كه اختلاف معني از اين رو مي. است
از سوي ديگر، براي . شود الف تأييد مي – 2ها برقرار است؛ بنابراين، فرضيه  تگروه شرك

������ب به متغير  – 2بررسي فرضيه  � � � طور كه در  همان. شود رجوع مي ��
و در سطح اطمينان  -59/0كنيد ضريب اين متغير براي گروه دولتي برابر  ملاحضه مي 6جدول 

است و   - 30/0، براي گروه غيردولتي ضريب اين متغير برابر دار است؛ اما درصد معني 99
كاري دو گروه  داري بين محافظه شود اختلاف معني در اينجا نيز مشاهده مي. دار هم نيست معني

كاري  داري بر محافظه دولتي بودنِ بزرگترين سهامدار تأثير منفي و معني. ها وجود دارد از شركت
هاي داراي بزرگترين  دهد شركت ه بيان ديگر نتايج نشان ميب. در حسابداري شركتها دارد

هاي مالي  كاري كمتري را در صورت ها، سطح محافظه سهامدار دولتي نسبت به ساير شركت
  .كنند خود اعمال مي

  
  كاري در حسابداري مالكيت جزيي دولت و محافظه. 4-4
  

انتظار بر اين است در  3ضيه طبق فر. نشان داده شده است 7در جدول  3نتايج آزمون فرضيه 
كاري در حسابداري  هايي كه دولت به عنوان يكي از سهامداران حضور دارد، محافظه شركت

ي بين ساختار مالكيت و  براي آزمون اين فرضيه، رابطه. بيشتر از ساير شركتها باشد
مدار آنها هايي كه بزرگترين سها اي از شركت كاري در حسابداري بر اساس زيرمجموعه محافظه

غيردولتي است و دولت هم به عنوان سهامدار حضور دارد، مبناي كار قرار گرفته است؛ ضريب 
#��DRSمتغير  � � � اين . دار است درصد معني 99و در سطح اطمينان  307/1برابر  ��

ن كند كه وجود مالكيت دولتي در ميان ساير سهامدارا پشتيباني و بيان مي 3نتيجه از فرضيه 
اين يافته حاكي از . شود هاي مالي مي كاري اعمال شده در صورت موجب افزايش سطح محافظه

آن است كه دولت حتي در مقام ساير سهامداران هم اين توانايي را دارد كه از منافع خود و 
  . ساير سهامداران اقليت دفاع كند
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  )در پرانتز آورده شده است tه مقدار آمار(ب  – 2الف و  – 2ي  نتيجه آزمون فرضيه: 6جدول 
  بزرگترين سهامدار دولتي بزرگترين سهامدار غير دولتي

)643/2(*** 128/1 )705/3(*** 893/0 �M%NOP%O 
)936/0( 695/1 )528/3(*** 989/2 � 
)173/2-(**556/5- )852/1(* 144/2 �� 
)606/2( ***853/0 )711/1(* 317/0  � � �� 
)528/2-(**320/0- )270/3-(*** 197/0- ������ 
)067/3(***899/0 )667/5(*** 760/0 ������ � � 
)188/1( 481/0 )651/1-(*288/0- ������ � �� 
)787/0-( 304/0- )915/2-(*** 587/0- ������ � � � �� 
)768/1-(*247/0- )901/1-(* 111/0- � �!"# 
)038/1( 319/0 )304/2(** 454/0 � �!"# � � 
)001/0-( 001/0- )828/0( 233/0 � �!"# � �� 
)349/0-( 330/0- )148/0-( 048/0- � �!"# � � � �� 
)060/1-( 156/0- )549/1-( 091/0- !%&'() 
)396/0( 712/0 )155/3(*** 428/2 !%&'() � � 
)996/2(***856/4 )959/1-(* 151/2- !%&'() � �� 
)072/0-(480/0- )501/2-(** 988/2- !%&'() � � � �� 
)524/3-(***603/0- )183/4-(*** 233/0- *+# 
)902/0( 178/0 )884/2-(*** 213/0- *+# � � 
)695/0( 168/0 )050/0-( 005/0- *+# � �� 
)179/1-( 348/0- )137/2-(** 213/0- *+# � � � �� 

