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Abstract 

Purpose: Financial reporting mistakes are under the influence of family ownership in 
companies and the impact of accounting distortions and mistakes on market response to profit 

announcement occurs more in family-owned companies compared to non-family corporations. 

Hence, as family ownership increases and when takeover risk from family control is high, the 

market response to profit division announcements declines. Thus, the company's response to the 

market is a common function of accounting methods and ownership. In this regard, the purpose of 

the present study is to review accounting distortions, market response to profit division 
announcements, and the threat of taking over the ownership of family-owned companies. 

Method: The research statistical population consisted of all corporations accepted in Tehran 

Stock Exchange from 2009 to 2021. The research sample based on convenient sampling included 
142 companies. The research method in the first hypothesis testing was logistic regression, and in 

the second hypothesis testing was least square regression based on mixed data.  

Findings: The results convey that by the increase of family control, accounting distortions 
decrease and the market shows positive response to the profit division announcements of family-

owned companies. Another research result indicates the negative impact of takeover risk on the 

market response to profit division announcements of family-owned companies. The obtained 
results in this research are consistent with the referred documents in the theoretical framework and 

financial literature review. 

Conclusion: Accounting information with high quality plays a main role in designing 
mechanisms to decrease contradiction between different agencies among shareholders, directors, 

and foreign investors. Due to widespread family-owned corporations throughout the world, several 

studies have attempted to research the relationship between family ownership/control and 

accounting information quality. However, the obtained results from the current studies are not 

confirmed yet. Furthermore, there is still insufficient information on whether family control is 

effective on the reaction of investors to change accounting information quality and how it occurs. 

Keywords: Accounting Distortions, Market Response, Profit Division Announcement, 

Takeover Risk. 
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کت ل خانواده  خطر غصب مالکیت شر  در های تحت کنتر

1یفات حسابدار یتحر  و  تقسیم سود  های  هیپاسخ بازار به اعلام
 

 2علی خوشدل، 1وحید بخردی نسب
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 چکیده

گیرد و تاثیر اظهار اشتباهات و   تحت تاثیر قرار می اشتباهات موجود در گزارشگری مالی با وجود مالکان خانوادگی هدف:
های غیرخانوادگی است. در   های خانوادگی بیشتر از شرکت  در شرکت ،بر واکنش بازار به اعلان سود یفات حسابداریتحر

های   یله کنترلمالکیت بوس که خطر غصب  هنگامی های تقسیم سود  نتیجه با افزایش مالکیت خانوادگی، پاسخ بازار به اعلامیه
های حسابداری و مالکیت است.   یک تابع مشترک از روش ،های شرکت به بازار  پاسخ ،یابد. پس  خانوادگی بالاست، کاهش می

های تقسیم سود و خطر غصب مالکیت   ، پاسخ بازار به اعلامیهیفات حسابداریهدف پژوهش حاضر بررسی تحر در این راستا،
 اده است. های تحت کنترل خانو  شرکت

 های  رفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی سالیهای پذ  جامعه آماری پژوهش شامل کلیه شرکت روش:
باشد. روش اجرای پژوهش در   شرکت می 001بالغ بر  جامعه آماری در دسترسنمونه آماری براساس  .بود 0011-0811

 های ترکیبی است.   دوم، رگرسیون حداقل مربعات مبتنی بر دادهآزمون فرضیه اول، رگرسیون لجستیک و در آزمون فرضیه 
کاهش یافته و بازار به  یفات حسابداری، تحریشواهد حاکی از آن است که با افزایش کنترل خانوادگ ها: یافته

یر منفی دهد. از دیگر نتایج پژوهش تاث  تحت کنترل خانواده واکنش مثبت نشان می یها  شرکت های تقسیم سود  اعلامیه
ج به دست آمده در یتحت کنترل خانواده است. نتا یها  شرکت های تقسیم سود  ت بر پاسخ بازار به اعلامیهیخطر غصب مالک

 سازگاری دارد. یات مالیو ادب پژوهش ین پژوهش با مستندات اشاره شده در چارچوب نظریا
 نیمختلف را در ب یها  یندگینما یکه تضادها ییها  سمیمکان یبالا در طراح تیفیبا ک یاطلاعات حسابدار گیری: نتیجه

