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  حسابداري مديريتمجله 
 1390 بهار/  شتمهشماره  /  چهارمسال 

  
  
  

  حسابداري و نظام راهبري شركتي كاري بررسي رابطه بين محافظه
  

  1مهدي مرادزاده فرد
  2مهد بهمن بني

  3مهدي ديندار يزدي    
   چكيده
 يدر شـركتها  يحسـابدار   يكـار  و محافظـه  يشـركت  يراهبـر  يسازوكارها نيارتباط ب  يحاضر به بررس قيتحق

  و نظـام  يكـار  محافظـه  نيارتباط ب يبررس براي قيتحق نيا در. پردازد يشده در بورس اوراق بهادار تهران م رفتهيپذ
 كي ـتفك ره،يمـد  اتي ـه رموظـف يغ يدرصـد اعضـا   ،يسهامداران نهاد تيدرصد مالك يارهاياز مع يشركت يراهبر
 ينظـام راهبـر   يدر شركت بعنـوان سـازوكارها   يو وجود حسابرس داخل رعاملياز مد رهيمد اتيه سيرئ فيوظا
شركت بورس  71در  يكار محاسبه محافظه يبرا ييارهايبعنوان مع واكوماريش و و بال نيوه يوليگ يو روشها يشركت

  . استفاده شده است  88 يال 83 يسالها ياوراق بهادار تهران ط
 ازي ـكه بدليل محدوديت پايين بودن حجم نمونه آماري و بـا توجـه بـه ن    باشد يمطلب م نيا انگريب قيتحق جينتا

 ياز لحـاظ آمـار   رانيدر اياد شده مدل  ،يطولان يو در طول دوره زمان اديبه تعداد مشاهدات ز واكوماريوش مدل بال
 ـا يها افتهي نيهمچن. باشد ينم سريحاضر م لدر حا رانيروش در ا نينبوده و امكان استفاده از ا دار يمعن  قي ـتحق ني

 انگري ـب يشـركت  يو نظـام راهبـر  ) نيو ه يوليروش گ قيمحاسبه شده از طر( يكار محافظه نيدر خصوص ارتباط ب
 ـ يو رابطـه منف ـ  رهيمـد  اتي ـه رموظـف يغ يسهام و درصد اعضا ينهاد تيدرصد مالك نيوجود رابطه مثبت ب  نيب

. بورس اوراق بهادار تهران بوده اسـت  يدر شركتها يكار با محافظه رعاملياز مد رهيمد اتيه سيرئ فيوظا كيتفك
 ـمشـاهده نگرد  يا در بورس اوراق بهادار تهـران رابطـه   يداخل يو وجود حسابرس يكار محافظه نيب نكهيضمن ا . دي

 يشـركت  يراهبـر  يهـا  ميزيو مكان يكار محافظه نيمكمل در خصوص ارتباط ب دگاهيد دكنندهيتائ قيتحق يكل جهينت
 .باشد مي

  
  .مديره اتيه رموظفيغ ياعضا ،يسهامداران نهاد ي،شركت ينظام راهبر ، يحسابدار يكار محافظه :واژهاي كليدي
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  مقدمه -1
 به همواره اقتصادي، واحدهاي عنوان به ها شركت

 به. باشند مي بيشتر ثروت به دستيابي و سودآوري دنبال
 از مالكيت جدايي آنها مهمترين كه مختلفي دلايل

 انجام وظيفه بر علاوه ها شركت باشند، مي مديريت
 از بيرون افراد به پاسخگويي وظيفه اقتصادي، فعاليت
تجربي  شواهد اساس بر. دارند عهده بر نيز را شركت

. باشد مي مالي گزارشگري پاسخگويي، شكل كاراترين
 بزرگ شركتهاي ورشكستگي و اخير رسواييهاي با

 ارقام و اعداد اعتبار... و ورلدكام انرون، نظير
كه مهمترين بخش گزارشگري مالي را  حسابداري
 كه طوري به رفته سوال زير شدت دهند به تشكيل مي

 شده تهيه مالي صورتهاي به اعتمادي گذاران سرمايه
 به توجه با توجه به اين امر،. ندارند مديريت توسط

 كيفيت گزارشات حسابداري و نظام راهبري شركتها
 كشورهاي. افزايش پيدا كرده است روز افزون طور به

 شركتي نظام راهبري اهميت به توجه با مختلف
 آن انجام حال در يا و داده انجام را مقتضي اقدامات
 قانون متحده ايالات در بعنوان مثال. هستند

نظام  بر ناظر كه رسيده تصويب به ساربينزآكسلي
در كشور ما نيز  .باشد مي امريكايي شركتهاي راهبري

 تهران بهادار  اوراق شركت بورس تشكيل از پس
 و تصويب 1386 سال در نظام راهبري شركتي  نامه آيين
   .است شده گذاشته اجرا به

راهبري شركتي آن نظام  موضوع به زياد توجه دليل
 كيفيت ضامن تواند نظام راهبري شركتي مي كه است

 درباره متعددي تحقيقات. باشد حسابداري اطلاعات
 و عملكرد بهبود نظام راهبري شركتي بر تاثير

 شده انجام گذاران، سرمايه توسط آن گذاري ارزش
نظام  موضوع به عميق توجه دهنده نشان كه است

از سويي . باشد مي آن سازوكارهاي راهبري شركتي و
هاي كيفي  كاري نيز يكي از ويژگي ديگر محافظه

عمل  و تئوري قرنها اطلاعات حسابداري است كه طي

است و طي سالهاي  داده قرار تاثير را تحت حسابداري
هاي مالي، توجه بيشتري را  اخير و با توجه به رسوايي
ن و نگاه خوشبينانه مديرا. بخود جلب كرده است

مالكان نسبت به شركت به احتمال زياد در صورتهاي 
كاري بوسيله نياز به  گردد و محافظه مالي منعكس مي

قابليت اثبات بالاتر سود نسبت به زيان منجر به كاستن 
  .گردد از خوشبيني مديران در تهيه صورتهاي مالي مي

 رانيامكان دارد مد يندگيمشكلات نما ليبدل
ثروت  شيت در جهت افزاشركتها از منابع شرك
از  تيحما يمنظور برا نيبد. سهامداران استفاده نكنند

دهندگان و كنترل رفتار   منافع سهامداران و اعتبار
 يبرا يمختلف ياز ابزارها ت،يريطلبانه مد فرصت

توجه به  با. شود يكاهش مشكلات مزبور استفاده م
قرارداد  طيشرا نييدر تع يحسابدار ينقش اساس يفايا

