
 

 

 تجربی حسابداری های  پژوهش

 سال سوم ، شماره 3 ، زمستان 1930 ، صص 113 – 130
 بر کیفیت سود تاثیر رعایت حقوق سهامداران

 *محمدحسین صفرزاده

 تاریخ دریافت: 11 / 11 / 91
 :پذیرشتاریخ  27 / 17 / 91 
 

 چکیده
به عنوان ) ق سهامدارانحقو ارتباط بینبررسی  های تلفیقی بهاين مطالعه با استفاده از تکنیک داده

. بدين پردازدمیهای ايرانی کیفیت سود شرکت و( خارجی حاکمیت شرکتی سازوکارهایيکی از 

های مورد مطالعه  شرکت ايرانی مورد بررسی قرار گرفته است. ويژگی 641ای متشکل از منظور نمونه

ار دارای حق کنترل بر برای حقوق سهامداران در اين تحقیق شامل؛ تمرکز مالکیت، وجود سهامد

شرکت، سهامداری يا مالکیت دولت، معامله با اشخاص وابسته و وجود دعاوی قانونی علیه شرکت 

هستند. برخلاف مطالعات قبلی، اين پژوهش از رويکردی چندبعدی برای عملیاتی کردن حقوق 

 گیری شده است. هشیوه مختلف انداز 9علاوه، کیفیت سود نیز به  کند. به سهامداران استفاده می

های نقدی عملیاتی و در حضور متغیرهای کنترلی همچون اندازه شرکت، اهرم مالی، جريان

دريافت که شاخص معرفی شده برای حقوق سهامداران با  محققانتظارات رشد سودآوری آتی، 

یار به موقع کاری سود، ارتباط منفی معنادار و با مع معیارهای پايداری سود، هموارسازی سود و محافظه

بینی سود و  بودن سود، ارتباط مثبت معنادار داشته اما با معیارهای کیفیت اقلام تعهدی، قابلیت پیش

ارتباط ارزشی سود ارتباط معناداری ندارد. علاوه بر اين با تفکیک شاخص حقوق سهامداران به اجزای 

 برخوردار خواهد بود.پذيری بیشتری  ها از نوسان دهندگی مدلدهنده، توان توضیحتشکیل

 معیار. کیفیت سود، حاکمیت شرکتی، حقوق سهامداران، :های کلیدی واژه
 M41:موضوعی بندی طبقه

                                                           
 ( hosein470@gmail.comاه شهید بهشتی )دانشگحسابداری استادیار  *
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 . مقدمه6

 شداهد  اقتصدادی،  عرصده  در جهدان  کده  شدد  سدپری  حدالی  در سدوم  هزاره آغازين هایسال

 چندین . دبدو  ..پارمدالات و .  زيدراکس،  ورلددکام،  اِندرون،  نظیدر  عظیم های شرکت ورشکستگی

 شدد،  مالی گزارشگری و حسابداری سوی به اتهام انگشت رفتن نشانه باعث هايی ورشکستگی

هدای ايدن   از جملده پدس لدرزه   . نهادندد  ندام  حسابداری رسوايی را وقايع اين اغلب، کهطوری به

 موسسده  يعندی  جهدان  بدزرگ  حسابرسدی  موسسده  پدنج  از يکدی  فروپاشدی  بده  تدوان  می رسوايی

 بلکده  نبدود،  کار خاتمه اين اما. نمود اشاره( انرون شرکت حسابرس) درسنان آرتور حسابرسی

 بدا  عمدومی  اعتمداد  جلدب  در آن اعتبدار  شددن  دار خدشده  دلیدل  به نیز مالی شگری گزار سیستم

 .شد مواجه هايی بحران

 وقدايع،  ايدن  اصدلی  منشدا  کده  داد نشدان  هدا شدرکت  اين ورشکستگی به مربوط وقايع بررسی

 موجدب  نیدز  امدر  همدین  و بدوده اسدت   کیفیدت بی و واهی سودهای گزارش و سود کاری دست

 بده  توسدل  بدا  هدا شدرکت  اين مديران اغلب،. شد حسابرسی و حسابداری حرفه به نسبت بدبینی

 قصدد  به وابسته اشخاص با ساختگی و صوری معاملات انجام و طراحی نظیر متقلبانه های روش

 تنزل سطح ترين پايین به ممکن حد تا را سود تکیفی و مالی گزارشگری کیفیت سود، مديريت

 .( 6351بولو، ) بودند داده

 کشدورهای  اکثدر  نظدارتی  مراجدع  بدرای  جهدان،  بزرگ هایشرکت مالی های رسوايی وقوع

 مندافع  و گدذاران  سدرمايه  حقوق حفظ و گرفته شکل سرمايه بازار پايه بر اقتصادشان که پیشرفته

 ايدن  پیامدد . آورد بده وجدود   را هدايی است، نگراندی  برخوردار بالايی اهمیت از آنها در عمومی

 سدرمايه  بدازار  و هدا شدرکت  بدر  نظارت حوزه در گسترده و بنیادين تغییرات شکل به ها،نگرانی

 و قدوانین  و حاکمیدت شدرکتی   سداختار  تقويدت  تفکدر  بده  تدوان مدی  جمله آن از که يافت نمود

 تقويدت  بدر  تکیده  با ها شرکت حاکمیتی اصول تغییرات، اين پی در. کرد اشاره موجود مقررات

 تحدول  دچدار  اطلاعداتی  شدفافیت  ارتقای و مديران در امانتداری و راستی گويی، پاسخ فرهنگ

 .گرفت خود به جديدی شکل و شد اساسی

ای از عوامل اسدت کده   ها نیازمند توجه به پارهاستقرار يک سیستم حاکمیت قوی در شرکت

را در دو سازوکارها اين  ،(8114) شود. بَنکزمیت شرکتی تعبیر میحاک سازوکارهایاز آنها به 
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 ساز وکارهدای بندی نموده است.  خارجی طبقه سازوکارهایداخلی و  سازوکارهایدسته کلی 

های انفرادی به منظور اجرايی کردن کنترل داخلی، مبتنی بر اقدامات اتخاذ شده توسط شرکت

های خدارج از شدرکت بده    نیز مبتنی بر نظارت گروهخارجی  سازوکارهایو پاسخگويی است. 

خدارجی حاکمیدت    سدازوکارهای باشد. يکی از مهمتدرين  گذاران می منظور حفظ منافع سرمايه

کنندگان اصلی منابع شرکت است. چندین بده    شرکتی، رعايت حقوق سهامداران به عنوان تامین

ب به سهامداران آن اسدت.  گويی مطلو رسد که رمز موفقیت يک شرکت در گرو پاسخنظر می

خارجی حاکمیت شدرکتی تدا    سازوکارهایاهمیت رعايت حقوق سهامداران به عنوان يکی از 

 از جمله قانون سربینز آکسلی) آنجاست که اين موضوع در بسیاری از قوانین حاکمیت شرکتی

ارش در بريتانیدا، گدز  ( 8113) های هیگز و اسمیت و گزارش( 6338) گزارش کَدبری ،(8118)

مدورد توجده قدرار    ( ..در بلژيدک، و . ( 6331) در کاندادا، گدزارش کداردون   ( 6334) کمیته دی

 گرفته و رهنمودهايی برای اعمال نظارت بیشتر توسط آنها معرفی گرديده است.

هدای مناسدب   بخش عمده اين ساز و کارها بر اين موضوع تاکیدد دارندد کده اعمدال نظدارت     

کندد، بندابراين    لبانده و سدودجويانه مدديران را محددودتر مدی     طتوسط سهامداران، رفتار فرصت

بهبدود خواهدد   ( بده خصدوص سدودهای حسدابداری    ) کیفیت و قابلیت اتکای گزارشگری مالی

پِرگدولا،  ) شدود  گذاران به بازار سرمايه فراهم مدی  يافت، در نتیجه موجبات اعتماد بیشتر سرمايه

رکز مالکیت، وجود سهامدار دارای حق کنترل بر توان به تم ها می از جمله اين ويژگی .( 8111

شرکت، مالکیت دولت، مالکیت سهامداران خارجی، وجدود سدهام ممتداز در سداختار سدرمايه      

 .. اشاره نمود.شرکت، برگزاری جلسه مجمع عمومی و .