 یخانوادگ یها  تشرک وعیش لیکند. به دل  یم فایرا ا یدهد، نقش اصل  یکاهش م یگذاران خارج  هیو سرما رانیسهامداران، مد
 یرا بررس یاطلاعات حسابدار تیفی/کنترل خانواده و کتیمالک نیارتباط ب ،از مطالعات یا  ندهیدر سراسر جهان، تعداد فزا

و چگونه کنترل خانواده  ایآ نکهیدر مورد ا ن،یبر ا . علاوهستین یموجود، قطع لعاتحال، شواهد حاصل از مطا نیبا ا .کنند  یم
 وجود دارد. یگذارد، اطلاعات کم یم ریتأث یاطلاعات حسابدار تیفیدر ک راتییگذاران به تغ هیبر نحوه واکنش سرما

 .یفات حسابداریهای تقسیم سود، خطر غصب مالکیت، تحر  اعلامیه ،تحریفات حسابداری، پاسخ بازار ها: کلیدواژه

                                                           
پاسخ بازار به در  های تحت کنترل خانواده  خطر غصب مالکیت شرکت(. 1041)بخردی نسب، وحید؛ خوشدل، علی  استناد به این مقاله: .1

 .40-7(، ص2)2 حسابرسی،مطالعات اخلاق و رفتار در حسابداری و . یفات حسابداریتحر و تقسیم سود های  هیاعلام
 41/14/1041 تاریخ انتشار آنلاین:؛  24/49/1041 تاریخ پذیرش:؛  15/48/1041 تاریخ اصلاح:؛  45/47/1041 تاریخ دریافت:

  :  the authors © دانشگاه آزاد اسلامی واحد قم ناشر
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 مقدمه. 1

ه انتظارات خود را براساس اطلاعات منتشره از جانب یگذاران و فعالان بازار سرما  هیسرما
نده شرکت یکه مربوط به آ یاطلاعات ،ن راستایدهند. در ا  ین بازار شکل میرفته شده در ایپذ یها  شرکت

گذاران دارد.   هیدر آگاه نمودن سرما ییباشد؛ نقش بسزا  یت میریمد یها ینیب  شیاز پ یاست و ناش
دتر خواهد بود و هرچه نوسان یمت شدیشتر باشد، نوسان قیت بیها و واقع  ینیب  شین پیهرچه تفاوت ب

 یابد و در مواردی  یکاهش م یگذار  هیت سرمایده و امنشتر شیسهامداران ب یشتر باشد، نگرانیمت بیق
نه منابع و یص بهی، عدم تخصیتین وضعیشود. تبعات چن  یگذاران از بورس م  هیباعث خروج سرما

(. اطلاعات 1494اقتصاد خواهد بود )فلاح،  یدیرتولیغ یها  به سمت بخش ینگیت نقدیهدا
ن یب یندگیکه موجب کاهش اختلافات نما ییسازوکارها یدر طراح یت، نقش مهمیفیباک یحسابدار

ش تعداد یکنند. با توجه به افزا  یفا میشود، ا  گذاران خارج از کشور می  هیران و سرمایسهامداران، مد
ت و کنترل ین مالکیارتباط ب یز به بررسین یاریدر سراسر جهان، مطالعات بس یخانوادگ یها  شرکت

ن حال، شواهد موجود در مطالعات انجام یاند. با ا  پرداخته یت حسابدارت اطلاعایفیبا ک یخانوادگ
چگونه بر رفتار  ینکه کنترل خانوادگین، در مورد ایبر ا اند. علاوه  رمنتظرهیار متفاوت و غیشده، بس

 ز است. یار ناچیشواهد بس گذارد،  ر مییتأث یت اطلاعات حسابداریفیرات کییگذاران در مورد تغ  هیسرما
 موجب کاهش یا کنترل خانوادگیکه آ استسوال  این، پژوهش حاضر درصدد پاسخ به بنابراین

گذاران نسبت به   هیا سرمایشود و آ  یم یحسابدار یها نامه  رش ضمانتیش احتمال پذیا افزای
 ،یرخانوادگیغ یها  نسبت به شرکت یتحت کنترل خانوادگ یها  اعلام شده توسط شرکت یها  هیاصلاح

 ؟دهند یا خیر  ینشان م ینش متفاوتواک
ل که ین دلینه فقط به ا است؛متمرکز  یحسابدار یها  هیبر اصلاح حاضر پژوهشدر این راستا، 

کنندگان   کنندگان و شرکت  میان تنظیدر م یادیز یموجب نگران یشمار اصلاحات حسابدار  تعداد بی
از اطلاعات  یا  از اشکال قابل ملاحظه یکیها   هیگر بازار شده است، بلکه انتشار اصلاحید

