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 چکیده
 نشاا   که است معیاری سود. باشد می عملیاتی و عادی های فعالیت نقد وجه کننده ایجاد منبع مهمترین تجاری واحدهای در

 در و نقادی  های جریا  ورود استمرار از نشا  سود استمرار و پایداری. باشد می نقدی های جریا  موجود های فعالیت دهنده
 ومااری  جامعاه  در، ساودووری  پایاداری  و دولتای  ارتباطاات  مطالعاه  هدف با تحقیق این. باشد می نگاهب قدرت افزایش نتیجه

 تا 5837 زمانی ی بازه در، شدند انتخاب سیستماتیک حذف روش با نهایی ی نمونه که بهادار اوراق بورس در حاضر شرکتهای
 Eviews افزار نرم در ،استنباطی و توصیفی بخش دو در متغیرها از شده گردووری اطلاعات. گرفتند قرار بررسی مورد 5831
 نسابت ، دارند قرار دولت مالکیت تحت که شرکتهایی سودووری، که است و  بیانگر ومده دست به نتایج. شدند تحلیل و تجزیه

 از، باشند می متفاوت کاملا عملکردی وضعیت تغییر زمینه در، تر طولانی های دوره در عمومی مالکیت بخش در شرکتهای به
 سیاسای  وابساتگی  کاه  دارناد  مجریانی حال عین در، اما هستند غیردولتی مالکیت تحت که شرکتهایی سودووری دیگر جهت
 .کنند می طی را متفاوتی عملکردی وضعیت تغییر، تر طولانی دوره در، دارند

 .عملکرد ،دولتی غیر مالکیت، دولتی مالکیت، سود پایداری، دولتی ارتباطات :کلیدی واژگان

 

 مقدمه
 و بهبود اصلاح، عملکرد ارزیابی از هدف . است بوده انسا  توجه مورد دور بسیار های گذشته از عملکرد ارزیابی و سنجش
 و ها   سازما عملکرد ارزیابی ، اجتماع در ها سازما  ی فزوینده و اهمیت رشد به توجه با است. امروزه عملکرد ی ارتقا

 ها در سازما  مدیرا  عملکرد سنجش معیار عنوا  به نی گوناگو های شاخص و گرفته قرار جهمورد تو یار بس مدیرا 

 به عملکرد ارزیابی .هستند معیارهای ارزیابی این از هایی نمونه بخشی اثر کارایی، وری،بهره (.5،5157)هنگ است مطرح
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 و داد قرار یابی ارز مورد توا می دارد که ی هدافا مبنای بر را سیستم یا سازما  هر بلکه شود نمی محدود افراد ارزیابی
(. نقش اطلاعات حسابداری در ارزیابی سهام به عنوا  5155، 5)کیم سنجید اهداف به یابیدست برای و  را موفقیت میزا 

رد استفاده یک پایه تئوریک برای ارزیابی و ساخت مدلهای ارزیابی می باشد. به طور خلاصه مهمترین داده های حسابداری مو
در ارزیابی سهام، سود حسابداری صورت سود و زیا  و ارزش دفتری خالص دارایی ها از ترازنامه می باشد.هیج اتفاق نظری د 

BV) مورد نقش سود حسابداری  و ارزش دفتری
( در ارزیابی سهام و یا این پرسش که ویا ارزش دفتری باید در مدلهای 5

( بیا  کردند که هر دو مدل سود سرمایه و 5337) 8.با توجه به مطالعات نظری، بارت و لاندزمنارزیابی معرفی شود، وجود ندارد
مدل ترازنامه بر اساس فرضیه بازار کامل و کارا می باشد. بنابراین سود حسابداری و ارزش دفتری از متغیرهای قیمت گذاری 

که بازار کامل یا کارا نیست. بنابراین هر دو عامل ارزش  ( معتقد است5111) 4یی است که می تواند جایگزین یکدیگر باشند.
دفتری و سود حسابداری باید از اجزای اصلی قیمت گذاری سهام باشند.به عبارت دگیر ونها مکمل یکدیگرند و به وصورت 

اس سود ( ارزیابی صرف بر اس5115) 7منحصر به فرد می باشند و به جای یکدیگر به کار گرفته نمی شوند. چن و ژانگ
حسابداری  یا ارزش دفتری را در شرایط خاص، مورد تایید قرار می دهند.در مطالعات تجربی بیشتر ارزش دفتری به عنوا  
متغیر مکمل سود حسابداری  بوده است و اعتقاد بر این بوده که به عنوا  متغیر  ارزش انحلال شرکت و مقیاسی از متغیر 

 (.5157، 1گ)وانگ و ژان کنترلی شرکت بوده است
و  یگردد که اگر بازار به دو صورت رقابت یگردد که فرض م یاستخراج م یرقابت اقتصاد هیاز فرض یسودوور یداریموضوع پا

شود  یاست چو  رقابت بازار بکار گرفته م لیبدا  دل نی. ابه سرعت محو گردد دیبا اریتر از مع نییپا ایکارا باشد ، سود بالاتر 
، به سودوور یدر شرکت ها یگذار هیده و سرما ا یز یدر شرکت ها یگذار هیاجتناب  از سرما قیرا از طر هیتا کل بازده سرما

 تیتبع یدر بازار رقابت نیانگیبازگشت به م یاز الگو دیبا یشرکت یاست که سوداور یبدا  معن نی. ابرگردانند یسطوح رقابت
 ریکشور ها نظ یبعض یشرکت ها برا یسودوور نیانگیبه م شتبازگ دنیرا از فرا ینوع اثبات اساس کی ی. اسناد تجربدینما
موضوع  نیا یمطالعه در مورد چگونگ نهی، هنوز کمبود در زمنروی. از افراهم کرده است نی، نروژ و چمتحده، انگلستا  الاتیا

 یمنابع راهبرد قیطر ازه باشد ک یم ییشرکت ها یرقابت تیمز ریتحت تاث نیانگیبازگشت به م یوجود دارد که چگونه الگو
به  ی. مطالعات قبل(یاسیارتباط س یدارا ییاجرا را یاز جمله کنترل کشور و مدشوند ) یخلق م یارتباطات دولت ریشا  نظ

. شرکت های با ارتباطات (5111)فاکسیور، است  افتهیگسترش  یاسیارتباطات س دهیکرده اند که پد ا یصورت مستند ب
هزینه های کمتر  ،یر دسترسی بهتر یا وام های بانکیکنند تا در دسترسی منابع مختلف نظ سیاسی به نحوی عمل می

، روش مالیاتی دلخواه و حتی دسترسی بهتر به بازار ود  دریافت ضمانت نامه های دولتی، محتمل تر باستقراض به بانک
باطات دولتی همانند یک سرمایه سیاسی برای ، ارتوع روش ترجیحی را دریافت می کنند. از اینروفایننس دارایی سهام یک ن

  (.5153و همکارا ،  وی)ل شرکت های مرتبط بکار می ویند
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 بیان مسئله
ر به دو صورت رقابتی و موضوع پایداری سودووری از فرضیه رقابت اقتصادی استخراج می گردد که فرض می گردد که اگر بازا

. این بدا  دلیل است چو  رقابت بازار بکار گرفته می شود باید به سرعت محو گردد، سود بالاتر یا پایین تر از معیار کارا باشد
 به سودوور، های شرکت در گذاری سرمایه و ده زیا  های شرکت در گذاری سرمایه از تا کل بازده سرمایه را از طریق اجتناب

 تبعیت رقابتی بازار در میانگین به بازگشت یالگو از باید شرکتی سوداوری که است معنی بدا  این. برگردانند رقابتی سطوح
سودووری شرکت ها برای بعضی کشورها نظیر  شت به میانگینبازگ فرایند از را اساسی اثبات نوع یک تجربی اسناد. نماید

موضوع ، هنوز کمبود در زمینه مطالعه در مورد چگونگی این ایالات متحده، انگلستا ، نروژ و چین فراهم کرده است. از اینرو
وجود دارد که چگونه الگوی بازگشت به میانگین تحت تاثیر مزیت رقابتی شرکت هایی می باشد که از طریق منابع راهبردی 

)لیو و همکارا ، ( از جمله کنترل کشور و مدیرا  اجرایی دارای ارتباط سیاسییر ارتباطات دولتی خلق می شوند )شا  نظ
5153.) 