در اين راستا پژوهش حاضر به دنبال يافتن پاسخی بدرای ايدن سدوال اسدت کده آيدا رعايدت        

تواندد  مدی ( های معرفی شدده در قدوانین حاکمیدت شدرکتی     براساس ويژگی) نحقوق سهامدارا

های ايراندی شدود يدا خیدر؟ مطالعده حاضدر از يدک شداخص          سبب ارتقای کیفیت سود شرکت

بدرای عملیداتی کدردن    ( های آن متناسب بدا محدیط ايدران اسدت     که مولفه) ترکیبی و چندبعُدی

کیفیدت اقدلام   ) معیدار  9ت سود بدا اسدتفاده از   کند. همچنین کیفی حقوق سهامداران استفاده می

بینی سود، هموارسازی سود، ارتباط ارزشی سود، بده موقدع   تعهدی، پايداری سود، قابلیت پیش

گیری شده تدا بررسدی جدامعی از ارتبداط ايدن متغیدر بدا         اندازه( کاری سودبودن سود و محافظه

 سهامداران صورت گیرد.رعايت حقوق
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نی نظری و پیشینه تحقیق، هدف اساسی از انجام تحقیق، تبیین ارتباط بین با در نظر گرفتن مبا

. با توجه به هدف تحقیدق، دو  استرعايت حقوق سهامداران و معیارهای مختلف کیفیت سود 

 تا در محیط ايران مورد آزمون قرار گیرد: هفرضیه به شرح زير مطرح گرديد

 سود ارتباط معناداری وجود دارد. رعايت حقوق سهامداران و کیفیت فرضیه اول: بین

حاصل از رابطه بین رعايت حقوق سهامداران و کیفیت سود با اسدتفاده از   فرضیه دوم: نتايج

 معیارهای مختلف، يکسان نیست.

 . ادبیات موضوعی و پیشینه تحقیق8

دهدد کده هدر کشدوری الگدوی      انجام شده نشان مدی  هایالگوهای حاکمیت شرکتی: بررسی

تی منحصر به فرد خود را دارد و به اندازه تمام کشورهای دنیا الگوی حاکمیدت  حاکمیت شرک

شرکتی وجود دارد. الگوی حاکمیت شرکتی در يک کشور با تعدادی عوامل داخلی همچدون  

هدای  ها، وضعیت اقتصادی، سیسدتم مدالی، چدارچوب قدانونی سیاسدت     ساختار مالکیت شرکت

قانونی، ساختار مالکیت و سیستم مالی از اصلی گردد. چارچوب دولتی، و فرهنگ مشخص می

ترين عوامل الگوی حاکمیت شرکتی هسدتند. همچندین عوامدل خدارجی از     کننده ترين و تعیین

قبیل میزان جريان سرمايه از خارج به داخل، وضعیت اقتصاد جهدانی، و عرضده سدهام در بدازار     

 .( 6354حساس يگانه، بهمن ) ساير کشورها بر الگوی حاکمیت شرکتی يک کشور تاثیر دارند

بندی الگوهای حاکمیت شرکتی، همواره با مشکلاتی همراه های انجام شده برای طبقهتلاش

بنددی الگوهدای حاکمیدت شدرکتی در     نمايد که طبقده بوده است. بسیاری از محققین عنوان می

جدام شدده،   هدای ان بنددی يک يا چند گروه، مناسب نیست. با اين وجدود يکدی از بهتدرين طبقده    

؛ 8119سدولومون،  ) کندد بنددی مدی  دسته به شرح زير طبقده  4الگوهای حاکمیت شرکتی را در 

 :( 8114بَنکز، 

ويژگی الگوی مبتنی بر بازار آن است که حقوق  الگوی حاکمیت شرکتی مبتنی بر بازار: -6

بدازار   اندد و نقددينگی در  مالکیت بین سهامداران پخش شده است. بازارهای سرمايه قوی شدده 

سرمايه زياد است. نظام حمايت از سهامداران باعث شده تا سهامداران پرتفدوی خدود را متندوع    

کدام از آنها در موقعیتی قدرار نگیدرد کده خدود شدرکت را اداره نمايدد. بندابراين،         سازند و هیچ

آيندد.  ای بده نماينددگی از سدهامداران جهدت اداره شدرکت بده اسدتخدام در مدی        مديران حرفده 
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رهای آمريکا، بريتانیا و کانادا مددعی بکدارگیری ايدن الگدوی حاکمیدت شدرکتی اسدت.        کشو

گدذاران اسدت. ايدن    آوری سرمايه و توزيع ريسک سرمايه مزيت اصلی اين الگو، سهولت جمع

-الگوی حاکمیت شرکتی به رغم مشکلات زياد، توسط بسیاری از محققین موفق شدمرده مدی  

..، هدای بزرگدی همچدون اِندرون، ورلددکام و .     ر شدرکت های بده وجدود آمدده د   شود. رسوايی

سو، اين الگو دارای مزيت بازار سرمايه قوی برای  سازد. از يکمشکلات اين الگو را نمايان می

هدای کدلان   کنترل شرکت است و از سوی ديگر، مشدکلاتی نظیدر معداملات دروندی و پداداش     

 سازد.روری میها را ضگذاری در اين زمینهمديريت، نیاز به مقررات

اين الگو مبتنی بر تمرکز مالکیت و بازار سدیال   الگوی حاکمیت شرکتی مبتنی بر روابط: -8

دارندد و در  سرمايه است. در اين الگو سهامداران، برای مدت طولانی سهام شرکت را نگه مدی 

دگی رخ هدای نمايند  گیرند که بر رفتار مديريت اعمال نظارت کنند، لذا هزينهموقعیتی قرار می

-ها، بر آنهدا مسدلط مدی   ای از سهام شرکتها با نگهداری بخش عمدهدهد. در اينجا بانک نمی

گروهدی  های درونگذاریکنند. سرمايهشوند و به طور مستقیم در عملیات شرکت دخالت می

شود. ژاپن، فرانسه و آلمدان از ايدن الگدوی حاکمیدت     نیز از خصوصیات اين الگو محسوب می

رسدد کده ايدن الگدو، کداراترين الگدوی حاکمیدت        کنند. در ابتدا به نظر میفاده میشرکتی است

گیدری  ها بر فرايند تصمیمشرکتی باشد، ولی اين الگو نیز با مشکلاتی مواجه است. تسلط بانک

شود که مديريت متخصص تربیدت نشدود. مداخلده بدیش از حدد دولدت از       ها باعث میشرکت

ها محسدوب  ها، به عنوان مانعی برای پیشرفت شرکتامور شرکت طريق قوانین و افراد خود در

 شود.می

کشورهای اروپای شرقی و مرکزی و کشورهای  الگوی حاکمیت شرکتی در حال گذار: -3

تازه استقلال يافته شدوروی سدابق، دارای اقتصدادهايی از ايدن ندوع حاکمیدت شدرکتی هسدتند.         

ل کدردن بدازار سدرمايه وجدود دارد، ولدی چندین       اگرچه در اين کشورها علاقه زيادی برای فعا

اند. در اين الگو، بازارهدای سدرمايه   الگويی از حاکمیت شرکتی را بر اقتصاد خود تحمیل کرده

هدای دارای  هدا بده تددريج از شدکل دولتدی بده شدرکت       باشدند و شدرکت   ضعیف و غیرفعال می

ی در حال حرکدت بده سدوی    های حقوقشوند. در اين کشورها، نظام سهامداران جزء تبديل می

باشدد،  های رقابتی اسدت، تشدکیلات مقابلده بدا مشدکلات حاکمیدت شدرکتی ضدعیف مدی         نظام

گذاری چندان قوی نیست، عدم انضدباط مدالی باعدث شدده تدا       سازوکارهای حمايت از سرمايه
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گونده  گذاری نهادی قدوی در ايدن  ده را پشتیبانی کند، در ضمن سرمايههای زيان دولت شرکت

-گذار، مشکلات زيادی را طی دوران تبديل شدرکت حالها وجود ندارد. اقتصادهای درکشور

شده، کماکدان مشدکلات   های خصوصیاند. شرکتهای دولتی به خصوصی پشت سر گذاشته

سالاری قبل از واگذاری را دارند زيرا خصوصی سازی به معنای واقعدی انجدام نگرفتده و     ديوان

رسد ايدن ندوع   مچنان در دست دولت باقی مانده است. به نظر میدر بسیاری از موارد، کنترل ه

 الگو با ساختار کشور ايران همخوانی بیشتری دارد.