با  یهای  شرکت ییشناسا یك مدل برایست که محققان از ین یازین است و نییت پایفیبا ک یحسابدار
 (.2414، 1ن استفاده کنند )دچو و شراندییت پایفیک

 یها  هیتوسط نظر یبه خوب یحسابدار یهاهیو احتمال اصلاح ین کنترل خانوادگیارتباط ب
نشان  یخانوادگ یها  تیدر مالک یت چند نسلیشده است. ماه یبانیات موجود پشتیو ادب یاقتصاد

                                                           
1. Dechow & Schrand 
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ن یدارند. ا یرخانوادگیغ یها  سه با شرکتینسبت به شهرت در مقا یشتریب یها نگران  دهد که آن  یم
ل که ین دلیتنها به ا شود. نه  می یمال یها  جاد اشتباه در گزارشیمانع از ا یخانوادگ یها امر در شرکت

ل که مالکان ین دلیبه ا ؛ بلکهز به دنبال داردیرا ن یقابل توجه یامدهایمکرر اغلب پ یها  هیاصلاح
بالا و ارتباطات  یت اجتماعیگر مانند وضعیم دیرمستقیغ یایمزا یممکن است برخ یخانوادگ

 یعیف وسیها اغلب با ط  هیحن، اصلایبر ا بر شهرت هستند را از دست بدهند. علاوه یکه مبتن یاسیس
ها   آن است که آن یرمتمرکز به معنایمتمرکز و غ یت خانوادگیهمراه هستند. مالک یمنف یامدهایاز پ

های تقسیم   و اعلامیه یاجبار یها  هیاز اصلاح یرا که ناش یاقتصاد یها انیاز ز یبخش قابل توجه
اشتباه را  یها  گزارش یبرا یمالکان خانوادگ یها  زهیشود انگ  رند که باعث مییپذ  سود هستند، می

 یت بالاینسبت به شهرت، مالک یخانوادگ یها  شرکت یشتر نگرانیطور خلاصه، ب  کاهش دهد. به
 یشتریب یها  زهیها انگ  دهد آن  ران است که نشان مییها و نظارت بهتر مد  غالب آن یها  تیسهام و موقع

 یدارند که منجر به رابطه منف یدر حسابدار یت بالاتریفیت با کت ارائه خدماین ظرفیدارند و همچن
 (. 2412، 1شود )ما و همکاران  یم یفات حسابداریو احتمال تحر ین کنترل خانوادگیب

 یها  و بروز اشتباه در گزارش یت خانوادگین مالکیدر مورد رابطه ب یار کمیم بسیشواهد مستق
 یها  ید که نگراننده  نه اغلب نشان میین زمیانجام شده در ا یها  وجود دارد. پژوهش یحسابدار
کند که به   ( اشاره می2447) 2لسونیتر برجسته است. گ  یخانوادگ یها  شرکت یشهرت برا مرتبط با

رندگان، حداقل در یگ میاز تصم ی، نسل فعلیو روابط خانوادگ یل وراثت درون خانوادگیدل
رند. یگ  را به عنوان معادل خودشان در نظر می یابزار نسل بعد کارآمد، یخانوادگ یوکارها کسب
وکار   ك کسبیمرتبط با  یکنند که نام خانوادگ  ( اشاره می2444) 3بورکارت و همکاران ،نیبر ا علاوه

بالاتر و ارتباطات  یت اجتماعی، مانند موقعیا اعتقادیرمنصفانه یز، منافع غیآم  تیموفق یخانوادگ
توانند   ها می  د که رسانهنده  از مطالعات نشان می یآورد. همچنین تعداد  به ارمغان میبهتر را  یاسیس

ر یفا کنند. شواهد موجود در مورد تاثیا یتجار یها  و نظارت بر شرکت ییدر شناسا ینقش مهم
 اندکار یهای تقسیم سود، بس ها و پاسخ بازار به اعلامیه  هیبر واکنش بازار به اصلاح یت خانوادگیمالک

نه به حساب آورد که پژوهش حاضر تا ین زمیدر ا یقاتیك شکاف تحقیتوان آن را به عنوان   است و می
معمولًا بر  یخانوادگ یها ات موجود در مورد شرکتین شکاف را پر کند. ادبیتواند ا یم یاریحد بس