یر ارتباطات دولت بر : ویژگی های سری های زمانی سودووری و تاثدر ادبیات تحقیق ربط دارد ه اصلیمطالعه حاضر به دو رشت
سودها از  ، نشا  می دهد که معمولاًه رقابت اقتصادی را تشکیل می دهد. اولین رشته ادبیات تحقیق که  فرضیعملکرد شرکت

. مقاله اول که روند بازگشت به میانگین سود را بتی استد که بازار رقاتحت فرضیه ای تبعیت می کنن روند بازگشت به میانگین
( ربط دارد که پایداری سود های مازاد را بررسی می کند و می یابد که سودووری تمایل دارد 5355) مستند کرده است به مولر

( 5333و جاکومین ) : گروسکیی مثالیافته های مشابه در مطالعات بعدی مستند می شوند برا تا با گذشت زما  همگراء گردد.
( از نمونه شرکت های تولیدی 5333؛ گودراد و ویلسو  )اده های اروپایی استفاده می کننداز مدل پایداری تصادفی در د

ر شرکت های ولما  استفاده ( از مدل همگرایی چند نمایی و مدل تطبیق جزیی د5331انگلستا  استفاده می کنند و اسکول )
تر از دیگر  رویکرد تخمین سطح مقطع را پیشنهاد می دهند و مدعی اند که سودمند ( این اواخر5111می کند. فاما و فرنچ )
درصد  83گین، . ونها متوجه می شوند که سوداوری شرکت های ومریکایی دارای نرخ بازگشت به میانمدل های اماری هستند
( متوجه می شوند که بازگشت به میانگین  5111نچ )در تعقیب رویکرد فاما و فر (5117. ولن و سلیم )در هر سال می باشند

( مستنداتی را برای 5151؛ در حالی که بجرونا  و بجرو  و نایس )درصد است 57وم شرکت های انگلیسی سودووری در مفه
  .وری در میا  شرکت های فهرست نشده نروژی فراهم می کنندوالگوی بازگشت به میانگین  سود

لی به نتایج ق به بررسی تاثیر مالکیت دولت و ارتباطات سیاسی بر سطح عملکرد شرکت می پردازد ودومین رشته ادبیات تحقی
. یک جریا  تحقیق به مالکیت دولت و ارتباطات سیاسی به عنوا  منابع ارزشمند برای شرکت ها نگاه انحصاری دست می یابد

ی، فایننس ای اقتصادی در شکل وام های بانکمزیت ه نها می توانند به شرکت در کسبومی کند )فرضیه تئوری محور( چو  
کم هزینه، سیاست های حرفه ای دولت، روش مالیاتی دلخواه، ضمانت ها در موارد تنش مالی و دسترسی ترجیحی به بازار 

؛ لیو 5111؛ فاسیو و همکارا  5113 ؛ لی و همکارا 5113؛ فیرس و همکارا  5113لی و همکارا  دارایی سهام کمک نمایند )
. برای مثال، گولدمن و همکارا  لکرد بهتر ربط دارنددولت مطابق با بازار دارایی سهام به عم. ارتباطات (5158و همکارا  

( متوجه می شوند که ارتباطات سیاسی هیئت مدیره ها در بازار ایالات متحده به عنوا  خلق ارزش برای شرکت دیده 5113)
( مشارکت های شرکت ها در کمپین های سیاسی ایالات متحده را از سال 5151مکارا  )می شود. به طور مشابه، کوپر و ه

و بازده دارایی های سهام وینده را بررسی می کنند و همبستگی قوی بین مشارکت ها و بازده های وینده اشا   5114تا  5353
؛ جانسو  و میتو  5115؛ فیسما 5155کارا  م گرفته است ) چن و همرا مستند می سازند. تحقیقی که در دیگر کشور ها انجا
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. از طرف دیگر، جریا  دیگر ارتباطات دولت وام گرفته می شود ( از اثر خلق ارزش5115؛ رامالهو 5113؛ لی و همکارا  5118
ی شا  بر روی شرکت های مرتبط استفاده معی می بیند. دولت از کنترلتحقیقانی ارتباطات دولتی را برای عملکرد شرکت قط

رو عملکرد شرکت را کاهش می دهد کند تا اهداف اجتماعی یا بهره اجتماعی را به هزینه شرکت ها پیگری می کند که از این
رتباطات سیاسی مطالعات قبلی به صورت مستند بیا  کرده اند که پدیده ا. (5155؛ چن و همکارا ، 5115مکارا  فا  و ه)

هایی با ارتباطات سیاسی به نحوی عمل می کنند تا در دسترسی منابع مختلف شرکت . (5111 ،فاکسیورگسترش یافته است )
، ود  دریافت ضمانت نامه های دولتی، محتمل تر بهزینه های کمتر استقراض به بانک ،یر دسترسی بهتر یا وام های بانکینظ

، از اینرو جیحی را دریافت می کنندروش مالیاتی دلخواه و حتی دسترسی بهتر به بازار فایننس دارایی سهام یک نوع روش تر
. ما مطابق با فرضیه مبتنی بر منبع مدعی رای شرکت های مرتبط بکار می ویندارتباطات دولتی همانند یک سرمایه سیاسی ب

بت به هستیم که ارتباطات دولتی می توانند منبع ارزشمند محسوب شوند چو  این ارتباطات یک نوع مزیت رقابتی را نس
. سند تجربی نیز نشا  می دهد که مالیکت دولت و ارتباطات سیاسی دارای تاثیر مهم بر روی دیگر خلق می کنندشرکت های 

 (. 5153)لیو و همکارا ،  ارزش شرکت بوده اند
 

 اهمیت و ضرورت تحقیق
توجه استفاده  همواره کانو  یوت ینقد اناتیسود و جر ینیب شیشاخص ها در پ نیاز مهم تر یکیبه عنوا   یسود حسابدار

 یدر دهه ها ایبزرگ دن یشرکت ها یو ورشکستگ یدر پ یپ یمال یبوده است. وقوع بحرا  ها یمال یکنندگا  صورتها
گذارا  خدشه وارد نمود و سبب شد تا  هیسرما ژهیدر جلب اعتماد استفاده کنندگا  به و یمال یگزارشگر ستمیبه اعتبار س ر،یاخ

کند. از ونجا که گروه  دایسود سوق پ تیفیصرف بر رقم سود، به سمت ک دیتاک یبه جا ،یمال یاصورته توجه استفاده کنندگا 
سود وجود  تیفیک یواحد برا فیتعر هیکنند امکا  ارا یاستفاده م یمتفاوت ماتیمختلف استفاده کنندگا  از سود در تصم یها

سود به  کی یاز ابعاد مهم و شروط لازم درتلق یکی ن،یشیپ قاتیاست. بر اساس تحق یچندبعد یسود مفهوم تیفیندارد. لذا ک
 قاتیاشاره شده و عمده تحق یریگ میدر تصم یسود به سودمند تیفیک فیسود است. در تعر یداریپا ت،یفیعنوا  سود با ک
 جید. نتاشرکت و سهام تمرکز دار یها به هنگام ارزش گذار یریگ میتصم یبرسودمند زیسود ن یداریپا رامو یپ هصورت گرفت

به رقم سود به عنوا  تنها  ،یوت ینقد اناتیسود و جر نییگذارا  در تع هیسرما و یمال لگرا یدهد که تحل ینشا  م قاتیتحق
است و اقدام به  تیبا اهم اریونها بس یسود گزارش شده برا یریو تکرارپذ یداریکنند بلکه پا یکننده توجه نم نییشاخص تع

 ا یسود و جر ینیب شیسود با بهبود پ یداریپا شیدارند. افزا یشتریسودب یداریکنند که پا یم ییدر شرکتها یگذار هیسرما
شرکت را به دنبال  یسهام و بازده متیق شیافزا تیدر نها سهام شرکت و یتقاضا برا شیبه نوبه خود افزا ،یوت ینقد یها

 (.5837)کامیابی و غلامی،  خواهد داشت
یه مبتنی بر منابع، می توا  بیا  کرد که ارتباطات دولتی می توانند منبع ارزشمند محسوب شوند در این راستا، مطابق با فرض