در ادبیات حاکمیت شرکتی به اين الگو کمتر توجه شده است. برخلاف  الگوی نوظهور: -4

کده   ای از مشکلات الگوهای اول و دوم است، الگوی چهارم سعی داردالگوی سوم که تجربه

الگوی حاکمیت شرکتی را از اقتصادهای موفق اقتباس کند. بازار سدرمايه فعدال، تبدديل موفدق     

هدای خصوصدی، وجدود الگوهدای مبتندی بدر روابدط و همچندین         های دولتی به شدرکت شرکت

هدای حقدوقی رسدمی و کدارکردی، و     الگوهای مبتنی بر بازار، وجود بازارهای نوظهدور، نظدام  

شود. اين الگو بین الگوهای گی از خصوصیات اين الگو محسوب میهای خانوادوجود شرکت

هدايی وجدود   های تجاری حاکم هستند و خدانواده گیرد. در اين الگو، گروه اول و دوم قرار می

هدا در صدنايع مختلدف    گدذاری دارد که میزان زيادی کنترل و مالکیت دارند. همچندین سدرمايه  

اند، با افزايش سود گذاری کردهک نوع تجارت سرمايههايی که در يتقسیم شده است. خانواده

اند. ای از سهام را در اختیار گرفتهگذاری خود رفته و بخش عمده به سمت تنوع بخشی سرمايه

اندد،  های تجاری، الگدوی کنتدرل مدديريتی خدود را از الگدوی روابدط اقتبداس کدرده        اين گروه

لگوی مبتنی بر بازار را نیز تا حدودی مددنظر  همچنین از طريق مشارکت در بازارهای سرمايه، ا

 اند.قرار داده

 پیشینه تحقیق

 سدازوکارهای بده عندوان يکدی از    ) مطالعاتی پیرامون رابطه بدین رعايدت حقدوق سدهامداران     

و کیفیت سود انجام شدده اسدت امدا قسدمت عمدده ايدن مطالعدات، حقدوق         ( حاکمیت شرکتی

اند. مطالعات اند  انجام شده داخلدی نیدز    ار ندادهسهامداران را به صورت چندبعدی مدنظر قر

نشان دهنده تعدادی ( 6) اند. نگاره حقوق سهامداران را به صورت مجزا مورد بررسی قرار داده

 از مطالعات انجام شده پیرامون موضوع پژوهش است.
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 مطالعات انجام شده پیرامون موضوع تحقیق :( 6) نگاره
 نتايج سال نويسندگان

 بین مالکیت نهادی و کیفیت سود رابطه مثبت وجود دارد. 6338 وِلوری

وارفیلد و 

 پژوهان هم

مالکیت مديران با ضريب واکنش سود ارتباط مثبت و با میزان اقلام تعهدی  6331

 ارتباط منفی دارد.

مالکیت متمرکز و ساختارهای هرمی سبب ايجاد تضاد منافع بین  8118 جوزف و وانگ

کننده، انگیزه مالکان شده در نتیجه، مالکان کنترل گذاران و سرمايه

بیشتری برای گزارشگری اطلاعات حسابداری در راستای تامین منافع 

 شخصی خود دارند.

هايی که بیشترين میزان هزينه نمايندگی را دارند، حقوق برای شرکت 8111 دیِ

ای سهامداران دارای رابطه مثبت معنادار با کیفیت سود است. اما بر

شرکتهايی که کمترين میزان هزينه نمايندگی را دارند، حقوق 

 سهامداران با کیفیت سود ارتباط معناداری ندارد.

مالکیت خانوادگی با کیفیت سود ارتباط غیرخطی دارد. همچنین  8111 وانگ

مالکیت خانوادگی با کیفیت اقلام تعهدی، محتوای اطلاعاتی سود، و 

 ارد.محافظه کاری سود ارتباط د

میزان اقلام تعهدی غیرعادی و محتوای اطلاعاتی سود دارای رابطه  8111 نیو

 باشد.منفی معنادار با حقوق سهامداران می

-توانند فرصتمی( مديرانِ مستقل و مديرانِ مالک) هر دو دسته مديران 8111 پِرگولا

 طلبی نموده و کیفیت سود را کاهش دهند.

کننده برای یشترِ کنترل از مالکیت، تمايل سهامدار کنترلبا جدايیِ ب 8111 کیم و يی

يابد. همچنین میزان اقلام تعهدی اختیاری افزايش می مديريت سود

 خاص است.های سهامیهای سهامی عام بیشتر از شرکتشرکت

 کاری ارتباط مثبت دارد.درصد مالکیت مديران غیراجرايی با محافظه 8119 احمد و دوئلمَن

بین میزان مالکیت خانوادگی و کیفیت سود ارتباط مثبت معنادار وجود  8119 دوِی هاشم و

دارد. همچنین بین مالکیت نهادی و کیفیت سود ارتباط مثبت معنادار 

 وجود دارد.

افِندی و 

 پژوهان هم

هايی که دارای محدوديت در احتمال تجديد ارائه سود برای شرکت 8119

اند، هايی که اخیراً افزايش سرمايه داده قرارداد بدهی هستند و شرکت
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 نتايج سال نويسندگان

 بیشتر است.

 مالکیت خانوادگی با کیفیت سود ارتباط مثبت دارد. 8115 مايورال و سگورا

کاتز و 

 پژوهان هم

هايی که سهامدار آنها بخش خصوصی است، در مقايسه با ساير شرکت 8115

و  ها از کیفیت سود بیشتری برخوردارند. مديريت سود کمترشرکت

-های اين شرکتکارانه، از مشخصههای محافظهاستفاده بیشتر از رويه

 هاست.

لافوند و 

 رويچادوری

 کاری در ارائه سود ارتباط منفی دارد.مالکیتِ مديران با محافظه 8115

های دارای مديرانِ های دارای مالکیت خانوادگی و يا شرکتشرکت 8113 ماچوگا و تیتِل

ها از کیفیت سود کمتری با ساير شرکت سهامدار، در مقايسه

 برخوردارند.

پرِگولا و 

 پژوهان هم

توان منافع مالکان و مديران را از طريق سهامدار نمودنِ مديران نمی 8113

توان به کمک طلبی مديران را میهمسو نمود. همچنین فرصت

 ساختارهای حاکمیتی مناسب تعديل نمود.

جیانگ و 

 آنانداراجان

ق سهامداران با کیفیت سود ارتباط مثبت دارد. اما اين رابطه مثبت، حقو 8113

مدت دارد، کمرنگ  در مواقعی که سهامدار نهادی ديدگاه کوتاه

 شود.گرديده يا خنثی می

های پذيرفته قانون سربینز آکسلی اثر مشخصی بر کیفیت سود شرکت 8161 لِیل

ثر بیشتری بر کیفیت شده در بورس نداشته است. قانون سربینز آکسلی ا

های پذيرفته شده در مقايسه با ساير شرکت) های آمريکايی سود شرکت

داشته است. کیفیت سود در حول و حوش وضع ( در بورس آمريکا

های قانون سربینز آکسلی از قانون سربینز آکسلی تغییر نیافته است. هزينه

تر گیری درخصوص پذيرش در بورس بیشمنافع آن در حوزه تصمیم

 بوده است.

مشايخ و 

 اسماعیلی

مديره رابطه معناداری  بین کیفیت سود و درصد مالکیت اعضای هیئت 6351

 وجود ندارد.

آقايی و 

 چالاکی

 بین مالکیت نهادی مديريت سود ارتباط منفی معنادار وجود دارد. 6355
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 نتايج سال نويسندگان

مرادزاده و 

 پژوهان هم

با مديريت سود ارتباط  بین سطح مالکیت سهامداران نهادی و تمرکز آن 6355

 منفی معنادار وجود دارد.

فروغی و 

 احمدی

هايی که ترکیب سهامداران آنها عمدتاً متشکل از سهامداران  شرکت 6353

هايی که ساختار مالکیت آنها عمدتاً  نهادی است در مقايسه با شرکت

دربردارنده سهامداران انفرادی است، کیفیت اقلام تعهدی بالاتری 

 دارند.

و نصرالهی

 منش عارف

يابد که اين  افزايش نسبت مالکیت سهامداران نهادی، کیفیت سود افزايش می با 6353

طرفانه و به موقع است.  موضوع به معنای ارائه اطلاعات صادقانه، مربوط، بی

 شود. همچنین تمرکز مالکیت سهامداران نهادی باعث کاهش کیفیت سود می

بادآور و 

 پژوهان هم

کاری ارتباط  ن مالکیت سهامداران نهادی و تمرکز مالکیت با محافظهبی 6331

 معناداری وجود ندارد.
 