                                                           
1. Ma  

2. Gilson 

3. Burkart  
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سه با یر مقانسبت به شهرت د یشتریب ینگران یخانوادگ یها  ن فرض استوار است که شرکتیا
 ی، مالکان خانوادگیرخانوادگیغ یها  سه با شرکتیرا در مقایز ؛دارند یرخانوادگیغ یها  شرکت

 یمیمستق ین حال، شواهد تجربیدارند. با ا یشتریت سهام بیبلندتر و مالک یگذار هیمعمولًا افق سرما
ن یشود. ا  ها می  شرکتشتر یمنجر به شهرت ب یت خانوادگیدهد مالک  هم وجود دارد که نشان می

نوظهور  یژه در بازارهای، به ویت اطلاعات حسابداریفیبر ک یت خانوادگیر کنترل و مالکیمطالعه، تاث
 (. 2414)ما و همکاران،  کند  ت مییرا تقو

ر کنترل یتاث که استن سؤال یمطالعه حاضر درصدد پاسخ به ا ،اد شدهیبا توجه به مطالب 
های   ها و پاسخ بازار به اعلامیه  هیبازار به اصلاح یها  و واکنش یابدارفات حسیبر تحر یخانوادگ

 ؟تقسیم سود چگونه است
ارائه  یمین مطالعه شواهد مستقیا که گفت توان  می حاضر اهمیت و ضرورت پژوهش مورددر 

ن یکه همچنگذار را نشان داده   انیهای بن کننده، در مورد خانواده ت سهامداران کنترلیدهد که هو  یم
به طور خاص،  ر بگذارد.یتأث یحسابدار یها  هیبازار در برابر انتشار اصلاح یها  تواند بر واکنش یم

ت اطلاعات یفیگذاران نسبت به بدتر شدن ک  هیتواند، نشان دهد که سرما  ین پژوهش میج اینتا
نسبت به  ینوادگخا یها  در شرکت یحسابدار یها  هی، به عنوان مجوز انتشار اصلاحیحسابدار

 یها  هیرا نسبت به اصلاح یتر  یها واکنش منف  جه آنیتر هستند. در نت  حساس یرخانوادگیغ یها  شرکت
دهند. شواهد موجود در مورد   نشان می یرخانوداگیغ یها  سه با شرکتیدر مقا یخانوادگ یها  شرکت

توان آن را به عنوان   اب است و مییکمار یها، بس هیبر واکنش بازار به اصلاح یت خانوادگیر مالکیتاث
ن یتواند ا  یم یارینه به حساب آورد که پژوهش حاضر تا حد بسین زمیدر ا یقاتیك شکاف تحقی

ن فرض استوار یمعمولًا بر ا یخانوادگ یها  ات موجود در مورد شرکتینکه، ادبیشکاف را پر کند. دوم ا
 یها  سه با شرکتینسبت به شهرت در مقا یشتریب ینگران یخانوادگ یها  است که شرکت

معمولًا افق  ی، صاحبان خانوادگیرخانوادگیغ یها  ییسه با دارایرا در مقایز ؛دارند یرخانوادگیغ
ات یپردازد که در ادب  می ین پژوهش به موضوعیدارند. ا یشتریت سهام بیبلندتر و مالک یگذار  هیسرما

ن صورت است که یده گرفته شده و آن بدی، اما عمدتاً نادك سؤال مهم مطرح شدهیعنوان   گذشته به
ر کنترل و ین مطالعه، درك تأثیست. ایچ یخانوادگ یها  ج کاهش شهرت در شرکتیا نتایامدها یپ

 کند.   ت میینوظهور را تقو یبازارها یژه برای، به ویت اطلاعات حسابداریفیبر ک یت خانوادگیمالک
ر یپژوهش حاضر، تأث یانجام شده در حوزه مورد پژوهش با محتواز مجموعه مطالعات یوجه تما

و در نتیجه پاسخ  یو واکنش بازار به اصلاحات بعد یفات حسابداریبر احتمال تحر یکنترل خانوادگ
ت مبحث ینه با توجه به اهمین زمیدر ا هایی پژوهش انجامباشد.   های تقسیم سود می  بازار به اعلامیه
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ن نظر یگردد و لذا از ا  یمربوط به آن، به شدت احساس م یکیو مباحث تئور یاثر کنترل خانوادگ
به  یعلم های  پژوهشج ین نمودن نتایگزین جایباشد. همچن  لازم می ینوآور یپژوهش حاضر دارا