. مطالعات تجربی نیز نشا  می دهد که دیگر خلق می کنندچو  این ارتباطات یک نوع مزیت رقابتی را نسبت به شرکت های 
از اینرو اکثر بررسی های قبلی بر تحلیل  .بوده اند مالیکت دولت و ارتباطات سیاسی دارای تاثیر مهم بر روی ارزش شرکت

کمتر مورد توجه قرارگرفته  ا به همراه داشته است. این موضوعمیا  ارزش شرکت یا عملکرد بوده است که نتایج متضادی ر
دولت بر  است که ویا ارتباطات دولتی بر ویژگی های سری های زما  سودووری تاثیر داشته اند یا خیر یعنی بر ارتباطات

هر چند رفتار سری های زمانی تجمیعی سوداوری از فرایند  (.5153پایداری سود غیر عادی تاثیر دارند )لیو و همکارا ، 
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های بالای میانگین را تجربه که تعدادی از شرکت ها یک نوع سودشوند  ، محققا  متوجه میندبازگشت میانگین تبعیت می ک
بر  ( . ادبیات تحقیق قبلی5333؛ مک گاها  و پروتر، 5335 ،ا  دوام وورند )بورلاسکیوانند با گذشت زممی کنند که می ت

 مولفه های سطح صنعت نظیر ساختار های صنعت، تاثیر بخش و موانع ورود و خروج و یافته هایی که انها به پایداری عملکرد
؛ مک گاها  و پورتر، 5337؛ کامباهامتی، 5113، تمرکز می کند )کابل و مولر، سبت به دوره طولانی تر ربط دارندبرتر ن
ی امیک هدیگر محققا  از فرضیه مبتنی بر منبع برای بررسی تاثیر مولفه های خاص کسب و کار و شرکت در دینا .(5333

( نشا  می دهند که شرکت های با شهرت 5115، روبرتز و دولینگ )عملکرد غیرعادی استفاده می کنند. به عنوا  مثال
 عملکرد برتر با گذشت زما  دارند. لی دارای شانس بیشتری برای حفظشرکتی عا

 ارتباطات دولت در شکل مالکیت دولت و مدیرا  اجرایی دارای روابط سیاسی می توانست منبع ارزشمند برای شرکت باشد
( و 5113لی و همکارا  )مطالعات تجربی نیز مستند کرده بود که چگونه مالکیت دولتی در کسب منابع از دولت مهم می باشد. 

؛ در ع مالی بیرونی دسترسی بهتر دارند( مستند می کنند که شرکت های با مالکیت دولت به مناب5113فیرس و همکارا  )
ها در برابر زمانی تمایز داده SOE( مستنداتی را می یابند که غیر 5113( و کول و همکارا  )5118حالی که برندت و لی )
. اگر ارتباطات دولت می ارات تجاری گرا  تر رجوع می کنندهای بانک اعمال می کنند و بایستی به اعتبمیشوند که برای وام 

سودووری برتر  ها قادر هستند تاSOE، پس منطقی است تا انتظار داشته باشیم که دها ایجاد کنSOEتواند مزیت رقابتی برای 
هرچه  (.5153و همکارا ،  وی)ل ها بهبود بخشندSOEغیر را زودتر از و یا عملکرد بدشا   را برای دوره طولانی تر حفظ نمایند

سود شرکت  تیفیشود ک یدارد و فرض م یجار یحفظ سودها یبرا یشتریشرکت توا  ب یعنیباشد،  شتریسود ب یداریپا
رود که  یار مبه شم یاست و شاخص یبر اطلاعات حسابدار یسود مبتن تیفیک یها یژگیسود از جمله و یداریاست. پا شتریب

 یوت یگذارا  در بروورد سودها هیکند. سرما یشرکت کمک م ینقد یها ا یو جر یوت یسودها یابیگذارا  در ارز هیبه سرما
بنابراین بررسی عوامل  دهند. یم تیو  اهم داریاز بخش ناپا شتریسود ب داریمورد انتظار خود به بخش پا ینقد یها ا یو جر

 ت ضرورت دارد.موثر بر پایداری سود شرک
 

 پیشینه تحقیق داخلی و خارجی
شده در بورس اوراق بهادار  رفتهیپذ یسود در شرکت ها تیفیو ک را یمد ییتوانا نیرابطه ب یبررس( به 5835کیا و زهرانی )

اندازه  یرامحاسبه نموده و ب تیریمد اریدر اخت عیاز منا یبازده کسب شده ناش قیرا از طر را یمد ییتوانا پرداختند. تهرا 
 قی. جامعه تحقشده استاستفاده  دسو یریسود و نوسا  پذ ینیب شیپ تیسود، قابل یداریپا اریسود از سه مع تیفیک یریگ
. به باشد یشرکت م 518شامل  5835تا  5833 یشده در بورس اوراق بهادار تهرا  در دوره زمان رفتهیپذ یشرکتها هیکل

 قیتحق جی. نتادیاستفاده گرد 5نسخه  وزیویاز نرم افزار ا یریبا بهره گ یبیترک یها ادهد و یها از رگرس هیمنظور وزمو  فرض
 نیب نیوجود دارد. همچن میو مستق یخط یا سود رابطه یداریبا پا را یمد یتوانمند نیاول ب هینشا  داد که در فرض

 قتریدق ینیب شیمنجر به پ را یمد ییدر توانا شیافزا یعنیوجود داشته  میسود رابطه مستق ینیب شیبا دقت پ را یمد یتوانمند
 میرابطه مستق ی( دارای)هموارساز یریبا نوسا  پذ را یمد یتوانمند دهد ینشا  م زیسوم ن هیفرض جهی. نتگردد یم یسود وت

 .باشدی م
  شرکت یلکرد وتو عم یسود واقع تیریمد نیبر رابطه ب یدولت تیمالک گر لینقش تعد( به بررسی 5835دریایی و شهرابی )

 یها شرکت یو عملکرد وت یسود واقع تیریمد نیبر رابطه ب یدولت تیاثر مالک نییهدف از مقاله حاضر، تبپرداختند. 
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در  یبیترک یها شرکت و روش داده  -سال 5187در بورس اوراق بهادار تهرا  است. با استفاده از اطلاعات  شده رفتهیپذ
 یسود واقع تیریبر مد یدولت تیمعنادار مالک یمنف ریتأث انگریپژوهش، ب جیصورت گرفت. نتا نییتب نیا ره،یمتغ چند و یرگرس
 ریمتغ ریتأث قیتحق نیدر ا نیباشد. همچن یها م شرکت یبر عملکرد وت یسود واقع تیریمثبت معنادار مد ریها و تأث شرکت
مثبت و  ریتأث انگریب ج،یقرار گرفت. نتا ید بررسشرکت مور یو عملکرد وت یسود واقع تیریمد نیبر رابطه ب یدولت تیمالک

است.  بوده  یوت یاتینقد عمل  ا یجر یها با پراکس شرکت یو عملکرد وت یسود واقع تیریمد نیبر رابطه ب یدولت تیمعنادار مالک
با  سهام حقوق صاح یبا پراکس یو عملکرد وت یسود واقع تیریمد نیبر رابطه ب یاثر معنادار یدولت تیمالک نیهمچن
سود هستند.  یدنبال حداکثرساز ندرت به دارند و به یاسیاهداف س بیبه تعق لیتما شتریب یدولت یها رکتها ندارد. ش شرکت

 افتیباعث در یدولت یو وابستگ تیمالک حال، نی. با اشود یها م و  ییها معمولاً منجر به عدم کارا شرکت نیدخالت دولت در ا
بالقوه،  گذارا  هی. توجه به هر دو بُعد سهامدارا  و سرماشود یم ها تشرک یبرا یاقتصاد یایمزا ریو سا یاطلاعات یها رانت
 .شود یم هیتوص

هدف از پرداختند.  ،یمال تیبر محدود دیبا تاک یاتیعمل ینقد یهاانیسود بر جر یداریپا ریتاث یبررس( به 5835احمدیا  )
 نیا انگریاست. شواهد ب یمال تیبر محدود دیبا تاک یاتیعمل ینقد ینهاایرسود بر ج یداریپا ریتاث یپژوهش حاضر، بررس