 شناسی تحقیق. روش3

هدای پذيرفتده شدده در    : جامعه مورد مطالعه در اين پژوهش را شدرکت جامعه و نمونه آماری

اسدت.   عضدو  318دارای  6331دهد. اين جامعده در پايدان سدال     بورس اوراق بهادار تشکیل می

های باشد که از داده می 6331تا  6391های همچنین قلمرو زمانی تحقیق، فاصله زمانی بین سال

هدای  هدای کیفیدت سدود، و از داده    جهدت سدنجش مددل    6331تدا   6391مربوط به دوره زمانی 

جهت بررسی رابطه بدین کیفیدت سدود و رعايدت حقدوق       6331تا  6351مربوط به دوره زمانی 

-فاده شده است. با توجه به دوره زمانی تحقیق و به منظور مواجهه با مشکل دادهسهامداران است

های بیشتری در نمونه انتخابی جای گیرد تا از طريق تلفیق های اند ، سعی گرديد که شرکت

هدای اندد  مرتفدع گدردد. لدذا پدژوهش       های مقطعی مشدکل داده های سری زمانی و دادهداده

هايی  خاب نمونه استفاده نمود. البته نمونه انتخابی شامل شرکتحاضر از روش حذفی جهت انت

نیدز در   6331بوده و تا پايدان سدال    6391تاريخ پذيرش آنها در بورس قبل از سال ( 6است که 

سال مالی آنهدا منتهدی بده پايدان اسدفند بدوده و در دوره       ( 8های بورسی باشند،  فهرست شرکت

در دوره مورد بررسی، توقف معداملاتی عمدده   ( 3باشند، و مورد بررسی، تغییر سال مالی نداده 

در مدواردی کده   ) شدرکت  641های نمونه بده   نداشته باشند. با اعمال اين شرايط، تعداد شرکت
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بیندی   جهت سنجش کیفیت سود از معیارهای کیفیت اقلام تعهدی، پايداری سود، قابلیت پدیش 

در مدواردی کده جهدت سدنجش     ) تشدرک  664و ( شدود  سود و هموارسازی سود اسدتفاده مدی  

کداری سدود اسدتفاده     موقع بودن سود، و محافظهسود، بهارزشیکیفیت سود از معیارهای ارتباط

 رسید.( شود می

آوری داده: متغیدر وابسدته در ايدن تحقیدق، کیفیدت سدود اسدت.         گیری متغیرها و جمدع  اندازه

درخصدوص آن ارائده شدده     کیفیت سود يکی از واژگان حسابداری بوده که تعاريف متعددی

 شده به سدود هیکسدی  است. بسیاری از محققین، کیفیت سود را به عنوان نزديکی سود گزارش

به عبارت بهتر، هر اندازه که سدود   .( 8113شیپرِ و وينسنت، ) اند تعريف نموده( سود اقتصادی)

دشواری موجدود  حسابداری به سود اقتصادی نزديکتر باشد، کیفیت آن بیشتر است. با توجه به 

گیدری ايدن متغیدر    در عملیاتی نمودن کیفیت سود، محققین از معیارهدای مختلفدی بدرای انددازه    

 شیوه زير عملیاتی گرديده است: 9اند. در تحقیق حاضر نیز اين متغیر به  استفاده کرده

گیری اندازه( 8118) نیکولز. کیفیت اقلام تعهدی: کیفیت اقلام تعهدی به کمک مدل مک6

ه است. معیار کیفیت اقلام تعهدی، انحراف معیار خطای باقیمانده مدل مذکور بوده و کمتر شد

 به صورت زير است:( 8118) نیکولز بودن اين عدد، بیانگر کیفیت بیشتر سود است. مدل مک

ttttttt PPEbSalesbCFObCFObCFObbWC ε++∆++++=∆ +− 54132110

 

بده کمدک    بیندی سدود   . پايداری سود و قابلیت پیش بینی سود: پايداری و قابلیت پدیش 3و  8

گیدری شدده اسدت. معیدار پايدداری سدود، ضدريب شدیب          انددازه ( 8113) مدل شیپرِ و وينسدنت 

دهنده کیفیدت بیشدتر سدود اسدت. همچندین معیدار       سودهای باوقفه بوده و بیشتر بودن آن، نشان

بینی سود، ريشه واريانس خطای باقیمانده مدل بوده و طبعاً کمتر بدودن آن، بیدانگر    قابلیت پیش

 به صورت زير است:( 8113) بیشتر سود است. مدل شیپرِ و وينسنت کیفیت

ttt EbbE ε++= −110 

( 8113) پژوهدان  هدم . هموارسازی سود: معیار هموارسازی سود برگرفته از مطالعده لئدوز و   4

است. اين معیار از طريق نسبت انحراف معیار سدود عملیداتی بده انحدراف معیدار جريدان نقددی        
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گدردد. کمتدر بدودن    گیری می اند، اندازهها تعديل شدهدو بر اساس کل دارايی عملیاتی، که هر

 اين نسبت، بیانگر هموارسازی بیشتر سود و در نتیجه کیفیت کمتر سود است.

. ارتباط ارزشی سود: ارتباط ارزشی سود از طريق مددل رگرسدیون بدازده بدر روی سدود و      1

دهندگی مدل بدوده  تباط ارزشی سود، توان توضیحگیری شده است. معیار ارتغییرات آن اندازه

 و بیشتر بودن آن، بیانگر کیفیت بیشتر سود است. بیان نمادين اين مدل به صورت زير است:

tttt EbEbbRET ε+∆++= 210 

کداری سدود را بدا     . به موقع بودن سود و محافظه کاری سود: به موقدع بدودن و محافظده   9و  1

دهندگی گیری شده است. معیار به موقع بودن، توان توضیح اندازه( 6339) استفاده از مدل بِیسو

کاری سدود،  مدل بوده و بیشتر بودن آن، بیانگر کیفیت بیشتر سود است. همچنین معیار محافظه

232يعنی ) نسبت ضريب اخبار بد به ضريب اخبار خوب /][ bbb بوده و بیشدتر بدودن آن،   ( +

 به صورت زير است:( 6339) ست. مدل بِیسوبیانگر کیفیت بیشتر سود ا

tttttt RETNEGbRETbNEGbbE ε++++= .3210 

 tEنسبت به سال قبل،  tبیانگر تغییر در سرمايه در گردش سال  ∆tWCهای فوق؛  در مدل

 tتغییدر در فدروش سدال     ∆t ،tSalesجريان نقدد عملیداتی سدال     t ،tCFOسود خالص سال 

میدانگین  t،tRETآلات و تجهیدزات بدرای سدال    اموال و ماشین tPPEنسبت به سال قبل، 

 tRETاسدت. همچندین در صدورتی کده      tخطای باقیمانده مدل برای سدال   tε، وtبازده سال 

برابدر بدا    tNEGبرابر با يک خواهد بدود و در غیدر ايدن صدورت     tNEGر از صفر باشد،کمت

هدا و   هدای مدالی شدرکت    های مربوط به متغیر کیفیت سود با مراجعه به صورت صفر است. داده

 آوری گرديد. افزارهای موجود جمع نرم

 سدازوکارهای قدوق سدهامداران بده عندوان يکدی از      متغیر مستقل در ايدن تحقیدق، رعايدت ح   

باشد. از آنجايی که اين متغیر دربرگیرنده عوامل متعددی است و خارجی حاکمیت شرکتی می

کننده کیفیت سدود بده دنبدال     بررسی اين عوامل به صورت مجزا، تحلیل ناقصی از عوامل تعیین

جهدت سدنجش ايدن متغیدر اسدتفاده      دارد، لذا در تحقیق حاضر از معیاری ترکیبی و چندبعدی، 

گیددری رعايدت حقددوق   شدده اسدت. اسددتفاده از يدک معیددار چندبعددی و ترکیبدی بددرای انددازه      

سهامداران دارای مزايايی همچون وارد نمودن يک متغیدر در مددل رگرسدیون بده جدای توجده       
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 رهایسدازوکا توجده بده بهینگدی     ،(8113، پژوهان همگومپرز و ) هاجداگانه به هريک از مولفه

کداری   جلوگیری از تکرار و دوبداره  ،(8115، پژوهان همبِبچو  و ) ها خاص در سطح شرکت