ه با جلب مشارکت مردم یسرما یط و گسترش بازارهایتواند باعث بهبود شرا  می یتصورات ذهن یجا
 د. یتر به گردش درآ  کشور روان یت اقتصادیفعال یها  ن رهگذر چرخیگردد تا از ا یگذار هیدر سرما

 نظری و فرضیه. 2
ی
 ی پژوهشها  مروری بر مبان

های تحت کنترل خانواده و بروز اشتباهات در   م در مورد رابطه مالکیت شرکتیشواهد مستق
ات یای از ادب  خلاصه در ادامه،، نیاب است. بنابرایو خطر غصب مالکیت کم یهای حسابدار گزارش

 یهای تحت کنترل خانواده و شواهد تجرب  فرد شرکت منحصربه یها  یژگیپژوهش در خصوص و
های تقسیم سود و خطر غصب مالکیت   ، پاسخ بازار به اعلامیهیفات حسابداریدرباره رابطه بین تحر

 . پژوهش تبیین شده است یها  هیقرار گرفته و سپس فرض یمورد بررس

2-1 . 
 

ل خانوادگ  یفات حسابدار یو تحر  ارتباط كنتر

به عنوان  ،در مورد شهرت یمالکان خانوادگ یبالا ینگران که دهد  ات پژوهش، اغلب نشان مییادب
ل یکند که تما  ( اشاره می2447لسون )یاست. گ یهای خانوادگ  برجسته شرکت یها  یژگیاز و یکی

 یبرا یزه قویك انگیتواند   های آتی می در انتقال تجارت موفق خانواده به نسل یمالکان خانوادگ
 یبرا یشتریزه بیها انگآن یعیطور طب  به .بلندمدت باشد یگذار  هیکرد سرمایك روی یساز ادهیپ

 (.2448، 1لر و همکارانی؛ م2447لسون، یساختن و حفظ شهرت دارند )گ یشتر برایب یگذار  هیسرما
ك یمرتبط با  یخانوادگ کنند که نام  ( اشاره می2444بورکارت و همکاران ) ،نیبر ا علاوه

بالا و  یت اجتماعی، مانند موقعیا اعتقادیرمنصفانه یز، منافع غیآم  تیموفق یوکار خانوادگ  کسب
 یدارا یدهد که مالکان خانوادگ  ها نشان می  یافته ،نیآورد. بنابرا  را به ارمغان می یاسیارتباطات س

 ؛ندیهستند تا اعتبار شرکت را حفظ نما یرخانوادگیغ ینسبت به صاحبان نهادها یتر  یقو یها  زهیانگ
های   دوباره شهرت شرکت یب برساند که بازسازیتواند به شهرت شرکت آس  فات مییرا تحریز

کند که   ن پژوهش استدلال مییاست. ا یرخانوادگیهای غ  تر از شرکت  به مراتب مشکل یخانوادگ
افته یتوسعه  یانشان در بازارهایدارند که نسبت به همتا به شهرت یشتریل بیتما یمالکان خانوادگ

 (. 2445، 3؛ آلن و همکاران2442، 2لینباشد )مك  شتر مییب
                                                           

1. Miller  

2. MacNeil 

3. Allen  
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مند به حرکت روزانه   ها کمتر علاقه  ن معناست که آنیها به ا  کرد بلندمدت خانوادهینظارت بر رو
ت سود یریمد یبرا یشتریزه بی، انگیهای تحت کنترل خانوادگ  شرکت ،نیهستند. بنابرامت سهام یق

ت ی( موقعیشدن )پراکندگ ن، متحدیبر ا ت کنند. علاوهیریمدت را مد  کوتاه یها  متیدارند تا ق
ه دهد ک  ، نشان مییرخانوادگیران غیها بر مد  آن یا قدرت غالب هر دویو  یران کنترلیسهامداران و مد

کنترل و نظارت بر  یزه لازم برایباشد که هر دو انگ  های مؤثر شرکت می  از نظارت یکنترل خانوادگ
گاه ی، اعضاهمچنین ت را دارند.یریشرکت و مد ران در ین مدیتر  خانواده اغلب به عنوان آ

کند. با   ای می  حرفهران یهای مؤثر بر مد  ها را قادر به ارائه کنترل  شوند که آن  شان شناخته مییها  شرکت
توانند به سرعت متوجه سوء  می یتنها مالکان خانوادگ که نه نشان داد (2445دگاه چن )ین دیتوجه به ا