و  رانيمد نيقراردادها ب حيصح يو نظارت بر اجرا
هاي حسابداري با هدف متعادل  مالكان، اصول و رويه

بيني مديران، حمايت از حقوق ذينفعان و  كردن خوش
كاري را  ارائه منصفانه صورتهاي مالي، مفهوم محافظه

موثر در  يرا سازوكار يكار واتز محافظه. برند بكار مي
شركت، اعتباردهندگان و سهامداران  نيب يقراردادها

دهندگان و سهامداران در مقابل  كه از اعتبار داند يم
 واتز،( .كند يمحافظت م تيريمد يها يطلب  فرصت
با مد نظر قراردادن تئوري نمايندگي، ابراز  يو )2003
كاراتر  تواند كاري ابزاري است كه مي دارد محافظه مي

اري و قراردادهاي شدن سازماندهي يك واحد تج
  . منعقده پيرامون آن را بدنبال داشته باشد

حل مشكل  ياز روشها گريد يكي صاحبنظران
نظام . دانند يشركتها م يرا بهبود نظام راهبر يندگينما

كه  باشد يم ييها زميو مكان ارهايشامل مع يراهبر
 يمنافع شخص يريگيدر پ رانياز قدرت مد تواند يم

شركتي، شامل ترتيبات  ينظام راهبر يبطور كل. بكاهد
سمت و سوي  كهشود  حقوقي، فرهنگي و نهادي مي
. كند ها را تعيين مي حركت و عملكرد شركت
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عبارتند از سهامداران و  ينظام راهبر يسازوكارها
مديره و   ساختار مالكيت ايشان، اعضاء هيات

تركيباتشان، مديريت شركت كه توسط مديرعامل يا 
ها كه  شود و ساير ذينفع جرايي هدايت ميمدير ارشد ا

. را دارند كتامكان اثرگذاري بر حركت شر
شركتي اطمينان يافتن از  يترين ركن نظام راهبر اساسي

اعمال حاكميت صحيح سهامداران بر اداره شركت 
  .است

 يكيرابطه نزد يشركت يبا نظام راهبر يكار محافظه
در كاهش عدم تقارن  يداشته و هردو نقش مهم

در قراردادها  يندگينما يها نهيو كاهش هز ياطلاعات
طلبانه  رفتار فرصت تواند يم يكار محافظه. كند يم فايا

 ديرا محدود نما يمال يشركت در گزارشگر تيريمد
در  يندگينما يها نهيو به نوبه خود منجر به كاهش هز

باعث  يكار افظهمح. موسسات و شركتها گردد
 يو كاهش احتمال ورشكستگ انهايبه موقع ز ييشناسا

سو نظام  گرياز د. گردد يشركتها و سقوط آنها م
هايي است كه  شامل مجموعه مكانيزيم يشركت يراهبر

هاي شركت به  به منظور اطمينان از اينكه دارايي
ها ميان  شوند و آن دارايي اي كارآمد استفاده مي گونه

رر ساير ذينفعان بطور ها به ض ساير گروه يامديران و 
 نيچن .آيد شود، به اجرا در مي نامناسب توزيع نمي

 يكه شركتها با ساختار نظام راهبر شود ياستنباط م
از  ت،يريبر مد شترينظارت ب ليبدل يقو يشركت
استفاده  يدر گزارشگر يشتريكارانه ب محافظه يروشها

در شركتها با ساختار نظام  رانيمد كهيكرده، در حال
 يلازم برا يها و مشوق زهيانگ فيضع يراهبر

 زهيرا نداشته و بالعكس انگ حيبه طور صح يگزارشگر
رفتار فرصت طلبانه و جانبدارانه خواهند  يبرا يشتريب

، نظارت بهتر توسط دگاهيداين براساس  .داشت
منجر به  ،يشركت ينظام راهبر يها زميمكان

از  نانياطم يبرا يمال يدر صورتها شتريب يكار محافظه
 نانيو اطم يمال يصحت اطلاعات مندرج در صورتها

 شيبه نفع خو تيريمد كجانبهياز عدم انجام اقدامات 
 نهيزم نيدر ا گريد دگاهيد )2009چي، ووچان(.گردد يم
تقاضا  يندگيوجود مسائل نما ليكه بدل كند يم انيب

 يساختار نظام راهبر كهيهنگام يكار  محافظه يبرا
 رياز طرف سهامداران و سا اشدب يم فيضع يشركت

 تيفيك شيو افزا نانياطم دمكاهش ع يبرا نفعانيذ
 يكار و محافظه ابدي يم شيافزا ياطلاعات حسابدار

عمل  يشركت ينظام راهبر يهازميمكان نيبعنوان جانش
 ينظام راهبر يدارا يشركتها دگاهيد نيدر ا. كند يم
 ت،يريكنترل مد يزمهايمكان ريوجود سا ليبدل يقو

 تيريتوسط مد يكار محافظه يريبكارگ يبرا ييتقاضا
   )2009چي، ووچان(.ندارند

صورت گرفته در  قاتيو تحق يتجرب شواهد
قرار  ديفوق را مورد تائ دگاهيگذشته هردو د انيسال
 نيشود ا يكه مطرح م ياساس سوال نيبر ا. اند داده

وجود  رانيمزبور در ا يدگاههاياز د كياست كه كدام
داشته و شركتها و موسسات فعال در بورس اوراق 

نظام  اي يكار همحافظ( يزميبهادار تهران از چه مكان
 يها نهيكاهش مشكلات و هز يبرا) يشركت يراهبر
پژوهش محقق  نيلذا در ا. ندينما ياستفاده م يندگينما

 نيعدم وجود رابطه ب ايوجود  يدرصدد بررس
 يكار و محافظه يشركت ينظام راهبر يها زميمكان

  .باشد يم يحسابدار
  

  تاريخچه و پيشينه تحقيق  -2
نظام  نهياغلب مطالعات صورت گرفته در زم

ارتباط آنها با بر روي كاري  راهبري شركتي و محافظه
و  كيفيت سود و بازده سهامعملكرد و ارزش شركت، 

پيشينه تحقيقات در  .ندا شتهدا مركزهزينه تامين مالي ت
كاري و نظام راهبري  خصوص ارتباط بين محافظه
بيكس و ديگران . گردد شركتي به سالهاي اخير بر مي

از اولين پژوهشگراني بودند كه به بررسي ) 2004(
مديره  هاي هيات كاري با ويژگي رابطه بين محافظه
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آنها در تحقيق خود مشاهده كردند كه . پرداختند
نسبت بالاي مديران غيرموظف در تركيب شركتها با 