نقد  یهاانیبر جر یمال تیدارد. و محدود یدار یمثبت و معن ریتاث یاتیعمل ینقد ینهاایسود بر جر یداریمطلباست که پا
 یها ا یسود و جر یداریپا نیر رابطه بب یدار یمعن یاثر تعامل یمال تیمحدو نیو هچن دارد یدار یو معن یرمنفیتاث یاتیعمل
صورت  قیکه از طر یاتیعمل تینقد حاصل از فعال ا یجر میاز تقس یاتینقد عمل ا یجر یریاندازه گ یبرا ندارد. یاتیعمل ینقد
است که در  5837تا سال  5835از سال  ژوهش. پدیو یکل شرکت بدست م یها ییبردارا دیو یوجه نقد بدست م ا یجر

از  ،یاند. روش پژوهش حاضر از نظر هدف کاربرد هداد لینمونه پژوهش را تشک مختلف، عیشرکت فعال در صنا 555مجموع 
پژوهش از  یها هیوزمو  فرض یاست. برا یدادیداده ها، پس رو یو از نظر روش جمع وور یهمبستگ -یفینوع پژوهش توص

و  یاتینقد عمل ا یوابسته جر ریسود و متغ یداریپا پژوهش، نیمستقل در ا ریاستفاده شده است. متغ رهیچندمتغ و یروش رگرس
 افتهی یباشد. به طورکل یم زین نفعا یذ یوریت تیحاصل، موردحما جهیباشد. نت یگر م لیتعد ریبه عنوا  متغ یمال تیمحدود

 دهد. یا نشا  مو  ر یمال تیو محدود یاتینقدعمل ا یداد  به جر کلسود در ش یداریپژوهش، نقش مهم و برجسته پا یها
دائمی سود پرداختند. در این و درومد  سود تیفیافشاء مرتبط با ک یداریپا تیفیو ک ( به بررسی دفعات5153) 5رضایی و تئو

با استفاده از هر دو ی گردید. جمع وور 5157تا  5333 یسال ها نیساله را ب 87،551 انهیاز مشاهدات سال ینمونه اتحقیق 
ارتباط مثبت دارد و با  سود یذات تیفیبا ک یداریپا یافشا زا یکه م نتایج نشا  داد، OLS و یاختلاف اختلاف و رگرسوزمو  

 .مرتبط است طلبانه فرصت یگزارشگر میرمستقیغ یو رفتارها یتیریمد سود یدستکار سکیدر کاهش ر سودمنصفانه  تیفیک
 نیثبت شده در بورس چ ی: شواهد از شرکت هایسودوور یداریپا و یارتباطات دولت( به بررسی 5153لیو و همکارا  )

 یکمتر نیانگینرخ بازگشت به م یها( داراSOEبه بعد  نیدولت )از ا تیتحت مالک یشرکت هاپرداختند. نتایج نشا  داد 
 یرانیمد  یکه دارا یدولت ریغ یکه شرکت ها یدر حال .بهتر )بدتر( از حد نرمال است یکه سودوور ی( هستند، زمانیشتری)ب

بهتر )بدتر( از حد  اریبس یکه سودوور ی( هستند، زمانیشتری)ب یکمتر نیانگینرخ بازگشت به م یهستند دارا یاسیبا روابط س
نرخ بازگشت  ”یشوند، دارا یکنترل م یدولت که توسط دولت مرکز تیتحت مالک یشرکت ها ن،یمعمول است. علاوه بر ا
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ما با استفاده از  جیباشند. نتا ی، مشوند یکنترل م یمحل یکه توسط دولت ها ییبت به  شرکت هانس یکمتر نیانگیبه م
 یقرار گرفته است. ما استدلال م دییمورد تا نیگزیجا یسودوور یارهایوزمو  مع کیو  یاستوار یاز وزمو  ها یمجموعه ا

 یبر الگوها یمهم ریتاث نیداشته باشند و بنابرا یابترق نسبتاً یایکند که مزا یبه شرکت ها کمک م یکه روابط دولت میکن
 .ارندد ینیچ یشرکت ها یبرا یسودوور نیانگیبازگشت به م

( به بررسی تاثیر عوامل موثر بر گزارشگری پایدار و تاثیر و  بر ارزش شرکت در بازار بورس ترکیه پرداختند. 5155) 5کیز و یار
بررسی قرار گرفت. نتایج تحقیق نشا  داد که بهبود روند گزارش دهی به عنوا  شرکت مورد  535در این تحقیق به بررسی 

 یک متغیر مستقل تأثیر قابل توجهی بر پایداری ارزش شرکت ها، دارد.
( به بررسی مدیرا  مستقل، تمرکز مالکیت و عملکرد شرکت در شرکت های پذیرفته شده در 5155) 5تایست و همکارا 

اجرا گردید. نتایج تحقیق نشا  داد بین مدیرا  مستقل اجرای و  5151-5154این تحقیق در بازه زمنی بورس ویتنام پرداختند. 
عملکرد شرکت، رابطه منفی وجود دارد و به دلیل عدم تقار  اطلاعاتی، ضعف تخصص و میزا  تمرکز مالکیت کمتر، سبب 

 ه است.ایجاد رابطه منفی بین مدیرا  مستقل اجرایی و عملکرد شرکت ها، شد
( به بررسی تأثیر تمرکز مالکیت بر عملکرد شرکت در پاکستا  پرداختند. این تحقیق در بازه زمانی 5151) 8رفیق و همکارا 

اجرا گردید. نتایج تحقیق نشا  داد بین تمرکز مالکیت و عملکرد شرکت، بر اساس سود حسابداری و مبتنی بر  5155-5115
 داری وجود ندارد.بازار و سود اقتصادی، رابطه معنا

 

 تحقیق روش
 ک، ینظر زما  اجراء از. است یهمبستگ قیتحق کی، تینظر ماه از .است یکاربرد قیتحق کی ،فنظر هد از قیتحق نیا

. این است یکم قیتحق کی ،داده تینظر ماه ازاست.  ییاستقرا قیتحق کی ،نظر منطق اجرا از .گذشته نگر است قیتحق
ها است. از نظر قلمرو مکانی در  رو موضوعی در حوزه مدیریت ریسک نقد شوندگی و تداوم فعالیت در بانکتحقیق از نظر قلم

 باشد در دوره ده ساله. موجود می 5831تا  5837ها پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهرا  و  قلمرو زمانی از سال  بانک

 

  تحقیق هایفرضیه
 طولانی دوره در غیردولتی مالکیت تحت های شرکت به نسبت دولت مالکیت تحت یها شرکت فرضیه اول تحقیق: سوداوری

 .است متفاوت عملکردی وضعیت تغییر و تر
 تغییر و تر طولانی دوره در سیاسی وابسته مجریا  دارای دولت غیر مالکیت تحت های شرکت فرضیه دوم تحقیق: سوداوری

 .است متفاوت عملکردی وضعیت
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  ریآما نمونه و جامعه
به منظور انتخاب نمونه تحقیق از روش نمونه گیری جامعه وماری این تحقیق شرکتهای بورس اوراق بهادار تهرا  می باشد ، 

در بورس اوراق بهادار تهرا  پذیرفته  5831تعداد شرکت هایی که تا پایا  سال مالی  .خواهد شدحذفی سیستماتیک استفاده 
شرکت می باشد که روند انتخاب  555ر اساس روش غربالگری، نمونه نهایی تحقیق شامل شرکت است. ب 181شده اند برابر با 

 نمونه نهایی تحقیق به شرح زیر می باشد:
 پیش فرض ها:

 181 5831تعداد کل شرکت ها تا پایا  سال 

 (83) تعداد شرکت هایی که در قلمرو زمانی تحقیق برو  رفت داشته اند

 (555) ختم نمی شود 53/55رو زمانی تحقیق سال مالی ا  ها به تعداد شرکت هایی که در قلم

 (45) تعداد شرکت هایی که در قلمرو زمانی تحقیق سال مالی خود را تغییر داده اند

 (557) تعداد شرکت هایی که به امور سرمایه گذاری، واسطه گری و صندوق سرمایه گذاری اشتغال دارند

 (35) ماه وقفه معاملاتی داشته اند 8مانی تحقیق بیش از تعداد شرکت هایی که در قلمرو ز