 یارهایبراساس مع یحسابدار یها  یریگ  توانند به اندازه  شوند، بلکه می یت اطلاعات حسابداریریمد
طلبانه   فرصت ین به نوبه خود رفتارهایاه کنند. یز تکین یهای ادار  پاداش یدر طراح یحسابدار

 (.2445، 2؛ کافی1972، 1نگیلدهد )جنسن و مك  ت سود کاهش مییرینه مدیران را در زمیمد
ها نشان   ر بر رفتار شرکتیکننده را در تاث ت متمرکز، قدرت سهامداران کنترلیساختار مالک

افق  یمعمولًا دارا یرخانوادگیغ یها  ، صاحبان شرکتیسه با مالکان خانوادگیمقا دهد. در می
های   جه، شرکتیك نتیهستند و کمتر به شهرت توجه دارند. به عنوان  یتر  کوتاه یگذار هیسرما

را  یکمتر ن ببرند و اطلاعات شفافیت را از بیدارند که سهامداران اقل یشتریل بیتما یرخانوادگیغ
شتر یجه نظارت بی(. در نت2414و همکاران، ت خود ارائه دهند )ما یپنهان کردن سلب مالک یبرا

 یها در ارائه اطلاعات حسابدار  زه آنیت بلندمدت سهام آنها باعث انگیشهرت و ماه یها برا خانواده
های خانوادگی   رود که تحریفات حسابداری نسبت به کنترل  انتظار می ،شود. پس  ت بالا مییفیبا ک

 ر تبیین شده است. یه پژوهش به شرح زین فرضین، اولیمثبت نشان دهد. بنابرا واکنش
 ر گذار است.یتأث یفات حسابداریبر تحر یکنترل خانوادگ ه اول:یفرض

كت  پاسخ بازار به اعلامیه. 2-2 ل خانواده یها  های تقسیم سود شر  تحت كنتر

گذاران   هیدهند که به سرما  را ارائه می یدیهای تقسیم سود، اطلاعات جد  ها و اعلامیه  هیاصلاح
از  یریجلوگ یبرا یشرکت به خوب یت داخلیحاکم یها  استیدهد تا بدانند که س  اجازه می یخارج

. شود  یموجود به طور مؤثر اجرا نم یتیستم حاکمیا سینشده است  یطلبانه طراح  کنترل رفتار فرصت
ت یبا مالک ییها شتر از شرکتیب یهای تحت کنترل خانوادگ  عموماً در شرکت ،تیسهامداران اقل

                                                           
1. Jensen & Meckling 

2. Coffee 
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های   گذاری  هیشتر واکنش سرمایب ،جهیطلبانه هستند. در نت  فرصت ینگران اعمال رفتارها یرخانوادگیغ
نشان  یت خانوادگیتحت مالک ییها  اعلام شده توسط شرکت یها  هیرا نسبت به اصلاح یمنف
های   ه توسط شرکتیاصلاح، ارائه یرخانوادگیهای غ  شرکت یها  هیسه با اصلاحیدهند. در مقا  می

ها   دارد که توسط رسانه یشتریتر بوده و احتمال ب  گذاران جذاب  هیسرما ی، برایتحت کنترل خانوادگ
 هیگذاران به اصلاح  هیمت سهام و سرمایکه ق دادند نشاننیز ( 2444) 1نگالسیك و زیارائه گردند. دا

دهند.   شتر واکنش نشان مییب یرخانوادگیغ یاه  شرکت یها  هینسبت به اصلاح ،یخانوادگ یها  شرکت
 یدارند، معمولًا در تلاش برا یگریهای د  و تقلب یکه مشکلات حسابدار ییها  ت شرکتیدر نها

( 1497نسب و همکاران )  بخردیگذاران هستند.   هیو بازگرداندن اعتماد سرما یت شرکتیبهبود حاکم
به این  سود میتقس یها استیبر س یعامل خانوادگریکنترل و مد ت،یمالک ریتأثدر پژوهشی با عنوان 

 یمیسود تقس زانیم ،ابدی شیدو خانواده در شرکت افزا ای کی یاعضا تیهرچه مالکنتیجه رسیدند که 
 نیو ا ابدی شیدو خانواده بر شرکت افزا ای کی یهرچه کنترل اعضا نیدارد. همچن یروند نزول