 تعداد مشاهدات دوساله تجمعي 581 140
 شده ضريب تعيين تعديل 420/0 357/0
 واتسون -آماره دوربين 695/1  454/1
 Fآماره  102/23*** 291/5***

 %1 سطح در دار معني ***،  %5 سطح در دار معني **،  %10دار در سطح  معني*
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در آنها دولت هم به عنوان سهامدار ي شركتهاي غير دولتي كه  اساس نمونهبر   3ي  نتيجه آزمون فرضيه: 7جدول 
  .حضور دارد

    ضريب tآماره   سطح معني داري
001/0 387/4 968/1 �M%NOP%O  
091/0 711/1 606/3 �   
010/0 644/2- 079/3- ��  
091/0 694/1  512/0 � � ��   
265/0 122/1- 136/0- ������  
006/0 809/2 917/0 ������ � �  
850/0 190/0 132/0 ������ � ��  
374/0 894/0- 546/0- ������ � � � ��  
179/0 353/1 276/0 �DRS�#  
277/0 094/1- 409/0- �DRS�# � �  
002/0 146/3 371/1 �DRS�# � ��  
007/0 737/2 307/1 �DRS�# � � � ��  
005/0 897/2- 426/0- � �!"#  
358/0 923/0 323/0 � �!"# � �  
003/0 091/3 423/2 � �!"# � ��  
124/0 551/1 044/2 � �!"# � � � ��  
007/0 748/2- 499/0- !%&'()  
213/0 253/1 934/2 !%&'() � �  
676/0 419/0 223/0 !%&'() � ��  
337/0 966/0- 797/1- !%&'() � � � ��  
004/0 996/2- 542/0- *+#  
215/0 249/1 266/0 *+# � �  
036/0 129/2- 726/0- *+# � ��  
011/0 582/2- 007/1- *+# � � � ��  

 تعداد مشاهدات دوساله تجمعي 112  

  شده ضريب تعيين تعديل 472/0  
 واتسون -آماره دوربين 641/1    

 Fآماره   716/5 001/0
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  گيري نتيجه. 5
  

كاري با استفاده از مدلهاي بسط داده شده بر  در اين تحقيق تأثير ساختار مالكيت بر محافظه
اي از شركتهاي پذيرفته شده در  هاي مربوط به نمونه و با تحليل داده) 1997(اساس مدل باسو 
. مورد بررسي تجربي قرار گرفته است 1391تا  1381ي  دار تهران طي دورهبورس اوراق بها

كاري و  مبني بر وجود رابطه بين محافظه) 2008(ي لافوند و رويچوداري  بدين منظور، يافته
ي تأثير درصد مالكيت بزرگترين سهامدار شركت و  ميزان مالكيت غير مديريتي با آزمون نحوه

  .  كاري، بسط داده شد بزرگترين سهامدار شركت بر سطح محافظهدولتي يا غير دولتي بودن 
ي منابع  ي مصادره با بررسي تأثير بزرگترين سهامدار شركت بر محافظه كاري، فرضيه

ي مصادره حاكي از آن است كه  فرضيه. سهامداران اقليت توسط سهامداران بزرگ، آزمون شد
ي شركت بر  و نصب اعضاي هيأت مديرهتواند از طريق عزل  بزرگترين سهامدار شركت مي

هاي  كنند در جهت تأمين خواسته در نتيجه، مديران سعي مي. عمليات شركت اعمال كنترل كند
در چنين . بزرگترين سهامدار شركت عمل كنند؛ هر چند اين كار به ضرر ساير سهامداران باشد