 (555) اطلاعات مورد نیاز و  ها در نرم افزار ره وورد نوین موجود نمی باشد

 (713) جمع کسور

 555 تعداد شرکت های مورد مطالعه

( = 5831تا  5837ال های )دوره زمانی تحقیق بین س 55)تعداد شرکت( *  555بر همین اساس، تعداد مشاهدات برابر با 
 می باشد. 5754

 

  اطلاعات آوریجمع ابزار و هاروش
و مطالعه  یا پژوهش از روش کتابخانه نیا میو مفاه یو مربوط به تئور یها، مفهوم داده یجمع وور یبرا قیتحق نیدر ا

 یها ها از صورت داده یع وورجم یو برا شود یسهام استفاده م ینقد شوندگ سکیو ر یمال تیریدر حوزه مد یمجلات تخصص
و از نرم  شود یکراک درج شده است استفاده م تیتهرا  است که در سا ارواقع در بورس اوراق بهاد یبورس یها بانک یمال

را به  رهایمتغ توا  یم ایهمه اطلاعات در نرم افزار مذکور موجود بوده و  نکهیبا توجه به ا میکن یاستفاده م نیافزار رهاورد نو
 .شود یپژوهش م نیدر ا یانیاستفاده شا افزارنرم  نیمحاسبه نمود لذا از ا نیموجود در نرم افزار رهاورد نو یها مک دادهک
 

 ها و متغیرهای تحقیق مدل
 سطح عبارت دیگر به است، مدت بلند در فعلی سودووری حفظ سطح به تجاری واحد توانایی معنی به پایداری پایداری سود:

 چه هر .است سود جاری (استمرار) تکرارپذیری معنای به سود پایداری .باشد سودهای وتی از خوبی بیانگر فعلی سودووری

 شرکت سود کیفیت شود می فرض دارد و جاری سودهای حفظ برای بیشتری توا  یعنی شرکت باشد بیشتر سود پایداری

 .باشد حسابداری می اطلاعات بر مبتنی که است ریسود حسابدا کیفی های ویژگی جمله از سود پایداری. است بالاتر
 سرمایه .کند می کمک شرکت جریانهای نقدی و وتی سودهای ارزیابی در گذارا  به سرمایه که است شاخصی سود ایداریپ
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 یت میاهم و  ناپایدار بخش از بیشتر سود پایدار به بخش خود انتظار مورد نقدی جریانهای و وتی وورد سودهای بر در گذارا 

 (.5831)نیکومرام و فتحی،  دهند
تهرا ، به تبعیت از لیو  بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته های شرکت سودووری پایداری و دولتی به منظور بررسی ارتباطات

 (، از مدل رگرسیونی زیر استفاده شده است:5153) 5و همکارا 

ROA = d0 + d1 V it + d2 DD it + d3 DVD it + d4 ln(SALE it) + d5 ln(CAPIN it) + d6 

ln(LEVERAGE it) + d7 ln(EFFICIENCY it) + d8 GROWTH it + d9 SOE + d10 IND it + d11 PC it 

+ d12 SOE*PC +eit  

معادل ارزش شرکت تقسیم بر دارایی کل در انتهای  Vنشا  دهنده شاخص پایداری سود شرکت است،  ROAکه در و ، 
معادل شاخص کاذب  DD. ارایی سهام و ارزش دفتری کل دیو ش شرکت عبارتست از جمع ارزش بازار د. ارزمی باشد tسال 

 DVDبرابر با یک برای پرداخت کننده های بدو  سود سهام و صفر برای برای پرداخت کننده های سود سهام می باشد و 
. جیانگ و کاتاما  است tر انتهای سال های سهام پرداخت شده به ارزش دفتری دارایی سهام مشترک دمعادل نسبت سود

( مدعی هستند که این سه متغیر ممکن نیست برای توضیح تغییر پذیری سطح مقطعی در مفهوم چینی کافی باشد و 5151)
: ثبت وقایع فروش مه پیشنهادات اشا  منظور می کنیمپیشنهاد می دهد تا متغیر های اضافی در مدل منظور شوند. ما در ادا

 ؛ ثبت وقایع کل استهلاک تجمیعی به نسبت دارایی های کلبه حساب برای اندازه شرکت LN(SALE)الصهای خ

LN(CAPIN) ؛ ثبت وقایع بدهی به نسبت دارایی سهام برای گرفتن شدت سرمایهLEVERAGE  برای توجیه ساختار
؛ رشد سرمایه برای کسب کارامدی عملیاتی LN(EFFICICENCY) ؛ ثبت وقایع فروش های کل به دارایی های کلسرمایه
 .برای توجیه فرصت رشد GROWTHیه گذاری شده سرما

شرکت برای مشخص کرد  این که ایا شرکت از نوع دولتی است تا تفاوت بالقوه را در سوداوری بین  SOEمتغیر مجازی  
نشا   PC. در نهایت (5155، ؛ وو و همکارا 5115 ،سو  و همکارا ها توجیه نمایند ) SEOو غیر دولت  تیتحت مالک یها

طات سیاسی می باشد که به صورت متغیر مجازی تعریف شده است به طوری که اگر در هئیت مدیره شرکت فرد دهنده ارتبا
 دارای ارتباطات سیاسی وجود داشته باشد ارزش یک و در غیر این صورت صفر خواهد بود.

 

 

 

 

 

 

 
                                                           
1 Li Liu and Qigui Liu and Gary Tian and Peipei Wang 
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  مدل مفهومی تحقیق به شرح زیر می باشد:

 

 

 لی استفاده می شود.به منظور بروورد الگوی فوق از روش داده های پان

 آمار توصیفی متغیرهای پژوهش :(9)جدول 

تعداد 
 مشاهدات

 متغیر تعریف میانگین میانه ماکزیمم مینیمم انحراف معیار

5754 1445 1415 5481 1435 1435 
پایداری 
 سود

ROA 

5754 1454 1433 7454 1441 1441 
ارزش 
 شرکت

V 

5754 1443 1411 5411 1487 1487 
پرداخت 
 سود

DD 

5754 1453 1411 5431 1455 1455 
نسبت سود 
 پرداختی

DVD 

5754 318534451 51738411 3111713411 515473411 515473411 
اندازه 
 شرکت

SALE 

5754 1454 1411 5418 1451 1451 
شدت 
 سرمایه

CAPIN 

 متغیروابسته

ROA 

 متغیر مستقل
 مالکیت دولت

 ارتباطات سیاسی 

 متغیرهای کنترل

 ارزش شرکت

 پرداخت سود

 نسبت سود پرداخت شده

 اندازه شرکت

 استهلاک شرکت

 اهرم مالی کارامدی عملیاتی

 فرصت های رشد

 استقلال مدیریت
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 LEVERAGE اهرم مالی 1473 1473 5445 1414 1453 5754

5754 1444 1415 5437 1451 1451 
کارایی 
 عملیاتی

EFFICICENCY 

5754 1451 5411- 5458 1455 1455 
فرصت 
 رشد

GROWTH 

5754 1443 1411 5411 1481 1481 
مالکیت 
 دولت

SOE 

5754 1454 1411 5411 1418 1418 
استقلال 
 مدیریت

IND 

5754 1445 1411 5411 1488 1488 
ارتباطات 
 سیاسی

PC 

 منبع: یافته های پژوهش

اخص مرکزی، میانگین است که نشا  دهنده نقطه تعادل و مرکز ثقل توزیع است و شاخص خوبی برای نشا  اصلی ترین ش
است. میانه یکی دیگر از شاخص های  35/1( برابر با ROAداد  مرکزیت داده هاست که برای متغیر نرخ بازده دارایی ها )

د که نیمی از داده ها کمتر از این مقدار و نیمی دیگر مرکزی می باشد که وضعیت جامعه را نشا  می دهد و بیا  می دار
بیشتر از این مقدار هستند. همچنین یکسا  بود  مقدار میانگین و میانه نشا  دهنده نرمال بود  این متغیر می باشد که برای 

یین میزا  پراکندگی از است. به طور کلی پارامترهای پراکندگی، معیاری برای تع 35/1متغیر نرخ بازده دارایی ها برابر با 
یکدیگر یا میزا  پراکندگی و  ها نسبت به میانگین است. از مهم ترین پارامترهای پراکندگی، انحراف معیار است که برای 

است. دو سطر دیگر نیز به ترتیب نشا  دهنده مقادیر مینیمم و ماکزیمم برای  45/1متغیر نرخ بازده دارایی ها برابر با 
بررسی تحقیق می باشد. تفسیر داده های مربوط به سایر متغیرها نیز مشابه متغیر نرخ بازده دارایی ها می باشد متغیرهای مورد 

 که در فوق وورده شد.