مديره، با احتمال بيشتري اقدام به شناسايي  هيات
) كاري محافظه(سريعتر اخبار بد نسبت به اخبار خوب 

پس از بيكس، احمد و ديولمن در سال . نمايند مي
 درصد افزايش با كاري محافظه كه دريافتند) 2007(

 افزايش با و يافته كاهش مديره هيات موظف اعضاي
 افزايش غيرموظف، مديران در دست سهام درصد

گيري نمودند كه نظام راهبري  آنان نتيجه .يابد     مي
 كاري محافظه ميزان افزايش موجب تر شركتي قوي

كاري  براساس تحقيقات آنان محافظه .شد خواهد
بعنوان مكمل نظام راهبري شركتي در بهبود عملكرد 

 .كند ندگي نقش ايفا مينماي هاي هزينه شركت و كاهش
با بررسي ارتباط بين ) 2009(گارسيا لارا و ديگران 

كاري دريافتند كه  مديره و محافظه هاي هيات ويژگي
شركتها با نظام راهبري شركتي قوي از اقلام تعهدي 

گذارانشان از اخبار بد  سازي به موقع سرمايه آگاه براي
آنها يادآوري كردند كه نظام راهبري . كنند استفاده مي

كاري  شركتي قوي نقش مهمي در استفاده از محافظه
بررسي علل موضوع  برايبراي هشدار به ذينفعان 

نيز در تحقيقي كه بعد از ) 2006(لوبو و ژانگ . دارد
انجام دادند، دريافتند در آكسلي -اجراي قانون ساربينز

دوره پس از اجراي قانون، شركتها اقدام به شناسايي 
براين . اند سريعتر زيانها نسبت به دوره قبل از آن نموده

منجر ) قوانين(اساس مكانيزمي از نظام راهبري شركتي 
تر شدن آنان  كارانه به تغير رفتار مديران و محافظه

نظريه مكمل بودن  اين ديدگاه مطابق با. گرديده است
نتايج . باشد كاري با نظام راهبري شركتي مي محافظه

بيانگر وجود همبستگي ) 2006(تحقيق ليپينگ ژانگ 
كاري و تعداد اعضاي مستقل  مثبت بين محافظه

كاري با  مديره و نيز ارتباط بين كاهش محافظه هيات
شواهد در كل بيان . هاي رشد است افزايش فرصت

كاري را تشويق  مديره مستقل محافظه كند كه هيات مي

كرده و فرصتهاي رشد و افزايش عدم تقارن اطلاعاتي 
مابين افراد داخلي و خارجي سودمندي استقلال 

كارانه را  افزايش حسابداري محافظهبراي مديران 
  .دهد كاهش مي

از سويي ديگر نتايج تحقيق لافوند و رويچادهري 
با مالكيت كمتر بيانگر اين است كه شركتها ) 2008(

اين . اند تري اعلام كرده كارانه مديران، سودهاي محافظه
كاري  دهنده تقاضاي ذينفعان براي محافظه نتايج نشان

كاهش  براياي  بيشتر در گزارشات مالي بعنوان وسيله
در زماني كه مديران . باشد مشكلات نمايندگي مي

كاري  تضاد منافع بيشتري با ساير ذينفعان دارند محافظه
كاهش اين تضاد بكار گرفته  براياي  بعنوان وسيله

با كاهش مالكيت مديران، مشكلات نمايندگي . شود مي
كند كه اين امر باعث افزايش تقاضا  افزايش پيدا مي

نتايج اين تحقيق شواهدي . گردد كاري مي براي محافظه
كاري از طرف سهامداران  مبني بر تقاضا جهت محافظه

با توجه به تصميم كميته مشترك . دهد را نشان مي
FASB  وIASB كاري و  مبني بر كنارگذاري محافظه

طرفي  دليل مزاياي بيشتر بيه طرفي ب حركت بسوي بي
براي استفاده كنندگان از گزارشهاي مالي، نتايج اين 
تحقيق مغاير با ديدگاه كميته مشترك بوده و اهميت 

بين  هاي نمايندگي كاري در كاهش هزينه محافظه
نتايج تحقيق . دهد مديران وسهامداران را نشان مي

نيز بيانگر رابطه ضعيف نظام راهبري ) 2009(روزليندا 
كاري در صورتهاي مالي  شركتي با افزايش محافظه

وي دريافت كه استقلال كميته حسابرسي و . باشد مي
مديره هيچگونه تاثيري بر افزايش  اندازه هيات

 5استفاده از . مالي ندارد كاري در صورتهاي محافظه
حسابرس مستقل بزرگ نيز تاثير كمي بر افزايش 

تفكيك وظايف رئيس . كاري داشته است محافظه
مديره  مديره از مديرعامل و ميزان استقلال هيات هيات

  .كاري داشته است تاثير محدودي بر محافظه
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 نيز) 2009(چي و ديگران  همچنين ووچان
 سهامداران دست در سهام بالاتر كه نسبت دريافتند
 كاري محافظه براي تقاضا كاهش به منجر نهادي
 مديره هيات رياست تفكيك ديگر سويي از و گرديده

 كاري محافظه براي تقاضا كاهش باعث مديرعامل از
  .گردد مي

  
  تحقيق       هاي فرضيه -3

و پيشينه در اين پژوهش براساس مباني نظري 
آن اشاره شد،  كه در صفحات قبل بهتحقيق 
   .هاي زير تدوين گرديده است فرضيه
  اصلي فرضيه
 نظــام راهبــري شــركتي رابطــه و كــاري محافظــه بــين

  .دارد وجود معناداري
اندازه گيري  برايبا توجه به عدم وجود شاخص 

نظام راهبري شركتي، براساس تحقيقات انجام شده در 
، ووچان )2007(خارج از كشور نظير احمد و ديولمن 

) 2009(و گارسيا لارا ) 2009(، روزليندا )2009(چي 
تعدادي از سازوكارهاي نظام راهبري شركتي بعنوان 
معيار در نظر گرفته شده و وجود رابطه يا عدم رابطه 

. كاري بررسي گرديده است هاي فوق با محافظه مكانيزم
هاي فرعي تحقيق به شرح زير تعريف  بنابراين فرضيه

   :گردد مي
كاري و درصد مالكيت  بين محافظه: فرضيه اول

  .سرمايه گذاران نهادي رابطه معناداري وجود دارد
كاري و درصد مديران غير  بين محافظه: فرضيه دوم