کاهش  یمیسود تقس زانیک خود داشته باشند، م% سهام آن شرکت را تحت تمل  54اشخاص حداقل 
خانواده مالک  کی یعامل از اعضاریگفت اگر مد توان یاما نم کند، یم لیو به سمت صفر م افتهی
کاهش  یسود پرداخت زانیشده در بورس اوراق بهادار تهران باشد، م رفتهیپذ یها از شرکت یکی
های   ، شرکتیرخانوادگیهای غ  سه با شرکتیکنند که در مقا  ان میی( ب2412ما و همکاران ) .ابدی یم

نشان دادن قصد و تعهد خود در بهبود  یك ابزار مهم و موثر برایاغلب به دنبال استفاده از  یخانوادگ
گذاران  هیسرماك طرف، ین از یگذاران هستند. بنابرا  هیو بازگرداندن اعتماد سرما یت شرکتیحاکم

را در خصوص  ین مالکان خانوادگیدارند که ا یبا کنترل خانوادگ یها  از شرکت یت انتظار بالاتریاقل
در مورد کنترل  یشتریب یها  یگذاران نگران  هیگر، سرماید یکند و از سو  شهرت خود نگران می

 ینسبت به عرضه و تقاضا یشتریات بها انتظار  ن، آنیها دارند. بنابرا  طلبانه خانواده  فرصت یرفتارها
ك یکه  یدارند. هنگام یهای تحت کنترل خانوادگ  ت بالا از شرکتیفیبا ک یشتر اطلاعات حسابداریب

گذاران   هیه سرمایدهد، انتظار اول  خود را کاهش می یکنترل حسابدار یت خانوادگیشرکت با مالک
ها   طلبانه خانواده  فرصت یدر مورد کنترل رفتارهاها   آن یشود و نگران  ت در مورد شهرت نقض مییاقل

گذاران   هی، نگرش سرمایك شرکت خانوادگیه توسط یگر، ارائه اصلاحیگردد. به عبارت د  غالب می
شتر نسبت به یت را وادار به واکنش بیگذاران اقل  هیر خواهد داد که احتمالًا سرماییها را تغ  نسبت به آن

 یحسابدار یها  هیرود که بازار به اصلاح  انتظار می ،کند. پس  می یخانوادگهای   شرکت یها هیاصلاح
                                                           

1. Dyck & Zingales 
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ر تببین یصورت ز  ه دوم پژوهش بهین، فرضیدهد. بنابرا تحت کنترل خانواده واکنش نشان یها  شرکت
 شود: می

تحت کنترل خانواده واکنش مثبت نشان  یها  شرکت های تقسیم سود  بازار به اعلامیه ه دوم:یفرض
 دهد.  می

كت  ت در رابطه واكنش بازار به اعلامیهینقش خطر غصب مالك. 2-3  یها  های تقسیم سود شر

ل خانواده  تحت كنتر

گذاران انتظارات و ادراکات خود در را مورد تعهدات   هی، سرمایمال یها  پس از ارائه مجدد صورت
احتمال اعتبار اطلاعات  ،هیکنند. به طور خاص، اصلاح  می ینیکننده بازب  رلهای کنت  و رفتار خانواده

گذاران   هیسرما یاعتماد  ش بییآورد و باعث افزا  ن میییدنظر شده را پایدر شرکت تجد یحسابدار
طلبانه و   فرصت یها در مورد کنترل رفتارها  آن یها  ین نگرانیران و همچنیها و مد  به خانواده یخارج

ن یکه در آن چن یطیگذاران در مح  هیش توجه سرمای، افزایعیطور طب  به .شود  یها م  سوءاستفاده خانواده
؛ کلسنز و 1997، 1یشنیفر و ویوجود دارد، بالاتر است )شل یت و نفوذیسك غصب مالکیر

شتر یجه بی(. در نت2449، 4؛ اندرسون و همکاران2444، 3؛ لئوز و همکاران2442، 2همکاران
ت یسك غصب مالکیدر صورت ر یهای خانوادگ  شرکت یها  هیبازار به اصلاح یمنف یها  اکنشو

ت در رابطه واکنش یشود که نقش خطر غصب مالک  بینی می  دتر باشد. پس پیشیرود که شد  انتظار می
ت یتحت کنترل خانواده منفی باشد و خطر غصب مالک یها  شرکت یحسابدار یها  هیبازار به اصلاح

ر معکوس داشته یتحت کنترل خانواده تأث یها  شرکت یحسابدار یها  هیبر واکنش بازار به اصلاح
 خواهد بود:ر یصورت ز  ه سوم پژوهش بهین، فرضیباشد. بنابرا

تحت  یها  شرکت های تقسیم سود  ت بر پاسخ بازار به اعلامیهیخطر غصب مالک ه سوم:یفرض
 کنترل خانواده تاثیر منفی و معنادار دارد.