 است.( 8116؛ بوشمن و اسمیت، 8115، پژوهان همجیانگ و ) ها ويژگی

ها و رهنمودهای  های مرتبط با حقوق سهامداران در ايران، ابتدا شاخصبه منظور تعیین مولفه

تدوان بده شداخص حاکمیدت     العه قرار گرفت که از جمله آنها میموجود در اين زمینه مورد مط

المللی استانداردهای حاکمیت شرکتی، شداخص   شرکتی خدمات سهامدار نهادی، شاخص بین

حاکمیت شرکتی استاندارد اند پورز، شداخص خددمات سدهامداری مدوديز، قدوانین حاکمیدت       

های اقتصدادی،  و همکاریهای مختلف، اصول حاکمیت شرکتی سازمان توسعه  شرکتی بورس

بندی فیتچ و شداخص کتابخانده شدرکتی اشداره نمدود. نتیجده مطالعده رهنمودهدا و          شاخص رتبه

 های موجود، طراحی يک پرسشنامه بود که جهدت نظرخدواهی در اختیدار افدراد خبدره      شاخص

هدای داخلدی و دانشدجويان مقطدع دکتدری       شامل اساتید حسابداری و مديريت مدالی دانشدگاه  )

های مذکور، کارشناسان بازار سرمايه حسابرسان عضو جامعه حسابداران رسدمی ايدران، و    رشته

قرار گرفت. در پرسشنامه طراحی ( های پذيرفته شده در بورس های اجرايی شرکت مديران رده

مدديره، تمرکدز مالکیدت،     شامل وجود نماينده بدرای سدهامدار اقلیدت در هیئدت    ) مولفه 61شده 

ر ساختار سرمايه شرکت، میزان سهامداری يدا مالکیدت مدديران، برگدزاری     وجود سهام ممتاز د

مجمع عمومی سالیانه، پاسخ به مشکلات يا سدوالات سدهامداران، دعدوت از سدهامداران بدرای      

هدای   شرکت در جلسه مجمع، معامله با اشخاص وابسته، میزان سدهامداری يدا مالکیدت شدرکت    

الات داخلی، وجود محددوديت در شدیوه و میدزان    گذاری انتق خارجی، وجود رويه برای قیمت

تامین مالی، گرفتن وکالت توسط سهامدار نهادی جهت حضور در مجمع، وجدود محددوديت   

برای بدهی مديران به شرکت، وجود سهامدار دارای حق کنترل بر شدرکت، و وجدود دعداوی    

 31اول در اختیدار   مورد توجه قرار گرفتده بدود. ايدن پرسشدنامه در مرحلده     ( قانونی علیه شرکت

( درصدد  91آلفای کرونباخ ) خبره قرار گرفت. پس از بررسی قابلیت اعتماد و اعتبار پرسشنامه

مولفه انتخاب گرديد کده   61ها، تعداد و استفاده از آزمون مقايسه میانگین جهت انتخاب مولفه

یددزان عبددارت بودنددد از: تمرکددز مالکیددت، وجددود سددهامدار دارای حددق کنتددرل بددر شددرکت، م  

هدای خدارجی، معاملده بدا      سهامداری يا مالکیت مديران، میزان سهامداری يدا مالکیدت شدرکت   

اشخاص وابسته، وجود محدوديت در شیوه و میزان تامین مالی، وجود محدوديت برای بددهی  
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مديران به شرکت، گرفتن وکالدت توسدط سدهامدار نهدادی جهدت حضدور در مجمدع، وجدود         

میدزان مالکیدت دولدت بده     ) میزان سهامداری يا مالکیدت دولدت   دعاوی قانونی علیه شرکت، و

پرسشدنامه   .( عنوان يک مولفه مهم در ايران توسط بسیاری از خبرگان مورد اشاره قرار گرفدت 

 خبره قرار گرفت.  611تحقیق در مرحله دوم در اختیار 

 انهای مرتبط با حقوق سهامداران در ايران براساس نظر خبرگمولفه :( 8) نگاره
 تعريف عملیاتی نام مولفه

های نمونه در هر سال  ابتدا میانگین درصد سهام شناور آزاد شرکت تمرکز مالکیت

شود. در صورتی که درصد سهام شناور آزاد يک  محاسبه می

شرکت از میانگین بیشتر باشد، به آن شرکت عدد صفر و در غیر 

 يابد. اين صورت به آن شرکت عدد يک اختصاص می

در صورت عدم وجود سهامدار دارای حق کنترل، به آن شرکت  سهامدار دارای حق کنترل وجود

 يابد. عدد صفر و در غیر اين صورت، عدد يک اختصاص می

های نمونه برای هر  ابتدا میانگین درصد مالکیت دولت در شرکت میزان سهامداری يا مالکیت دولت

برای يک شود. در صورتی که درصد مزبور  سال محاسبه می

شرکت از میانگین کمتر باشد، به آن شرکت عدد صفر و در غیر 

 يابد. اين صورت به آن شرکت عدد يک اختصاص می

ابتدا میانگین نسبت مبلغ معاملات بین شرکت و اشخاص وابسته به  معامله با اشخاص وابسته

های نمونه در هر سال محاسبه  مبلغ فروش برای کلیه شرکت

ی که اين نسبت برای يک شرکت از عدد شود. در صورت می

میانگین بیشتر باشد، به آن شرکت عدد صفر و در غیر اين صورت 

 يابد. به آن شرکت عدد يک اختصاص می

سال گذشته،  3در صورت وجود دعاوی قانونی علیه شرکت در  وجود دعاوی قانونی علیه شرکت

د به آن شرکت عدد صفر و در غیر اين صورت به آن شرکت عد

 يابد. يک اختصاص می
 

و اسدتفاده از  ( درصدد  58آلفدای کرونبداخ   ) پس از بررسی قابلیت اعتماد و اعتبار پرسشدنامه 

مولفده انتخداب گرديدد کده بده       1های نهايی، تعداد آزمون مقايسه میانگین جهت انتخاب مولفه

متغیدر   هدای مربدوط بده ايدن    آوری نظدرات خبرگدان، داده   اسدت. پدس از جمدع   ( 8) قرار نگداره 

های حقوق سهامداران از طريق مراجعده  های مربوط به مولفه آوری گرديد. بخشی از داده جمع

آوری گرديدد. بده منظدور     مدديره آنهدا جمدع    هدا و گدزارش هیئدت    به صدورتهای مدالی شدرکت   
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های مربوط به اين متغیر نیز، يک فرم خلاصه اطلاعات طراحی گرديد و  آوری مابقی داده جمع

های نمونه ارسال شد تا پس از تکمیل، برگشت دهند. در پايان نیز از  مالی شرکت برای مديران

متدولوژی کدگذاری و انباشت کدها بده منظدور عملیداتی کدردن متغیدر مسدتقل اسدتفاده شدد.         

با توجه به تعريف عملیاتی ) مولفه، امتیاز صفر و يا يک 1براساس اين متدولوژی به هر کدام از 

يافته و از جمع زدن اين امتیازها، نمره مربوط به هر شرکت در هدر سدال    اختصاص( انجام شده

 شود. محاسبه می

لگداريتم طبیعدی ارزش بدازار حقدوق     ) متغیر کنتدرل انددازه شدرکت    4اين مطالعه همچنین از 

جريانهای نقدی عملیاتی که براساس جمع دارايیهدا  ) نقدی عملیاتی های جريان ،(صاحبان سهام

و انتظدارات رشدد سدودآوری    ( نسبت کل بدهی به کل دارايدی ) اهرم مالی ،(تعديل شده است

هدای   اسدتفاده کدرد. داده  ( نسبت ارزش بازار حقوق صداحبان سدهام بده ارزش دفتدری آن    ) آتی

هدای   هدای نمونده و اطلاعیده    هدای مدالی شدرکت    مربوط به اين متغیرها نیز با مراجعه به صدورت 

 آوری گرديد. شرکت بورس جمع

هدای مختلدف ذينفدع دارد،     رغم اينکه کاربردهايی برای گروهحاضر علی قیق: تحقیقنوع تح

 اما براساس هدف، يک تحقیق بنیادی و با توجه به نحوه گردآوری داده، يک تحقیق توصیفی

 شود.از نوع همبستگی محسوب می( غیرآزمايشی)

در دو مرحلده انجدام    تحقیدق  های ها: برآورد مدل روش آماری مورد استفاده در برآورد مدل