  .معناداري وجود داردموظف در هيات مديره رابطه 
كاري و وجود حسابرسي  بين محافظه: فرضيه سوم

  .داخلي در شركت رابطه معناداري وجود دارد
كاري و تفكيك وظايف  بين محافظه: فرضيه چهارم

مديرعامل از رئيس هيات مديره رابطه معناداري وجود 
  .دارد

  روش تحقيق -4
قلمرو مكاني پژوهش، شامل شركتهاي پذيرفته 

قلمرو  .در بورس اوراق بهادار تهران مي باشدشده 
 1383زماني پژوهش نيز يك دوره شش ساله از سال 

اين تحقيق از لحاظ . است تعيين شده 1388تا سال 
 و از بندي تحقيق بر مبناي هدف از نوع كاربردي طبقه

بندي تحقيق بر حسب روش، از نوع  لحاظ طبقه
فوق  قيتحق ،يفيتوص قاتيتحق نيب ازو توصيفي 

و  ياثبات ياز نظر تئور نيهمچن. باشد يم يداديرو پس
جامعه آماري . باشد يم يياز نظر استدلال استقرا

شرايط  پژوهش حاضر، شامل شركتهايي است كه از
  :زير برخوردار باشند

 و باشد برابر باهم نمونه شركتهاي مالي سال )1
  .باشد هرسال اسفند پايان به منتهي

 نمونه شركتهاي بررسي مورد دوره درطول )2
  .باشند نداده مالي سال تغيير

جز شركتهاي حذف شده از بورس اوراق  )3
  .بهادار نباشد

 واسطه و گذاري سرمايه هاي شركت جز )4
  .نباشد مالي و بيمه گري

در بورس پذيرفته شده  1383قبل از سال  )5
  .باشند

  .باشد دسترس در شركتها نظر مورد اطلاعات )6
اعمال محدوديتهاي فوق براين اساس و پس از 

 1388 تا 1383 زماني دوره شركت در 71تعداد 
با توجه به اين امر  و   دارا بوده را فوق شرايط
 برايها  گيري انجام نگرديده و تمامي شركت نمونه

   .اند شده انتخاب بررسي
  

  مطالعه مورد مدل تحقيق و متغيرهاي -5
نظام مدل تحقيق حاضر كه براي بررسي رابطه 

قرار  محافظه كاري مورد استفادهراهبري شركتي و 
  :گرفته است، به شرح زير مي باشد
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كاري،  محافظهي گير براي اندازه در پژوهش حاضر

) 2005(وشيواكومار  و بال) 2000( وهين از مدل گيولي
كاري بر اساس  شاخص محافظه. شده است استفاده

  :مزبور به صورت زير محاسبه مي شود هايمدل
  

 مدل گيولي و هين

 و اصول انتخاب براي معيار يك كاري محافظه
 عدم اطمينان و ابهام شرايط در حسابداري هاي رويه
 بايستي اطمينان عدم با شدن روبرو هنگام. است
 منجر نهايت در شوند كه اعمال و انتخاب هايي روش

 در .گردند انباشته سود براي ممكن مبلغ كمترين به
 ها، راهي دو سر بر و عدم اطمينان شرايط در واقع

 از و ديرتر ها دارايي و درآمدها سو يك از بايستي
. گردند شناسايي زودتر ها بدهي و ها ديگر هزينه سوي

 طريق از كارانه هاي محافظه روش اين اعمال و انتخاب
 مثال براي. گردد مي پذير امكان تعهدي حسابداري
 اقلام بر فقط ها موجودي ارزش زيان كاهش شناسايي
متاثر  را نقدي هاي جريان و است اثرگذار تعهدي
ميلادي روشي  2000گيولي و هين در سال  .سازد نمي

كاري با استفاده از اقلام  گيري محافظه براي اندازه
طبق اين روش، وجود مستمر . تعهدي ارائه نمودند

طي يك دوره زماني  اقلام تعهدي عملياتي منفي در
كاري بشمار  بلندمدت در شركتها، معياري از محافظه

يعني هرچه ميانگين اقلام تعهدي عملياتي طي . رود مي
كاري بيشتر  دوره مربوطه منفي و بيشتر باشد، محافظه

در عين حال، نرخ انباشتگي خالص اقلام . خواهد بود
ري كا تعهدي عملياتي منفي نشانگر تغيير درجه محافظه

  .باشد در طول زمان مي

به ) 2000(كاري گيولي و هين  شاخص محافظه
  :شود صورت زير محاسبه مي

  
  

در اين تحقيق براي كاهش اثرات موقتي اقلام 
غيرعادي بزرگ كه اقلام تعهدي را تحت تاثير قرار 

دهند براساس تحقيقات گذشته نظير ريچاردسون و  مي
)  2009(ديگران و گارسيا لارا و ) 2005(همكاران 

وهين بوسيله برآورد  كاري گيولي شاخص محافظه
ها محاسبه  سال گذشته هريك از داده 3ميانگين 

  .گرديده است
  

 مدل بال و شيواكومار

ميلادي، روش  2005بال و شيواكومار در سال 
گيري  ديگري با استفاده از اقلام تعهدي براي اندازه

استفاده از رابطه آنها با . كاري ارائه كردند محافظه
رگرسيوني زير بين اقلام تعهدي و جريانهاي نقدي 
دريافتند كه در صورت وجود زيانهاي عملياتي ارتباط 
اقلام تعهدي و جريانهاي نقدي قويتر است و اين 

  .باشد كارانه مي معياري از رفتار محافظه
به ) 2005(كاري بال و شيواكومور  شاخص محافظه

  :ودش صورت زير محاسبه مي

  
  كه در آن
منهاي   tدر سال   jشركت عملياتيسود =      ௝,௧ܥܥܣ

ها در اول  جريان نقد عملياتي تقسيم بر جمع دارايي
  دوره

ܨܥ ௝ܱ.௧     = جريان نقد عملياتي شركتj   در سالt   
  ها در اول دوره تقسيم بر جمع دارايي
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0در غير اينصورت  1برابر   CFOi  >0اگر=    
ܨܥܦ ௝ܱ,௧  

محاسبه هريك از ضرايب اين مدل از روش رگرسيون 
سال هريك از داده ها صورت  6رولينگ و برآورد 

  .پذيرد مي
همبستگي بين اقلام تعهدي و  ଶߚدر اين رابطه 

  ଷߚଶ൅ߚجريانهاي نقدي در هنگام اخبار خوب و 
همبستگي بين اقلام تعهدي و جريانهاي نقدي در 