 

 همبستگی پیرسون بیضراخلاصه نتایج  :(6)جدول 

 

پايداری سو� ارزش شرکت پ�داخت سود نسبت سود پرداختی اندازه شرکت شدت سرمايه اهرم مالی کارايی عملياتی فرصت رشد مالکيت دولت استقلال مديريت ارتباطات سياسی
پايداری سود 1/00 0/81

ارزش شرکت -0/09 1/00

پرداخت سود 0/09 0/06 1/00

نسبت سود پرداختی -0/03 -0/02 -0/04 1/00

لالالالالاه شرکت 0/22 0/03 0/11 -0/03 1/00

لالالا لالالالالالا 0/04 0/00 -0/03 0/09 0/03 1/00

لالالالا لالالالا 0/18 -0/02 0/03 0/08 0/20 0/02 1/00

لالالالالالا لالالالالالالا 0/01 -0/09 0/06 -0/01 0/29 0/02 0/21 1/00

فرصت رشلا 0/03 -0/02 -0/04 0/07 -0/02 0/02 0/00 0/01 1/00

مالکيت دولت 0/09 0/06 0/01 -0/05 0/08 -0/02 0/07 0/06 -0/01 1/00

استقلال مدلاريت 0/05 0/01 0/09 0/04 0/10 0/06 0/02 0/07 0/01 0/01 1/00

ارتباطات سياسی 0/01 -0/02 -0/01 -0/01 -0/02 0/00 0/04 0/00 -0/01 0/02 -0/07 1/00
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های پژوهش را نشا   در تجزیه و تحلیل مدل، ماتریس همبستگی پیرسو  برای کلیه متغیرهای مورد استفاده 5جدول شماره 
که  5ی بر اساس ماتریس همبستگی پیرسو ، با توجه به ارقام مندرج در جدول شماره خط همدهد. احتمال وجود مشکل می

بنابراین، این محدوده  ؛5در بین متغیرهای توضیحی است، بسیار پایین است 4/1حاکی از وجود ضریب همبستگی کمتر از 
ی بین متغیرهای مستقل و کنترلی به وجود خطهمبین متغیرهای مستقل و کنترلی، مشکلی در خصوص ایجاد  همبستگی

 وورد.نمی

 

 های پژوهشآزمون فرضیه
-های پانلی و اثرات ثابت پرداخته میلیمر و هاسمن، در این قسمت به بروورد الگوی پژوهش به روش داده Fبر اساس وزمو  

 شود.

 تحلیل رگرسیون نتایج :(3) جدول

 ریمتغ بیضر t وماره احتمال

141111 51447151 14111531 C 
 ارزش شرکت 14557417 84558755 141175

 پرداخت سود -14855113 -54815184 141453

 نسبت سود پرداختی -14181485 -54153453 141587

 اندازه شرکت 14515333 -44533115 141115

 ت سرمایهشد 14151548 14331355 148537

 اهرم مالی 14551544 84543333 141155

 کارایی عملیاتی 14441533 54357131 141111

 فرصت رشد 14583785 54155155 141535

 مالکیت دولت -14175487 -54175531 141335

 استقلال مدیریت 14583485 54551154 141871

 ارتباطات سیاسی 14531137 54337431 141857

 تعامل ارتباطات سیاسی و مالکیت دولت 14118353 84351754 141115

 51/1ضریب تعیین تعدیل شده:                                         53/1ضریب تعیین: 
 F :1111/1احتمال وماره                                    15/5دوربین واتسو : 

 منبع: یافته های پژوهش

 

                                                           
خطی درصد، احتمال وجود مشکل هم 31اند که در صورت همبستگی بیشتر از درصد پیشنهاد کرده 31مطالعات پیشین حد مجاز درصد همبستگی بین متغیرهای توضیحی را  -5

 ( رجوع شود.5118(. در خصوص بررسی این موضوع به گجراتی )815: 5155 وجود دارد )وبوریا،
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درصد دارد، معناداری کل مدل  7به دلیل این که وماره اف، احتمالی کمتر از سطح معناداری  دهد کهجدول فوق نشا  می
درصد از تغییرات متغیر وابسته  53دهد که حدود گردد. علاه بر موارد فوق، مقدار ضریب تعیین نشا  میرگرسیونی تأیید می

 باشد.دهندگی بالایی میر قدرت توضیحشود که بیانگتوسط متغیرهای مستقل و کنترل پژوهش توضیح داده می
 دهد که:به طور خلاصه، نتایج بروورد الگوی اصلی پژوهش نشا  می

اثر مثبت بر متغیر وابسته )پایداری سود شرکت( داشته است، به طوری که به ازای یک درصد افزایش  (Vمتغیر ارزش شرکت )
شود که درصد افزایش خواهد داشت. همچنین مشاهده می 55/1  ، معیار پایداری سود شرکت به میزادر متغیر ارزش شرکت

 این اثرگذاری از لحاظ وماری معنادار بوده است.

درصد افزایش  اثر مفی بر متغیر وابسته )پایداری سود شرکت( داشته است، به طوری که به ازای یک (DDمتغیر توزیع سود )
شود که این درصد کاهش خواهد داشت. همچنین مشاهده می 85/1میزا  ، معیار پایداری سود شرکت به در متغیر توزیع سود

 اثرگذاری از لحاظ وماری معنادار بوده است.

اثر منفی بر متغیر وابسته )پایداری سود شرکت( داشته است، به طوری که به ازای یک  (DVDمتغیر نسبت سود توزیعی )
درصد کاهش خواهد داشت. همچنین  18/1اری سود شرکت به میزا  ، معیار پایدافزایش در متغیر نسبت سود توزیعیدرصد 

 شود که این اثرگذاری از لحاظ وماری معنادار بوده است.مشاهده می

اثر مثبت بر متغیر وابسته )پایداری سود شرکت( داشته است، به طوری که به ازای یک درصد افزایش  (SALEمتغیر فروش )
شود که درصد افزایش خواهد داشت. همچنین مشاهده می 51/1ایداری سود شرکت به میزا  ، معیار پدر متغیر لگاریتم فروش

 این اثرگذاری از لحاظ وماری معنادار بوده است.

اثر مثبت بر متغیر وابسته )پایداری سود شرکت( داشته است، به طوری که به ازای یک درصد  (CAPINمتغیر شدت سرمایه )
-درصد افزایش خواهد داشت. همچنین مشاهده می 15/1، معیار پایداری سود شرکت به میزا   افزایش در متغیر شدت سرمایه

 شود که این اثرگذاری از لحاظ وماری معنادار بوده است.

اثر مثبت بر متغیر وابسته )پایداری سود شرکت( داشته است، به طوری که به ازای یک  (LEVERAGEمتغیر اهرم مالی )
درصد افزایش خواهد داشت. همچنین مشاهده  55/1، معیار پایداری سود شرکت به میزا  مالیر اهرم درصد افزایش در متغی

 شود که این اثرگذاری از لحاظ وماری معنادار بوده است.می

اثر مثبت بر متغیر وابسته )پایداری سود شرکت( داشته است، به طوری که به ازای یک  (EFFICINCYمتغیر بهره وری )
درصد افزایش خواهد داشت. همچنین مشاهده  44/1، معیار پایداری سود شرکت به میزا  ایش در متغیر بهره وریدرصد افز

 شود که این اثرگذاری از لحاظ وماری معنادار بوده است.می

اثر مثبت بر متغیر وابسته )پایداری سود شرکت( داشته است، به طوری که به ازای یک  (GROWTHمتغیر رشد شرکت )
درصد افزایش خواهد داشت. همچنین مشاهده  58/1، معیار پایداری سود شرکت به میزا  رصد افزایش در متغیر رشد شرکتد