گانه کیفیت سود با استفاده از رگرسیون حداقل مربعات  9های  گرديد. در مرحله نخست، مدل

هدای  های موردنیاز جهت بررسی رابطده بدین کیفیدت سدود و مولفده      معمولی برآورد شد تا داده

جهدت  ( اپندل ديتد  ) هدای تلفیقدی   حقوق سهامداران مهیا شود. در مرحله دوم نیز از تکنیک داده

هدای   بررسی رابطه بین کیفیت سدود و رعايدت حقدوق سدهامداران اسدتفاده شدد. تخمدین مددل        

های تلفیقی به فروض ما درباره عرض از مبدأ، ضرايب شیب و جملده خطدای   رگرسیون با داده

مدل بستگی دارد. با توجه به فروض مختلف درخصوص ضدرايب مددل رگرسدیون، سده مددل      

( مدل اثرات مشتر ، مدل اثرات ثابت و مدل اثرات تصادفی) ها دلمتداول برای تخمین اين م

لیمدر و بده    Fاثرات مشدتر  و ثابدت از آزمدون     های مطرح است. به منظور انتخاب از بین مدل

 های اثرات ثابت و تصادفی از آزمون هاسمن استفاده شد. منظور انتخاب از بین مدل
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ق، بررسی فروض کلاسیک رگرسیون خطدی  از جمله کارهای ديگر انجام شده در اين تحقی

هددای نرمددال بددودن توزيددع اجددزای اخددلال مدددل، عدددم    اسددت. مهمتددرين ايددن فددروض، فددرض 

هدای   همسانی، و همخطی مرکب بوده که از آزمونخودهمبستگی بین اجزای اخلال، واريانس

 مناسب جهت کشف اين مشکلات و رفع آنها استفاده شده است.

 ها و نتايج آزمون فرضیه ها . تحلیل توصیفی داده4

هدا و  ها اولین گام در تحلیل آماری، تعیین مشخصات خلاصه شدده داده  تحلیل توصیفی داده

باشد. هدف از اين تحلیل، شناخت روابدط دروندی متغیرهدا و    های توصیفی میمحاسبه شاخص

یفی هاست تا مقدمات تحلیل آماری فراهم شده و خصوصدیات توصد  نشان دادن رفتار آزمودنی

هدای آمدار توصدیفی     دهندده انددازه شداخص    نشدان ( 3) برای تحلیل بیشتر آشکار گدردد. نگداره  

 های حقوق سهامداران است.برحسب مولفه

 های حقوق سهامدارانهای آمار توصیفی برحسب مولفه اندازه شاخص :( 3) نگاره

 

درصدد   1/64هدا حداکی از آن اسدت کده سدهامدار عمدده حددود         نتايج تحلیل توصیفی داده

 45های نمونه، اشخاص حقیقی هستند. میانگین درصد مالکیت سهامداران عمده حدود  شرکت

درصد موارد، سهامدار عمده، دارای حق کنتدرل اسدت. میدانگین     11درصد است. همچنین در 

درصدد   11درصد است. همچنین حددود   83های نمونه حدود  شرکتدرصد سهام شناور آزاد 

های نمونه دارای درصد سهام شناور آزاد کمتر از میانگین درصد سهام شناور آزاد کل  شرکت

 89هدای نمونده حددود     های نمونه هستند. میدانگین درصدد مالکیدت دولدت در شدرکت      شرکت

صد مالکیت دولت بیشتر از میدانگین  های نمونه، در درصد از شرکت 39درصد است. ضمناً در 

 توصیفی شاخص آمار

 نام مولفه
 مینیمم ماکزيمم میانه میانگین

انحراف 

 رمعیا

 436/1 1 6 6 135/1 تمرکز مالکیت

 116/1 1 6 1 433/1 وجود سهامدار دارای حق کنترل

 483/1 1 6 1 315/1 میزان سهامداری يا مالکیت دولت

 418/1 1 6 6 138/1 معامله با اشخاص وابسته

 366/1 1 6 6 538/1 وجود دعاوی قانونی علیه شرکت

 643/6 1 1 3 145/3 شاخص کل حقوق سهامداران
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های نمونه است. میانگین نسبت مبلغ معامله با اشدخاص   درصد مالکیت دولت برای کل شرکت

ها،  درصد از شرکت 13است و برای حدود  41/1های نمونه  وابسته به مبلغ فروش برای شرکت

 53همچنین حدود  های نمونه بوده است. نسبت مزبور کمتر از میانگین نسبت برای کل شرکت

اندد. میدانگین شداخص     سال گذشته فاقد دعاوی قدانونی بدوده   3های نمونه در  درصد از شرکت

بده   6351در سدال   19/3است. ايدن عددد از    145/3های نمونه  حقوق سهامداران برای کل سال

دهنده روند نزولی آن است. کمترين و بیشترين عددد قابدل    رسیده که نشان 6331در سال  14/3

هدای آمدار توصدیفی     باشد. همچندین انددازه شداخص    می 1و  1انتساب به اين سرفصل به ترتیب 

 نشان داده شده است.( 4) برحسب معیارهای مختلف کیفیت سود در نگاره

 های آمار توصیفی مربوط به متغیر کیفیت سود اندازه شاخص :( 4) نگاره

 

بررسی همبستگی بین شاخص حقوق سهامداران و کیفیت سدود نیدز حکايدت از همبسدتگی     

 کدل حقدوق سدهامداران و معیدار بده موقدع بدودن سدود دارد. همبسدتگی بدین           مثبت بین شاخص

معیدار ديگدر کیفیدت سدود، منفدی اسدت. نتدايج مربدوط بده           1کل حقوق سهامداران و  شاخص

 است.( 1) همبستگی بین معیارهای کیفیت سود و شاخص کل حقوق سهامداران به شرح نگاره

 : همبستگی بین شاخص کل حقوق سهامداران و معیارهای مختلف کیفیت سود( 1) نگاره
 کاری محافظه

 سود 

به موقع 

 بودن

ارتباط 

 ارزشی

هموارسازی 

 سود

قابلیت 

 بینی پش

 پايداری 

 سود

کیفیت اقلام 

 تعهدی
 ضريب همبستگی

 شاخص حقوق سهامداران -111/1 -118/1 -166/1 -613/1 -189/1 866/1 -111/1

 

 توصیفی شاخص آمار

 معیار کیفیت سود
 مینیمم کزيممما میانه میانگین

انحراف 

 معیار

 185/1 1113/1 659/1 161/1 186/1 کیفیت اقلام تعهدی

 456/1 -619/6 486/8 111/1 183/1 پايداری سود

 113/1 1118/1 313/1 168/1 131/1 بینی سود قابلیت پیش

 393/1 619/1 651/8 934/1 581/1 هموارسازی سود

 889/1 198/1 531/1 894/1 366/1 ارتباط ارزشی سود

 816/1 611/1 381/1 361/1 343/1 به موقع بودن سود

 183/83 -61/686 14/34 -141/1 -568/6 کاری سود محافظه
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 های اول و دوم نتايج حاصل از آزمون فرضیه

و چندبعدی بدرای  اين پژوهش از رويکردی ترکیبی  تجزيه و تحلیل در سطح شاخص کل:

معیدار مختلدف بده منظدور      9عملیاتی کردن متغیر حقوق سهامداران اسدتفاده نمدود همچندین از    

سنجش کیفیت سود استفاده گردد. براين اسداس، نتدايج حاصدل از ارتبداط بدین شداخص کدل        

 باشد. می( 1) گانه کیفیت سود به شرح نگاره 9حقوق سهامداران و معیارهای 

بین معیارهای کیفیت سود با شاخص کل حقدوق سدهامداران مشدخص    پس از بررسی رابطه 

 گرديد که؛

. شاخص حقوق سهامداران با معیار به موقع بودن سود ارتباط مثبت معنادار دارد. به عبارت 6

 ديگر، رعايت حقوق سهامداران سبب افزايش کیفیت سود شده است.

کداری   ارسازی سدود و محافظده  . شاخص حقوق سهامداران با معیارهای پايداری سود، همو8

سود ارتباط منفی معنادار دارد. به عبارت ديگر، رعايت حقوق سهامداران سبب کاهش کیفیت 

 سود شده است.