. كند گيري مي هنگام وجود اخبار بد را اندازه
كاري بدين معني است كه در هنگام وجود  محافظه

جريانهاي نقدي منفي، اقلام تعهدي نيز بدليل شناسايي 
زيانهاي تحقق نيافته، با احتمال بيشتري منفي  سريعتر

هستند، در حاليكه اين رابطه در هنگام وجود 
بزرگتر  ଷߚهرچه . جريانهاي نقدي مثبت وجود ندارد

باشد، رفتار نامتقارن در قبال سود و زيانهاي اقتصادي 
كاري  بيشتر و در نتيجه محافظه) اخبارخوب و بد(

ين مدل اين است كه از مزاياي ا. بيشتر خواهد بود
  .گيري بر بازده بازار متكي نمي باشد براي اندازه

بر شاخص  متغيرهاي مستقلي كه اثر آنها
كاري بعنوان متغير وابسته مورد بررسي قرار  محافظه

مالكيت سهامداران نهادي،  گيرد، عبارتند از درصد مي
درصد مديران غير موظف در هيات مديره، وجود 

شركت و تفكيك وظايف حسابرسي داخلي در 
مديرعامل از رياست هيات مديره بعنوان معيارهايي از 

 سودآوري، رشد اندازه شركت، نظام راهبري شركتي و
گري كه  متغيرهاي مداخلهبعنوان  و نسبت اهرمي

 نظام راهبريكاري و  ممكن است بر رابطه بين محافظه
، آنهااثر در نظر گرفته شده و  شركتها اثر گذار باشند
) 1983( زيمرمن اعتقاد به. كنترل شده است

 سياسي حساسيتهاي وجود علت به بزرگتر هاي شركت
 تئوري.(نمايند مي اعمال بيشتري كاري محافظه بيشتر،
تواند تأثير  از اين رو، اندازه شركت مي )سياسي هزينه

 بنابراين. شركتها داشته باشد كاري محافظهمستقيمي بر 

 كنترل اثر اندازه شركت بهجهت  حاضر تحقيق در
 جمع لگاريتم متغير از شده انجام تحقيقات از پيروي
 شركت اندازه بعنوان نماينده دوره پايان هاي دارايي

 كه ها دارايي بازدهي نرخ افزايش. استفاده گرديده است
 منجر تواند مي آيد مي وجود به سود افزايش نتيجه در
 كمتر كاري محافظه ارائه نتيجه در و بالاتر سود ارائه به

پايان  هاي تقسيم بر جمع دارايي خالص لذا سود. گردد
سال بعنوان معياري از سودآوري در نظر گرفته شده و 

 اهرم مالي نسبت افزايش .اثر آن كنترل گرديده است
 شركت هاي بدهي ميزان افزايش از اي نشانه شركتها در
 هزينه به افزايش منجر بدهي افزايش اين و باشد مي
 مالي اهرم نسبت افزايش بنابراين. گردد مي بهره
در اين . گردد شده ارائه سود كاهش به منجر تواند مي

 پايان هاي تسهيلات مالي تقسيم بر جمع دارايي تحقيق
بعنوان معياري از نسبت اهرمي در نظر گرفته  دوره
و  موجودي نظير تعهدي اقلام فروش، رشد .است شده

و به تبع آن جريانهاي نقدي  دريافتني حسابهاي
داده و باعث كاهش  قرار تحت تأثير عملياتي را

به وجود ) 2006(ليپنگ ژانگ . گردد كاري مي محافظه
 .كاري پي برد رابطه منفي بين فرصتهاي رشد با محافظه

فروش سال جاري نسبت به فروش  تغييرات بنابراين
هاي شركت سال گذشته بعنوان معياري از رشد فعاليت
كاري كنترل  در نظر گرفته شده و اثر آن بر محافظه

  . گرديده است
  

  ها هاي پژوهش و آزمون فرضيه تحليل يافته -6
هاي پژوهش  اي از يافته در ادامه اين مقاله، خلاصه

شامل نتايج حاصل از آزمون فرضيه، مدل بدست آمده، 
  .ها و پيشنهادات پژوهش آورده مي شود محدوديت
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  مدل بال و شيواكومار
محاسبه  براي واكومارياستفاده از مدل بال و ش

 ريدر بورس اوراق بهادار تهران امكان پذ يكار محافظه
  .باشد ينم

به  يكار ابتدا به محاسبه محافظه قيتحق نيا در
روش  قياز طر واكوماريروش بال و ش لهيوس

 يها يبا توجه به بررس. ميپرداخت نگيرول ونيرگرس
محاسبه شده  بيضرا يتمام بايصورت گرفته تقر

 يشركت از نظر آمار-هرسال يبرا يانتخاب يها نمونه
به تعداد  وقمدل ف ازيامر ن نيا ليدل. دار نبود يمعن

 باشد يم يطولان يو در طول دوره زمان اديمشاهدات ز
جامع و كامل و با توجه  ينبود بانك اطلاعات ليكه بدل

در بازار بورس  ازيلاعات مورد نبه اط يبه عدم دسترس

مدل بعلت  نياوراق بهادار تهران، عملا استفاده از ا
نبوده، لذا از  سريم يآمار يرهايمعنادار نبودن متغ

با . ديگرد صرفنظرروش  نيبد يكار محافظه محاسبه
از روش  ستيبا يكه م يقاتيتحق جيامر نتا نيتوجه به ا

 يكار در محاسبه شاخص محافظه نگيرول ونيرگرس
 ديمحل ترد زين ندياستفاده نما) مدل باسو رينظ(
  .باشد يم

 
  مدل گيولي و هين

  اطلاعات توصيفي متغيرهاي مدل رگرسيون تحقيق
 مدل متغيرهاي توصيفي هاي آماره يك جدول
  .را نشان مي دهد تحقيق رگرسيون

  
  

  تحقيق رگرسيون مدل متغيرهاي توصيفي هاي آماره 1جدول 
  كشيدگي  چولگي  انحراف معيار  ميانه  ميانگين  تغيرم

  355/3  -118/1  0972/0  -067/0  -0837/0  كاريمحافظه
  -401/1  -219/0  325/0  561/0  507/0  سهامداران نهادي

  359/0  737/0  235/0  600/0  560/0  اعضاي غيرموظف هيات مديره
  474/0  547/0  659/0  756/5  850/5  اندازه

  465/1  804/0  122/0  /105  129/0  سودآوري
  -367/0  478/0  167/0  252/0  272/0  نسبت اهرمي