 شود که این اثرگذاری از لحاظ وماری معنادار بوده است.می

رصد ای یک داثر منفی بر متغیر وابسته )پایداری سود شرکت( داشته است، به طوری که به از (SOEمتغیر مالکیت دولت )
-درصد کاهش خواهد داشت. همچنین مشاهده می 17/1، معیار پایداری سود شرکت به میزا  افزایش در متغیر مالکیت دولت

 شود که این اثرگذاری از لحاظ وماری معنادار بوده است.
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ه طوری که به ازای یک اثر مثبت بر متغیر وابسته )پایداری سود شرکت( داشته است، ب (INDمتغیر استقلال هیئت مدیره )
درصد افزایش خواهد داشت. همچنین  58/1درصد افزایش در متغیر استقلال هیئت مدیره، معیار پایداری سود شرکت به میزا  

 شود که این اثرگذاری از لحاظ وماری معنادار بوده است.مشاهده می

 شرکت( داشته است، به طوری که به ازای یک درصداثر مثبت بر متغیر وابسته )پایداری سود  (PCمتغیر ارتباطات سیاسی )
درصد افزایش خواهد داشت. همچنین مشاهده  53/1، معیار پایداری سود شرکت به میزا  افزایش در متغیر ارتباطات سیاسی

 شود که این اثرگذاری از لحاظ وماری معنادار بوده است.می

اثر مثبت بر متغیر وابسته )پایداری سود شرکت( داشته است، به  (SOE*PCمتغیر تعاملی مالکیت دولت با ارتباطات سیاسی )
طوری که به ازای یک درصد افزایش در متغیر تعاملی مالکیت دولت با ارتباطات سیاسی، معیار پایداری سود شرکت به میزا  

 ار بوده است.شود که این اثرگذاری از لحاظ وماری معناددرصد افزایش خواهد داشت. همچنین مشاهده می 11/1

 

 های پژوهشنتایج آزمون فرضیه
 دوره در غیردولتی مالکیت تحت های شرکت به نسبت دولت مالکیت تحت های شرکت فرضیه اول پژوهش: سوداوری

( حاکی از وجود رابطه معنادار بین مالکیت 8نتایج پژوهش در جدول ) .است متفاوت عملکردی وضعیت تغییر و تر طولانی
(؛ در نتیجه فرض صفر رد شده 1335/1با احتمال  - 17/1با سودووری شرکت است )ضریب  یر مالکیت دولتدولت نسبت به غ

 گردد.گیرد. در نتیجه فرضیه اول پژوهش رد نمیو فرض مقابل مبنی بر وجود رابطه معنادار مورد تأیید قرار می
 تغییر و تر طولانی دوره در سیاسی وابسته یا مجر دارای دولت غیر مالکیت تحت های شرکت فرضیه دوم پژوهش: سوداوری

( حاکی از وجود نقش تعدیل کننده مجریا  وابسته به دولت بر 8نتایج پژوهش در جدول ) .است متفاوت عملکردی وضعیت
بنابراین ؛ (1115/1با احتمال  11/1ارتباط بین مالکیت دولت نسبت به مالکیت غیر دولت بر سودووری شرکت ها است )ضریب 

 گردد.فرض صفر تأیید شده و در نتیجه فرضیه دوم پژوهش رد نمی
 

 نتیجه گیری 
با سودووری شرکت  ( حاکی از وجود رابطه معنادار بین مالکیت دولت نسبت به غیر مالکیت دولت8نتایج پژوهش در جدول )

بر وجود رابطه معنادار مورد تأیید (؛ در نتیجه فرض صفر رد شده و فرض مقابل مبنی 1335/1با احتمال  - 17/1است )ضریب 
شود که اولین رشته ادبیات تحقیق که  گردد. در این رابطه استدلال میگیرد. در نتیجه فرضیه اول پژوهش رد نمیقرار می

تحت فرضیه ای د ها از روند بازگشت به میانگین سو فرضیه رقابت اقتصادی را تشکیل می دهد، نشا  می دهد که معمولاً
( ربط 5355) . مقاله اول که روند بازگشت به میانگین سود را مستند کرده است به مولرمی کنند که بازار رقابتی استتبعیت 

یافته  .دارد که پایداری سود های مازاد را بررسی می کند و می یابد که سودووری تمایل دارد تا با گذشت زما  همگراء گردد
اده های ( از مدل پایداری تصادفی در د5333: گروسکی و جاکومین )ند برای مثالهای مشابه در مطالعات بعدی مستند می شو

( 5331( از نمونه شرکت های تولیدی انگلستا  استفاده می کنند و اسکول )5333؛ گودراد و ویلسو  )اروپایی استفاده می کنند
( این اواخر  5111. فاما و فرنچ )ی کنداز مدل همگرایی چند نمایی و مدل تطبیق جزیی در شرکت های ولما  استفاده م

. ونها متوجه می تر از دیگر مدل های اماری هستند رویکرد تخمین سطح مقطع را پیشنهاد می دهند و مدعی اند که سودمند
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. ولن و سلیم درصد در هر سال می باشند 83، گینشوند که سوداوری شرکت های ومریکایی دارای نرخ بازگشت به میان
وم شرکت های سودووری در مفهه می شوند که بازگشت به میانگین ( متوج5111در تعقیب رویکرد فاما و فرنچ ) (5117)

( مستنداتی را برای الگوی بازگشت به میانگین  5151؛ در حالی که بجرونا  و بجرو  و نایس )درصد است 57انگلیسی 
های بدست ومده توسط لیو و گیری با یافتهکنند. این نتیجهسوداوری در میا  شرکت های فهرست نشده نروژی فراهم می 

 ( مطابقت دارد.5835(، کیا و زهرانی )5151(، و بجرونا  و بجرو  و نایس )5117(، ولن و سلیم )5153همکارا  )
نسبت به  ( حاکی از وجود نقش تعدیل کننده مجریا  وابسته به دولت بر ارتباط بین مالکیت دولت8نتایج پژوهش در جدول )

بنابراین فرض صفر تأیید شده و در نتیجه ؛ (1115/1با احتمال  11/1مالکیت غیر دولت بر سودووری شرکت ها است )ضریب 
و ارتباطات سیاسی به یک جریا  تحقیق به مالکیت دولت  شود کهدر این رابطه استدلال می گردد.فرضیه دوم پژوهش رد نمی

ای نها می توانند به شرکت در کسب مزیت هو( چو  فرضیه تئوری محورها نگاه می کند )عنوا  منابع ارزشمند برای شرکت 
، ضمانت ها در موارد روش مالیاتی دلخواه، ، سیاست های حرفه ای دولت، فایننس کم هزینهیکاقتصادی در شکل وام های بان

؛ لی و 5113؛ فیرس و همکارا  5113همکارا  لی و بازار دارایی سهام کمک نمایند ) تنش مالی و دسترسی ترجیحی به
دولت مطابق با بازار . ارتباطات (5158؛ لیو و همکارا  5113؛ فاسیو و همکارا  5111؛ فاسیو و همکارا  5113همکارا  

سیاسی هیئت  ( متوجه می شوند که ارتباطات5113، گولدمن و همکارا  ). برای مثالی سهام به عملکرد بهتر ربط دارنددارای
( 5151، کوپر و همکارا  ). به طور مشابهخلق ارزش برای شرکت دیده می شود مدیره ها در بازار ایالات متحده به عنوا 

و بازده دارایی های سهام وینده را  5114تا  5353مشارکت های شرکت ها در کمپین های سیاسی ایالات متحده را از سال 
ها . تحقیقی که در دیگر کشوربین مشارکت ها و بازده های وینده اشا  را مستند می سازند بررسی می کنند و همبستگی قوی

( از اثر 5115؛ رامالهو 5113؛ لی و همکارا  5118؛ جانسو  و میتو  5115؛ فیسما 5155م گرفته است ) چن و همکارا  انجا
ا برای عملکرد شرکت یا  دیگر تحقیقانی ارتباطات دولتی ر. از طرف دیگر، جرم گرفته می شودارتباطات دولت وا خلق ارزش

شا  بر روی شرکت های مرتبط استفاده می کند تا اهداف اجتماعی یا بهره اجتماعی را به هزینه . دولت از کنترلقطعی می بیند
 ی بدست ومده توسط فا هاگیری با یافتهشرکت ها پیگری می کند که از اینرو عملکرد شرکت را کاهش می دهد. این نتیجه