طح پايين محافظه كاري، هاي حسابداري داراي س كنند با اتخاذ رويه وضعي مديران سعي مي
هاي تحقيق حاضر هم  يافته. آثار مخرب اقدامات خود عليه سهامداران اقليت را پنهان سازند

دهد محافظه كاري با درصد مالكيت بزرگترين سهامدار،  ي مصادره نشان مي منطبق با فرضيه
ترين سهامدار مالك دهد در صورتي كه بزرگ ها نشان مي علاوه بر اين، يافته. ي منفي دارد رابطه

همچنين، بررسي شد . شود ي مورد بحث تشديد مي درصد سهام شركت باشد، رابطه 30بيش از 
تواند تأثير بزرگترين سهامدار بر محافظه كاري را به  آيا حضور ساير سهامداران بزرگ مي

حيت نتايج حاصل از اين كه حضور ساير سهامداران بزرگ بتواند ارج. تعادل برساند يا خير
  . كند كاري را كاهش دهد، حمايت نمي قايل شدن بزرگترين سهامدار به سطوح پايين محافظه

كاري  هم مورد آزمون  ي سياسي ارتقا در ارتباط با تأثير مالكيت دولتي بر سطح محافظه فرضيه
كاري و در  ي منفي بين مالكيت دولتي و محافظه مباني نظري حاكي از وجود رابطه. قرار گرفت

اقع بيانگر اين است كه مديران شاغل در اين دسته از شركتها، موقعيت شغلي خود را مديون و
در نتيجه اين دسته از . دانند رابطه با كارفرمايان دولتي و نه توانايي و سوابق مديريتي خود مي

هاي  هاي زود بازده و به كار بردن رويه گذاري در پروژه كنند با سرمايه مديران سعي مي
ها  مطابق با اين مباني نظري، يافته. بداري متهورانه، نظر كارفرمايان دولتي را جلب كنندحسا

ها، سطح  هاي داراي بزرگترين سهامدار دولتي نسبت به ساير شركت دهد شركت نشان مي
دهد  ها نشان مي همچنين يافته. كنند هاي مالي خود اعمال مي كاري كمتري را در صورت محافظه

ر ميان ساير سهامداران بزرگ شركتهاي غير دولتي، موجب افزايش سطح حضور دولت د
يعني دولت در ميان سهامداران بزرگ، . شود هاي مالي مي كاري اعمال شده در صورت محافظه

  .هاي گزارشگري مالي اين شركتها دارد قدرت بيشتري براي اعمال نفوذ بر شيوه
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. گذاران مفيد باشد مسئولان بازار سرمايه و سرمايهتواند براي  هاي حاصل از اين تحقيق مي يافته
توانند در زمينه تدوين قوانين و مقررات مربوط به سطح مالكيت لازم  مسئولان بازار سرمايه مي

هاي اين تحقيق  براي اعمال نفوذ يا كنترل بر شركتها و حمايت از منافع سهامداران اقليت از يافته
ي تأثير ساختار مالكيت شركتها  توانند با در نظر گرفتن نحوه ن ميگذارا سرمايه. برداري كنند بهره

از جمله تأثير بزرگترين سهامدار، دولت در مقام بزرگترين سهامدار يا در مقام يكي از 
هاي اين تحقيق  سهامداران بزرگ بر محافظه كاري و كاهش عدم تقارن اطلاعاتي از يافته

اين تحقيق هم مانند تحقيقات ديگر با محدوديت . كنندمند شوند و از منافع خود حفاظت  بهره
هاي اصلي و  از جمله اين كه در اين تحقيق آثار مالكيت هرمي و روابط  شركت. مواجه بود

كاري  تواند تأثير متفاوتي بر سطح محافظه اين روابط مي. فرعي مورد بررسي قرار نگرفته است
  . شود ل ميداشته باشد و شناخت آن به تحقيقات آتي موكو

  
  ها يادداشت

  
1.Expropriation Hypothesis 
2.Political Promotion Hypothesis 
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