. بددین معیارهددای هموارسددازی سددود و پايددداری سددود ارتبدداط منفددی معنددادار وجددود دارد.   3

تدامین نیازهدای   تدوان اظهدار داشدت کده مدديران در راسدتای        درخصوص توضیح اين رابطه می

کنند. در نتیجه، هموارسازی سدود سدبب کداهش    گذاران، اقدام به هموارسازی سود می سرمايه

 است.( 8113) شود. اين نتیجه مطابق با تحلیل شیپرِ و وينسنت پايداری سود می

کاری سود ارتباط مثبت معنادار وجود دارد. اين  . بین معیارهای هموارسازی سود و محافظه4

کاری در ارائه سود کمتر خواهد  ناست که هرچه هموارسازی سود بیشتر باشد، محافظهبدان مع

های افزايندده سدود جهدت هموارسدازی سدود       بود. اين نتیجه مبین آن است که مديران از روش

هدای   در مطالعه خود به اين نتیجه دست يافت که شرکت( 8119) اند. البته نیتکین استفاده نموده

از نوع کداهش  ) ای حاکمیتی بهتر با احتمال بیشتری اقدام به هموارسازی سوده دارای مکانیسم

 شود. کارانه سود می کنند که اين موضوع منجر به گزارشگری محافظه می( در سود
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 سود  گانه کیفیت9نتايج حاصل از ارتباط بین شاخص حقوق سهامداران و معیارهای :( 1) نگاره
 مدل ضريب tه آمار tمعناداری  F DW R2آماره 

153/1 351/6 196/1 493/1* 963/1- 1113/1- 
مدل کیفیت اقلام 

 تعهدی

 مدل پايداری سود -113/1 -813/3 116/1 119/1 543/6 943/1

144/8* 985/6 161/1 111/1* 543/6 114/1 
بینی  مدل قابلیت پیش

 سود

843/1 936/6 111/1 111/1 918/4- 198/1- 
مدل هموارسازی 

 سود

693/1* 415/6 113/1 355/1* 161/1 1118/1 
مدل ارتباط ارزشی 

 سود

453/3 388/6 133/1 111/1 133/4 131/1 
مدل به موقع بودن 

 سود

348/4 514/6 111/1 168/1 184/8- 636/3- 
کاری  مدل محافظه

 سود

 درصد 7* غیرمعنادار در سطح خطای 

بیندی سدود، و    دی، قابلیدت پدیش  . شاخص حقوق سهامداران با معیارهای کیفیت اقلام تعهد 1

ارتباط ارزشی سود ارتباط معناداری ندارد. عدم وجود ارتباط معنادار بین حقوق سدهامداران و  

توان به هموارسدازی سدود ربدط داد. سدودهای همدوار شدده تواندايی         ارتباط ارزشی سود را می

 .( 8119، پژوهان هملارکر و ) توضیح بازده را ندارند

در بخش قبل بده تبیدین ارتبداط بدین      های حقوق سهامداران: ر سطح مولفهتجزيه و تحلیل د

شاخص کل حقوق سهامداران و کیفیت سود پرداخته شد. در اين بخش، شاخص کدل حقدوق   

شدود. نتدايج    مولفه تفکیک شده و رابطه آنها با معیارهای کیفیت سود تبیین می 1سهامداران به 

هامداران و معیارهای مختلف کیفیت سود به شرح زير های حقوق سحاصل از ارتباط بین مولفه

 است:

گانه حقدوق سدهامداران بدا معیدار ارتبداط ارزشدی سدود ارتبداط          1های  کدام از مولفه . هیچ6

 معناداری ندارند. 
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. مولفه معاملده بدا اشدخاص وابسدته بدا معیارهدای کیفیدت اقدلام تعهددی، پايدداری سدود و            8

 عنادار دارند.کاری سود ارتباط منفی م محافظه

های وجود سهامدار دارای حق کنترل، معامله با اشدخاص وابسدته و وجدود دعداوی      . مولفه3

 قانونی علیه شرکت با معیار هموارسازی سود ارتباط منفی معنادار دارند.

بینی سدود و بده موقدع بدودن سدود      . مولفه معامله با اشخاص وابسته با معیارهای قابلیت پیش4

 نادار دارند.ارتباط مثبت مع

گانده کیفیدت    9کددام از معیارهدای    های تمرکز مالکیت و سهامدارای دولت با هیچ. مولفه1

توان به عدم تغییر مالکیت دولت در سهام سود ارتباط معناداری ندارد. علت اين موضوع را می

 ها و درصد سهام شناور آزاد طی دوره مورد بررسی نسبت داد.شرکت

ی حقوق سهامدارن، مولفه معامله با اشخاص وابسدته بیشدترين ارتبداط را بدا     ها . از بین مولفه1

 معیارهای مختلف کیفیت سود دارند.

هدا   دهندگی مدل های مختلف، توان توضیح . با تفکیک شاخص حقوق سهامداران به مولفه9

هدای  توان به عدم جامعیدت هرکددام از مولفده    يابد. علت اين موضوع را می تا حدی کاهش می

دهنددگی   حاکمیت شرکتی منتسب کرد. البته ذکر اين نکته ضدروری اسدت کده تدوان توضدیح     

 پذيری بیشتری برخوردار است. های مبتنی بر مولفه از نوسان مدل

دوم تحقیق به مقايسه نتايج حاصل از رابطه بدین   ها: فرضیه دهندگی مدلمقايسه توان توضیح

گونده   پردازد. همانده از معیارهای مختلف میشاخص حقوق سهامداران و کیفیت سود با استفا

که ملاحظه شد رابطه بین شاخص حقوق سهامداران و کیفیت سود چندبعدی است. به عبارت 

پردازد کده نتدايج    ای خاص به اين موضوع می ديگر هر کدام از معیارهای کیفیت سود از زاويه

رد که رابطه بین اين دو متغیر، مثبت توان عنوان ک آنها بعضاً ضد و نقیض است لذا مستقیماً نمی

نتايج حاصل از رابطه بدین شداخص حقدوق سدهامداران و کیفیدت سدود را از        يا منفی است. اما

-تدوان بررسدی نمدود. قددرت توضدیح      های معندادار نیدز مدی    دهندگی مدل زاويه قدرت توضیح

بررسی شده است. رگرسیون  Fها با استفاده از ضريب تعیین تعديل شده و آماره  دهندگی مدل

هدا حکايدت از آن دارد کده تدوان توضدیح دهنددگی مددل         مقايسه توان توضیح دهندگی مددل 

گانه کیفیت سدود،   9ها بیشتر است. به عبارت ديگر، از بین معیارهای  پايداری سود از بقیه مدل
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معیار پايداری سود بیشترين ارتباط را بدا شداخص حقدوق سدهامداران دارد. پدس از ايدن مددل،        

بده  ) هدای بعددی   کاری سود و به موقع بدودن سدود در رتبده    های هموارسازی سود، محافظه مدل

هدای کیفیدت اقدلام تعهددی، قابلیدت       قدرار دارندد. همچندین مددل    ( دهندگیلحاظ توان توضیح

ارتباط ارزشی سود با شاخص حقوق سهامداران ارتباط معناداری نددارد. ايدن    بینی سود و پیش

 ید فرضیه دوم تحقیق دارد.نتايج حکايت از تاي

 ها و پیشنهادها  گیری، محدوديت. نتیجه1

: مطالعه حاضر به تبیین ارتباط بین حقوق سدهامداران و کیفیدت سدود پرداخدت.     گیری نتیجه

بعددی نیسدت. بده     نتايج پژوهش نشان داد که رابطه بین حقوق سهامداران و کیفیت سدود تدک  

پردازد که  ای خاص به اين موضوع می ت سود از زاويهعبارت ديگر هر کدام از معیارهای کیفی

توان عنوان کرد که رابطه بین اين دو متغیر،  نتايج آنها بعضاً ضد و نقیض است لذا مستقیماً نمی

 ای مشابه دست يافته بود. نیز به نتیجه( 8119) مثبت يا منفی است. نیتکین

بده صدورت   ) هدای حقدوق سدهامداران    ههای اضافی نشان داد که استفاده از مولف نتايج تحلیل

به جای استفاده از شاخص ترکیبی حقوق سهامداران، تاثیر زيدادی بدر معنداداری روابدط     ( مجزا

ها مربوط است. نتدايج نشدان    دهندگی مدل ندارد. تنها تفاوت ايجاد شده با قبل، به توان توضیح

ای دارد. دلیدل ايدن    لاحظهها نسبت به قبل کاهش قابل م دهندگی مدلدهد که توان توضیح می

های حقوق سهامداران در مقايسده بدا شداخص ترکیبدی از      امر نیز آن است که هر يک از مولفه