  274/4  082/1  304/0  158/0  178/0  رشد
  
  

  عدم وجود  وجود 
  %38.5  %61.5  حسابرس داخلي

  %2.1  %97.9  تفكيك وظايف مديرعامل از رئيس هيات مديره
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  ه هاآزمون فرضي
  بودن متغير وابسته آزمون نرمال

يكي از مهمترين فرضيات رگرسيون، نرمال بودن 
 جدول زير مقادير مربوط به آزمون. باشد متغيرها مي

كاري به  اسميرنف در مورد محافظه كولموگورف،
 1388الي  1383روش گيولي و هين در طي سالهاي 

  :دهد را نشان مي
  

  اسميرنف كولموگورف، آزمون 2جدول 
  داري معني سطح  اسميرنف كولموگورف،آماره   سال 
83  661/0  775/0  
84  885/0  414/0  
85  055/1  216/0  
86  235/1  095/0  
87  260/1  084/0  
88  958/0  318/0  

   
كاري در  داري براي محافظه مقادير سطح معني

 رو اين از. درصد است 5سالهاي مختلف بيشتر از 
 خط در مانده باقي مقادير كه نتيجه گرفت توان مي

احتمالاً  و هستند نرمال توزيعي داراي نيز رگرسيون
بنابراين در سالهاي ذكر  .ندارند واريانس ناهمساني
برخوردار توزيع نرمالي از  يكار محافظه ريشده، متغ

  .است
  

  رگرسيون مدل مفروضات بررسي
مشاهده مي شود  3همانطور كه در جدول شماره 

R ، R2 و R2 304/0 :عبارتند از تعديل شده به ترتيب 
مقدار آماره دوربين واتسون برابر با . 071/0و  903/0، 

دهد بين متغيرهاي مدل ارائه  كه نشان مي .است 80/1
آزمون  Fشده خودهمبستگي وجود ندارد آماره 

ANOVA  باشد كه بيانگر خطي بودن و  مي 397/4نيز
  .باشد معناداري مدل رگرسيون مي

  مدلقدرت و روايي  -3جدول 

  
  

  آزمون فرضيات مدل رگرسيون
و به  SPSSآزمون فرضيه با استفاده از نرم افزار 
مشخص شد  روش تجزيه و تحليل گام به گام انجام و

 مالكيت با تمركز كاري حسابداري كه محافظه
 در غيرموظف مديران نهادي، درصد گذاران سرمايه
 رئيس از مديرعامل وظيفه مديره، تفكيك هيات
ا رابطه هو نسبت اهرمي شركت سودآوري  مديره و هيات
اندازه و ميزان  ي،داخل يوجود حسابرس. دارددار  معني
دار  شركتها رابطه معني كاري محافظهبا شركت  رشد

آورده شده  4 نتايج آزمون در جدول شماره. ندارند
  .است

  
  مدل برآوردي نهايي و انجام پس آزمون

در اين قسمت با توجه به نتايج حاصل از آزمون 
كاري با  ارتباط بين محافظه برايبرآوردي فرضيه، مدل 

 شركتهاي نمونه آماري براي كل نظام راهبري شركتي
رابطه  اتدر آزمون فرضي. شود تدوين و ارايه مي

درصد سهامداران نهادي، درصد مديران متغيرهاي 
از رئيس هيات غيرموظف، تفكيك وظايف مديرعامل 

تائيد كاري  مديره، سودآوري و نسبت اهرمي با محافظه
داري  معنينتايج انجام رگرسيون گام به گام بيانگر . شد

 5جدول . باشد مي درصد 10در سطح متغيرهاي فوق 
ضرايب مربوط به هريك از متغيرها را مشخص نموده 

  .است
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 نتايج مربوط به آزمون فرضيهضرايب مدل و  4جدول 
ضرايب  ضرايب غير استاندارد ضرايب

استاندارد 
 شده

  آماره تي
استيودنت

 سطح
 معني
 داري

 آماره هاي هم خطي

خطاي  بتا
 استاندارد

تولرانس بتا  تورم عامل
 واريانس

   059/0 -895/1  059/0  -111/0 ضريب ثابت

سهامداران درصد مالكيت سهام  028/0 017/0 091/0 671/1 096/0 887/0 128/1 

 037/1 964/0 000/0 462/4 233/0 022/0 098/0 رموظفيغ رانيدرصد مد

 075/1 930/0 598/0 527/0 028/0 011/0 006/0 يداخل يوجود حسابرس

 سياز رئ رعامليمد فهيوظ كيتفك
 رهيمد اتيه

061/0- 035/0 091/0- 728/1- 085/0 950/0 052/1 

 090/1 917/0 286/0 069/1 057/0 008/0 009/0 اندازه

 545/1 647/0 018/0 -371/2 -151/0 053/0 -126/0 سودآوري

 514/1 660/0 007/0 -732/2 -172/0 038/0 -104/0 نسبت اهرمي

  065/1  93/0  655/0  447/0  024/0  017/0  008  رشد
 كاريمحافظه: متغير وابسته

  
  :استخراج مي شود زيربه صورت زير از جدول نهايي بنابراين مدل 

itititititit LeveragePowerCEOindBRDINSconser 102/0ityProfitabil126/0_062/0_093/0028/0 −−−+=

  به گام ضرايب مدل نهايي براساس رگرسيون گام 5جدول 

 ضرايب

ضرايب غير 
 استاندارد

ضرايب
استاندارد 

 شده
 آماره تي
استيودنت

 سطح
 معني
 داري

 آماره هاي هم خطي

 بتا
خطاي
استاندارد

تولرانس بتا
 تورم عامل

 واريانس

درصد مالكيت سهام سهامداران  028/0 017/0 089/0 653/1 099/0 904/0 107/1 

000/0 211/4 218/0 022/0 093/0 رموظفيغ رانيدرصد مد 981/0 019/1 

از  رعامليمد فهيوظ كيتفك 062/0- 035/0 092/0- 761/1- 079/0 966/0 035/1 

-126/0 سودآوري 052/0 149/0- 402/2- 017/0 682/0 465/1 

-104/0 نسبت اهرمي 038/0 167/0- 693/2- 007/0 685/0 460/1 
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مشاهده مي شود  6همانطور كه در جدول شماره 
R ، R2 و R2 تعديل شده مدل نهايي به ترتيب عبارتند

مقدار آماره دوربين . 071/0و  084/0،  290/0 :از 
دهد بين  كه نشان مي .است 805/1برابر با  نيز واتسون