 مطابقت دارد.(  5835) شهرابی و و دریایی (5153، لیو و همکارا  )( 5155) همکارا  و چن (،5115) همکارا  و
 

 پیشنهادات مبتنی بر نتایج تحقیق
 در غیردولتی مالکیت تحت های شرکت به نسبت دولت مالکیت تحت های شرکت یافته های تحقیق نشا  داد که سوداوری

است، در نتیجه پیشنهاد می گردد که سیاست گذارا  کلا  کشور به منظور  متفاوت عملکردی وضعیت تغییر و تر طولانی رهدو
افزایش کارایی شرکت ها، نوع مالکیت و  ها را مد نظر داشته باشند تا از این طریق ضمن افزایش کارایی و بهره وری شرکت 

 غیر مالکیت تحت های شرکت یافته های تحقیق نشا  داد که سوداوری گردد.ها، زمینه برای رشد اقتصادی کشور فراهم 
است، در نتیجه پیشنهاد می گردد  متفاوت عملکردی وضعیت تغییر و تر طولانی دوره در سیاسی وابسته مجریا  دارای دولت

روابط سیاسی را در هیئت که مدیرا  شرکت ها، به منظور تداوم و پایداری سود شرکت خود، تا حد امکا  یک نفر دارای 
 مدیره خود داشته باشند.
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 پیشنهادها برای پژوهش های آتی
به منظور به دست وورد  بردار  ARDLهای اقتصاد سنجی از جمله روش همجمعی یوهانسو  و روش استفاده از دیگر روش

 مدت بین متغیرهای پژوهشمدت و بلندهم انباشتگی و اثرات کوتاه

 اخص ها برای سنجش پایداری سوداستفاده از دیگر ش

 در نظر گرفتن اثر متغیرهای کلا  اقتصادی به عنوا  عوامل موثر بر پایداری سود شرکت ها

 بررسی رابطه بین متغیرهای مورد نظر به تفکیک برای دیگر صنایع مختلف فعال در بازار بورس تهرا 

ایرا  و مجموعه کشورهای دیگر که دارای ساختار اقتصادی های پانلی برای کشور وزمو  نمود  این رابطه به صورت داده
 باشند.مشابهی می

 

 منابع 
 
 ورشکساته  های شرکت وتی سودووری بر سود کیفیت تأثیر و سود مدیریت ،(5835) ،معصومه، شهسواری ،احمد، احمدپور 

 .73-85 صص، 45 شماره، 55 دوره، مالی حسابداری تجربی مطالعات، تهرا  بهادار اوراق بورس

  یازدهمین، مالی محدودیت بر تاکید با عملیاتی نقدی های جریا  بر سود پایداری تاثیر بررسی ،(5835)، محمد ،احمدیا 
 همایشاگرا   شرکت، تهرا ، باز های نوووری و کاروفرینی کنفرانس هفتمین و مدیریت و حسابداری المللی بین کنفرانس

 https://www.civilica.com/Paper-MOCONF11-MOCONF11_039.html، اشراق مهر

 و ساهام  دهبااز ، ساود  نقادی  اجازای  باین  رابطه بررسی ،(5835) ،رضا علی، محمدنظامی ،سولماز ،فرزدقی ،سینا ،خردیار 
، ایارا   مادیریت  انجمان ، تهارا  ، حساابداری  و مادیریت  در کااربردی  پژوهشهای ملی کنفرانس پنجمین، سود پایداری

https://www.civilica.com/Paper-AMSCONF05-AMSCONF05_056.html 
 وتی عملکرد و واقعی سود مدیریت بین رابطه بر دولتی مالکیت گر تعدیل نقش، (5835) ،فاطمه، شهرابی ،عباسعلی، دریائی 

 .545-555 صص، 55 پیاپی شماره، 5 دوره، مالی مدیریت در کاربردی های پژوهش،  شرکت

  در شده پذیرفته های شرکت در محصول بازار قدرت و صنعت ساختار، سود پایداری رابطه بررسی، (5835) ،اکبر ،دلیریا 
  .انسانی علوم و ادبیات دانشکده ،گیلا  دانشگاه ارشد کارشناسی نامه پایا ، تهرا  بهادار اوراق بورس

 و حساابداری  المللی بین کنفرانس پنجمین، سود پایداری نظری مبانی بر مروری ،(5837) ،سحر، غلامی ،یحیی ،کامیابی 
، ایرانیااااا  ارغااااوا  ارتباااااط شاااارکت، تهاااارا ، نااااوین پژوهشاااای علااااوم رویکاااارد بااااا ماااادیریت

https://www.civilica.com/Paper-FINMGT05-FINMGT05_004.html 
 دانش  ،شرکت خاص سود و صنعت سود پایداری در تفاوت، (5831) ،رامین ،قربانی ،محمد ،پور رحیم، غلامرضا ،یکردستان

 .75-87 صص، 81 پیاپی شماره، 3 دوره ،حسابداری

 در شده پذیرفته های شرکت در سود کیفیت و مدیرا  توانایی بین رابطه بررسی ،(5835) ،علی، زهرانی ترک ،محمد4 کیا 
، مشاهد ، 5414 ایارا   افاق  در اقتصااد  و بانکاداری ، حسابداری، مدیریت المللی بین کنفرانس، تهرا  بهادار اوراق بورس

-https://www.civilica.com/Paper-MABECONF01، کماااارووش بنیااااا  دانااااش تعاااااونی موسسااااه

MABECONF01_003.html 

http://www.jamv.ir/


www.jamv.ir  
ISSN: 2645-4572 

 فصلنامه چشم انداز حسابداری و مدیریت

       )جلد دوم(                                        9311 ، تابستان62 ، شماره3دوره 

 

35 
 
 

 Amir Eli, Itay Kama And Shai Levi.(2015).Conditional Persistence of Earnings Components 

and Accounting Anomalies, Journal of Business Finance & Accounting, Journal of Business 

Finance & Accounting, 000, 1–25, xxx 2015, 0306-686X doi: 10.1111/jbfa.12127 

 Atle Leif Beisland, Mattias Hamberg (2013), Earnings sustainability, economic conditions and 

the value relevance of accounting information, Scandinavian Journal of Management, Volume 

29, Issue 3, September, Pages 314-324 

 Huang, C. J., Liao, T. L. & Chang, Y. S. (2015). Over-investment, the marginal value of cash 

holdings and corporate governance. Studies in Economics and Finance, 32(2), 204-221. 
 Kim, J. B., Lee, J. J., & Park, J. C. (2017). Audit quality and the market value of cash holdings: 

The case of office-level auditor industry specialization. Auditing. A Journal of Practice & 

Theory, 34(2), 27-57. 
 Kuzey. Cemil, Uyar. Ali.(2017).Determinants of sustainability reporting and its impact on firm 

value: Evidence from the emerging market of Turkey, Journal of Cleaner Production, Volume 

143, 1 February 2017, Pages 27-39 

 Li Liua, Qigui Liub, Gary Tianc, Peipei Wang.(2018). Government connections and the 

persistence of profitability Evidence from Chinese listed firms, Emerging Markets Review 36 

(2018) 110–129 

 Rafique Qaiser Yasser, Abdullah Al Mamun, (2015) "Effects of ownership concentration on 

firm performance: Pakistani evidence", Journal of Asia Business Studies, Vol. 9 Issue: 2, 

pp.162-176, doi: 10.1108/JABS-07-2014-0047 

 Rezaee, Zabihollah, Tuo ,Ling. (2019). Are the Quantity and Quality of Sustainability 

Disclosures Associated with the Innate and Discretionary Earnings Quality?, Journal of 

Business Ethics March 2019, Volume 155, Issue 3, pp 763–786 | Cite as 

 Tuyet. Thi Mai Nguyen, Elaine Evans, Meiting Lu, (2017) "Independent directors, ownership 

concentration and firm performance in listed companies: Evidence from Vietnam", Pacific 

Accounting Review, Vol. 29 Issue: 2, pp.204-226, doi: 10.1108/PAR-07-2016-0070 

 Zhang Wang Tiandong Tianxi, (2015),"The roles of accounting data in equity valuation: 

evidence from China", China Finance Review International, Vol. 5 Iss 1 pp. 69 – 87 

http://www.jamv.ir/