رسدد.   ها طبیعی به نظر می جامعیت لازم برخوردار نبوده لذا کاهش توان توضیح دهندگی مدل

 همخوانی دارد.( 8111) اين يافته با مطالعه نیو

هدای حقدوق سدهامداران در صدنايع      دهد که وضعیت مولفده  می نتايج تحلیل صنعت نیز نشان

مورد بررسی متفاوت است که اين موضوع رابطه بین حقوق سدهامداران و معیارهدای مختلدف    

ای مشابه دست  نیز در مطالعه خود به نتیجه( 8111) دهد. دِی کیفیت سود را تحت تاثیر قرار می

سهامداران و کیفیت سود در صنايع مختلدف بدا   يافت. نتايج حاصل از بررسی رابطه بین حقوق 

های نمونه تا حد زيادی همخدوانی نددارد. بده عندوان      نتايج به دست آمده در سطح کل شرکت

های نمونه، شاخص حقوق سهامداران با معیار ارتبداط ارزشدی سدود     مثال در سطح کل شرکت

یدار ارتبداط ارزشدی سدود     رابطه معناداری ندارد اما در چند صنعت رابطه بین اين شداخص و مع 

هدای نمونده يکدی از     تايید شده است. از سوی ديگر معیار پايداری سود در سطح کدل شدرکت  
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معیارهای دارای ارتباط زياد با شاخص حقوق سهامداران بود، در حالی که در صدنايع مختلدف   

داران بینی سود، کمترين ارتباط را با شداخص حقدوق سدهام    اين معیار پس از معیار قابلیت پیش

هدا در صدنايع مختلدف در مقايسده بدا تدوان        دهنددگی مددل  داشته است. همچنین تدوان توضدیح  

های نمونه به طور نسبی افزايش يافته است که دلیدل   دهندگی آنها در سطح کل شرکتتوضیح

 های حاضر در يک صنعت منتسب نمود. توان به همگن بودن شرکت اين امر را می

هدای   هدا در فعالیدت   ها و نارسايی رخی مشکلات، محدوديت: وجود بهای تحقیق محدوديت

ناپذير است. مطالعده حاضدر نیدز از ايدن قاعدده مسدتثنی نبدوده و بدا          پژوهشی و مطالعاتی اجتناب

 ها عبارتنداز: رو بوده است. اين محدوديت ها و مشکلاتی روبه محدوديت

ال آن بدرای خبرگدان   های پژوهش، براساس طراحی يک پرسشنامه و ارسد  بخشی از داده -6

گیدری داده، اظهدارنظر    آوری شده است. علیدرغم توجده بده روايدی و پايدايی ابدزار انددازه        جمع

 بايد با احتیاط صورت گیرد.( محدوديت ذاتی پرسشنامه) درخصوص صحت نتايج حاصله

جهت بررسدی رابطده بدین     6331تا  6351های مربوط به دوره زمانی مطالعه حاضر از داده -8

هدای تلفیقدی،    ت سود و حقوق سهامداران استفاده نمود. اگرچه با استفاده از تکنیدک داده کیفی

تدا حدد زيدادی مرتفدع     ( سداله  1دوره ) مشکلات احتمالی مربوط به دوره زمانی کوتداه تحقیدق  

الشعاع قرار دهد. اين  تواند نتايج تحقیق را تحت تر می گرديد اما استفاده از دوره زمانی طولانی

هدا   های برآوردی کیفیت سود نیدز مصدداق دارد. ايدن مددل     همچنین درخصوص مدلموضوع 

 ساله برآورد شده است. 68های  چرخشی با داده رگرسیونبراساس 

ها وزن يکسانی اختصاص يافت.  در عملیاتی کردن متغیر حقوق سهامداران به تمام مولفه -3

تدر هسدتند، لدذا     ق سدهامداران قدوی  های حقدو  ها در برخی مولفه با توجه به اينکه برخی شرکت

 تواند به نتايجی متفاوت با نتايج ارائه شده منتج گردد. ها می دهی مولفه وزن

های حقوق سهامداران در ايران، صرفاً به وجود آنها توجده شدد.    در تعیین برخی از مولفه -4

ا تحدت تداثیر قدرار    تواند نتايج مطالعه ر ها می اين در حالی است که توجه به اثربخشی آن مولفه

 دهد.
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 پیشنهادها

 پیشنهادهای برگرفته از نتايج تحقیق و پیشنهادات پژوهشی به شرح زير است: 

با توجه به رابطه چندبعدی بین حقوق سهامداران و کیفیت سود، اين امکدان وجدود دارد    -6

از ای  هدای ايراندی در نتیجده مجموعده     که سطح بدالاتر رعايدت حقدوق سدهامداران در شدرکت     

های آن عاملی مهمتر باشد. بر اين اسداس بده   دست نیايد بلکه دستکاری مولفهالزامات خاص به

شدود کده بده ايدن موضدوع       ها را دارند پیشنهاد می افرادی که قصد ارزيابی کیفیت سود شرکت

 توجه کنند.

بده   های حقوق سهامداران در ايران براساس نظر خبرگان تعیین شد. در اين تحقیق، مولفه -8

از جملده سدازمان بدورس، شدرکت بدورس،      ) نهادهای تدوين کننده مقررات حاکمیت شرکتی

های مشخص شدده   مقررات مربوطه به مولفه شود که در تدوين پیشنهاد می( ..بانک مرکزی و .

هدای   نامده  شود که در تددوين آئدین   در اين مطالعه توجه کنند. همچنین به اين نهادها توصیه می

 ها و نه فقط شکل آنها توجه کنند. به محتوا و اثربخشی مولفهمربوطه بیشتر 

به محققینی که قصدد اسدتفاده از متغیدر حقدوق سدهامداران در مطالعدات خدود را دارندد،          -3

( به صورت تکدی ) های آن شود که از شاخص ترکیبی حقوق سهامداران و نه مولفه پیشنهاد می

ده عوامل متعددی است و بررسی اين عوامدل بده   استفاده کنند زيرا حقوق سهامداران دربرگیرن

صورت مجزا، تحلیل ناقصی از موضوع مورد بررسی به دنبال خواهد داشت. همچنین با توجده  

شود که در انتخاب معیار کیفیت سود، دقت لازم به عمل  به نتايج تحقیق به محققین پیشنهاد می

 آيد.

 شود: ات آتی پیشنهاد میدر ادامه اين تحقیق، موضوعات زير برای تحقیق -4

مدديره، شدفافیت و افشدا،    مانندد هیئدت  ) حاکمیدت شدرکتی   سازوکارهایتوجه به ساير ( الف

 و بررسی ارتباط آنها با معیارهای کیفیت سود( ..حسابرسی و .

 بررسی رابطه بین حقوق سهامداران و ساير معیارهای کیفیت سود( ب

ت سددود و ارتبدداط آن بددا شدداخص حقددوق گیددری کیفیدد ارائدده مدددلی جددامع بددرای اندددازه( پ

 سهامداران
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هدای   مقايسه شاخص ارائه شده برای حقوق سدهامداران و مقايسده آن بدا سداير شداخص     ( ت

 موجود و بررسی رابطه آن با کیفیت سود

  منابع

 و شرکتی حاکمیت هایويژگی بین رابطه بررسی .( 6355) آقايی، محمدعلی و چالاکی، پری.

، تحقیقات حسابداریتهران.  بهادار اوراق بورس در شده پذيرفته های شرکت در سود مديريت

 .14 -99، صص 4سال اول، شماره 

 برخی بین رابطه بررسی .( 6331) بادآور نهندی، يونس؛ برادران، رسول و محمودزاده، سعید.

، تحقیقات حسابداریمالی.  گزارشگری در کاریمحافظه و هاشرکت راهبری نظام مکانیزمهای

 .631-614، صص 3سال سوم، شماره 

، پايگاه اطلاع رسانی بازار سرمايه نظام راهبری شرکت و تاثیر آن بر کیفیت سود .( 6351) بولو، قاسم.

 .http://old.sena.ir/rendermodule.aspx: ايران، آدرس اينترنتی

، شماره 81، سال ماهنامه حسابدار، های حاکمیت شرکتیسیستم .( 6354بهمن ) حساس يگانه، يحیی.

 .18-13و  68-64، صص 613

 اقلام کیفیت و سهامداران ترکیب بین رابطه بررسی .( 6353) فروغی، داريوش و احمدی، نوشین.
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