متغيرهاي مدل ارائه شده خودهمبستگي وجود ندارد 
باشد كه بيانگر  مي 389/6نيز  ANOVAآزمون  Fآماره 

  .باشد خطي بودن و معناداري مدل رگرسيون مي
  

  مدل روايي و قدرت 6جدول 
 مفروضات مدل  قدرت مدل

290/0=R  805/1  =Durbin-
084/0 =R2  389/6 = آمارهF  آزمون

071/0= R2 تعديل  
  

  پس آزمون
كنترل ميزان دقت مدل برآوردي در اين  براي

قسمت به مقايسه نتايج مدل برآوردي با اطلاعات سال 
آزمون برابري مقادير برآورد شده از .پردازيم مي 1388

در زير با  1388مدل كلي با مقادير واقعي در سال 
مقدار . زوجي انجام شده است tاستفاده از آزمون 

است كه چون  102/0سطح معناداري آزمون برابر با 
نيست بنابراين فرض صفر يعني برابر  05/0كمتر از 

بودن مقادير برآورد شده با مقادير واقعي رد نميشود 
بنابراين ميتوان گفت مدل برآوردي به خوبي مقادير 

  .بيني ميكند واقعي را پيش
  
  

 فرضـيات  نتـايج  ارزيـابي اصل از گيري ح نتيجه -7

 تحقيق

با افزايش درصد مالكيت سهامداران نهادي،  •
 .كند كاري افزايش پيدا مي محافظه

دهد  شواهد ما در مورد فرضيه اول تحقيق نشان مي
و محافظه درصد مالكيت سهامداران نهادي كه بين 

وجود  مستقيمكاري درشركتهاي ايراني يك رابطه 
) 2009( گرانيو د يچ ووچان قيبرخلاف تحق .دارد

منجر به  ينسبت بالاتر سهام در دست سهامداران نهاد
 رفتهيپذ يدر شركتها يكار محافظه يتقاضا برا شيافزا

 نيا. است دهيشده در بورس اوراق بهادار تهران گرد
 نيمكمل در خصوص ارتباط ب دگاهيد ديتائ انگريامر ب

 يتهادر صور يكار و محافظه يشركت ينظام راهبر
نظارت بهتر توسط  دارد يم انيكه ب باشد يم يمال

منجر به  ،يشركت ينظام راهبر يها زميمكان
از  نانياطم يبرا يمال يدر صورتها شتريب يكار محافظه

 نانيو اطم يمال ياصحت اطلاعات مندرج در صورته
 شيبه نفع خو تيريمد كجانبهياز عدم انجام اقدامات 

اظهار داشت  توان يامر م نيبا توجه به ا. گردد يم
داشتن فرصت، منابع و  ليگذاران نهادي بدل سرمايه
نقش نظارتي فعالي  ران،يبر مد رينظارت و تاث ييتوانا

بر تصميمات شركت اعمال كرده و مانع از اعمال 
 ريغ ماتيسود و اخذ تصم ندهيافزا ياروشه

 نيا .شوند يشركت م تيريتوسط مد كارانه محافظه
فرد و همكاران  مرادزاده قيتحق جيمطابق با نتا ليتحل

  .باشد مي) 1388( گرانيو نوروش و د) 1388(
  

  نتايج آزمون مقايسه زوجي 7جدول 

  1388سال مالي 
  تفاوت زوجها

  آزادي درجه tآماره 
سطح 

  انحراف معيار  ميانگين  داري معني
ضرايب كاري و محافظه

  بيني شده پيش
016/0  079/0  660/1  68  102/0  
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 اتيدر ه رموظفيغ رانيدرصد مد شيافزا با •
  .كند يم دايپ شيافزا يكار محافظه ره،يمد

 نياظهار داشت ب توان يم يبراساس مدل برآورد
 اتيدر ه رموظفيغ رانيو درصد مد يكار محافظه

امر مشابه  نيا. وجود دارد ميرابطه مستق كي رهيمد
و  كسي، ب)1385(مرفوع  رينظ ينتايج تحقيقات قبل

، احمد و )2006(ژانگ  نگيپي، ل)2004(همكاران 
) 2009(ندا يو روزل) 2009(هو  ، ژوآن)2007( ولمنيد
 رانيحضور مد يندگينما يتئور دگاهياز د. باشد يم
ا و عملكرد شركته رهيمد اتيو مستقل در ه رموظفيغ

مستقل به كاهش تضاد  يآنان بعنوان افراد ينظارت
 يانيشركت كمك شا رانيسهامداران و مد انيمنافع م

 رموظفيغ رانيمد قيتحق جيبا توجه به نتا. كند يم
بورس اوراق  يبر عملكرد شركتها يفعال ينقش نظارت

متهورانه  يبهادار تهران داشته و مانع استفاده از روشها
  .اند دهيگرد رانيتوسط مد يحسابدار

كاري و وجود حسابرسي داخلي در  بين محافظه •
  . شركت رابطه معناداري وجود ندارد

باشد كه عليرغم  اين امر بيانگر اين مطلب مي
درصد از  60وجود حسابرس داخلي در حدود 

شركتهاي مورد مطالعه، واحد فوق كارايي لازم را 
مديريت شركت نداشته و تاثيري بر عملكرد و رفتار 

) 2009(پژوهش روزليندا  هاي يافته با نتيجه اين. ندارد
ضمن اينكه در تحقيقات . كند مي در استراليا مطابقت

، )1388(، خسرونژاد )1385(داخلي نظير يزدانيان 
اي بين وجود  نيز رابطه) 1388(رحيميان و ديگران 

واحد حسابرسي داخلي در شركت و مديريت سود و 
دليل . ارن اطلاعاتي مشاهده نشده استكاهش عدم تق
تواند نبود كميته حسابرسي در شركتهاي  اين امر مي

ايراني، عدم توجه جدي مديريت به نقش حسابرس 
داخلي در شركت و عدم استفاده از نظرات حسابرسان 
داخلي و تبديل شدن حسابرسان داخلي در شركتها به 

  . باشد مسئول رسيدگي و كنترل اسناد مي

از  رعامليمد فيوظا كيو تفك يكار محافظه نيب •
  .رابطه معكوس وجود دارد رهيمد اتيه سيرئ

هاي فرضيه مزبور  شواهد بدست آمده از بررسي
 و كاري محافظه معكوس بين بيانگر وجود رابطه

 مديره هيات رئيس از مديرعامل وظيفه تفكيك
برخلاف فرضيه فرعي اول و دوم كه  .باشد مي

ازوكارهاي راهبري شركتي را بعنوان كاري و س محافظه
مكمل هم در نظر گرفته، نتايج آزمونهاي آماري بيانگر 

كاري با تفكيك وظيفه مديرعامل  جانشين بودن محافظه
از رئيس هيات مديره بوده و با تفكيك وظيفه 

كاري در  مديره، محافظه هيات رئيس از مديرعامل
ي در از ديدگاه نظر. شركتها كاهش پيدا كرده است

شركتهاي داراي نظام راهبري شركتي قوي بدليل وجود 
مكانيزمهاي كنترل مديريت، تقاضايي براي بكارگيري 

نتايج . كاري توسط مديريت وجود ندارد محافظه
. تحقيقات خارجي در اين زمينه متفاوت بوده است

مشابه اين ) 2009(چي و ديگران  نتيجه تحقيق ووچان
يقات احمد و ديولمن تحقيق بوده ولي نتايج تحق

بيانگر عدم وجود رابطه ) 2009( هو و ژوآن) 2007(
كاري با تفكيك وظايف مديرعامل  معنادار بين محافظه

ضمن اينكه نتيجه . از رئيس هيات مديره بوده است
برخلاف تحقيقات ذكر شده ) 2009(تحقيق روزليندا 

بيانگر وجود رابطه ضعيف مثبت بين اين دو متغير 
وجود نتايج متناقص در اين خصوص . بوده است

ممكن است بعلت تفاوت در محيط تجاري و اقتصادي 
پژوهشهاي صورت گرفته و نيز تفاوت در كيفيت، 
اهميت و وظايف رئيس هيات مديره و ميزان 
تاثيرگذاري مديرعامل بر اعضاي هيات مديره بوده 

  . باشد
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  ها و پيشنهادات بيان محدوديت -8
 تحقيق محدوديتهاي -8-1

 شود مي انجام كه تحقيقي و پژوهش هر در
 ها محدوديت اين كه دارد وجود نيز هايي محدوديت

 از حاصل نتايج دهي تعميم به مربوط موانع عمدتا
 تحقيقات ساير همانند نيز تحقيق اين .است تحقيق
 هايي محدوديت يكسري داراي علمي، روش بر مبتني

   .كنيم مي اشاره آنها به ذيل در است كه
 محاسبه هاي مدل از برخي از استفاده عدم •

 آن اطلاعات وجود عدم دليل به كاري محافظه
 و ژانگ و پنمن مدل مثال طور به ايران، در مدلها

   بيور و ريان مدل يا
 در منعكس عملياتي تعهدي اقلام محاسبه در •

 دارد وجود امكان اين شركتها، مالي صورتهاي
 باشد، داشته وجود آن در نيز عملياتي غير اقلام
 نبوده پذير امكان محقق براي آن تفكيك كه

  .است
 شركتهاي تحقيق، اين آماري جامعه اينكه به نظر •

 تعميم است، تهران بهادار اوراق بورس در حاضر
 با بورس از خارج هاي به شركت نتايج

 اين .بود خواهد رو روبه هايي محدوديت
 اوراق در بورس كه هايي شركت در ها محدوديت

 آماري نمونه در ولي داشته حضور تهران بهادار
  .كند مي صدق نيز اند نشده لحاظ

نبود بانك اطلاعاتي جامع و كامل در خصوص  •
سازوكارهاي نظام راهبري شركتي كه دسترسي 
به اطلاعات مورد نياز را با مشكل مواجه نمود و 

 71هاي تحقيق به  منجر به كاهش تعداد نمونه
تعميم نتايج به  برايكه به تبع آن . شركت گرديد

 .بايست دقت بيشتري لحاظ گردد تمام شركتها مي

 آن با تحقيق اين كه هايي محدوديت از ديگر يكي •
 نوع در تفاوت نگرفتن نظر در است مواجه
بر رابطه بين  تواند كه مي است صنعت

 تجاري واحدهاي كاري و نظام راهبري  محافظه
   .باشد اثرگذار

  
  تحقيق نتايج از كنندگان استفاده به پيشنهادات -8-2
o  استفاده از نتايج اين تحقيق در تدوين و تصويب

آيين نامه نظام راهبري شركتي در سازمان بورس 
  اوراق بهادر تهران

o  با توجه به نتايج تحقيق حاضر سازوكارهاي نظام
كاري موثرند، لذا به  راهبري شركتي بر محافظه

شود جهت  گذاران و تحليلگران توصيه مي سرمايه
گذاري، دركنار ساير  اخذ تصميمات سرمايه

اطلاعات، به اطلاعات مرتبط با سازوكارهاي 
  . نظام راهبري شركتي نيز توجه كنند

o و مطالعات گسترش با كه دگرد مي پيشنهاد 
 بازار فعالان شركتها راهبري نظام نظري ادبيات

 شركتها، سهامداران، مديره هيئت بورس، اعضاء
 مباحث با.... و پژوهشگران حسابرسي، شركتهاي
 نحو به بتوانند تا شده آشنا بيشتر شركتها راهبري
 و شركتها راهبري  نظام در نقش ايفاي به مناسبي
  .بپردازند شركتها ارزش افزايش بر تاثير نتيجتاً

  
  آتي تحقيقات براي پيشنهادات -8-3

كاري شركتها و ارتباط  محافظه بر صنعت نوع تأثير
 آتي تحقيقات آن با سازوكارهاي راهبري شركتي در

 .گردد لحاظ

o  تاثير مالكيت دولتي، سهامداران عمده، مالكين
كاري  خانوادگي و مالكيت مديران با محافظه

  .شركتها بررسي گردد
o  تاثير ساير عوامل تاثيرگذار بر ابعاد نظارتي

مديران غيرموظف نظير تحصيلات، عضويت 
همزمان در هيات مديره ساير شركتها، سن، مدت 
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با ... تصدي عضويت در هيات مديره و
  .ها مورد مطالعه قرار گيرد كاري شركت محافظه

o گذاري،  هاي سرمايه با توجه به حذف شركت
گردد تحقيقي در  ها پيشنهاد مي ها و بيمه  كبان

رابطه با سازوكارهاي نظام راهبري و 
  .ها انجام پذيرد كاري در آن شركت محافظه

o  انجام مجدد اين تحقيق پس از تصويب و اجرايي
شدن آيين نامه نظام راهبري شركتي در بورس 
  تهران و مقايسه نتايج حاصله با نتايج اين تحقيق

o هاي مشابه در طول يك دوره زماني  انجام بررسي
  تر و با نمونه هاي بيشتر طولاني
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