 روش پژوهش. 3

این پژوهش از لحاظ هدف کاربردی و از لحاظ ماهیت، یک پژوهش توصیفی با تاکید بر روابط 
کند و از طرف دیگر رابطه بین   زیرا از یک طرف وضع موجود را بررسی می ؛همبستگی است

                                                           
1. Shleifer & Vishny 

2. Claessens  

3. Leuz  

4. Anderson  
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بر این، در حوزه مطالعات  نماید. علاوه رگرسیون، تعیین می متغیرهای مختلف را با استفاده از تحلیل
های   گیرد و مبتنی بر اطلاعات واقعی صورت رویدادی )استفاده از اطلاعات گذشته( قرار می پس

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران و سایر اطلاعات واقعی است که با روش   مالی شرکت
ی قابل تعمیم خواهد بود. روش اجرای پژوهش مبتنی بر رگرسیون چند استقرایی به کل جامعه آمار

های ترکیبی به روش حداقل مربعات برای آزمون فرضیه دوم و سوم و رگرسیون   متغیره با الگوی داده
 باشد.  می 9نسخه  1افزار مورد استفاده ایویوز باشد. نرم  لجستیک برای آزمون فرضیه اول می

 آماریجامعه و نمونه . 3-1

رفته شده در بورس اوراق بهادار تهران یپذ یها پژوهش حاضر، شامل کلیه شرکت یجامعه آمار
و نمونه  بودهمند   گیری مبتنی بر روش حذفی به شیوه نظام  است. نمونه 1488-1044طی بازه زمانی 

 :انتخاب شده است یعضو جامعه آمار یها ان شرکتیر از میط زیز با اعمال شراین یآمار

 به پایان اسفند هر سال باشد یها منته شرکت یسال مال، 
 از  1044ان سال یرفته شده باشند و تا پایدر بورس اوراق بهادار پذ 1488ها قبل از سال  شرکت

 ،بورس خارج نشده باشند

 و موارد مشابه نباشند یگر نگ، واسطهی، هلدیگذار هیسرما یمال یها جزء شرکت، 

 ها در دسترس باشد. از شرکتین ه اطلاعات موردیکل 

های   های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران و اعمال شرایط و محدودیت  با بررسی شرکت
 های پژوهش انتخاب شدند.  ها و آزمون فرضیه  شرکت جهت برآورد مدل 102تعداد  ،فوق

 الگوی پژوهش. 3-2

پردازد. الگوی   می یفات حسابداریبر تحر یه اول پژوهش به بررسی تاثیر کنترل خانوادگیفرض
باشد، این مدل   ( مجازی می1باشد. نظر به اینکه متغیر وابسته رابطه )  ( می1تحقق این فرضیه رابطه )

 با استفاده از الگوی لجستیک برازش شده است. 
 (1رابطه )

                                                            

                                               

                    

                                                           
1. EViews 
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تحت کنترل خانواده  یها  شرکت های تقسیم سود  ه دوم به بررسی پاسخ بازار به اعلامیهیفرض
باشد. برخلاف مدل تحقق آزمون فرضیه اول، این الگو  ( می2الگوی تحقق این فرضیه رابطه )پردازد.  می

 های ترکیبی و تشخیص نوع اثرات با رویکرد آزمون حداقل مربعات برازش شده است.  براساس داده
 (2رابطه )

                 

                                                  

                                               

                    

 یها  شرکت های تقسیم سود  ت بر پاسخ بازار به اعلامیهیه سوم به بررسی خطر غصب مالکیفرض
باشد. این الگو براساس   ( می4پردازد. الگوی تحقق این فرضیه رابطه )  تحت کنترل خانواده می

 های ترکیبی و تشخیص نوع اثرات با رویکرد آزمون حداقل مربعات برازش شده است.  داده
 (4رابطه )

                 

                                             

                                                      

                                               

                   

 در ادامه به نحوه سنجش متغیرهای این روابط پرداخته شده است. 

های پژوهش. 3-3  متغتر

شود که در   متغیرهای مطالعه حاضر به دو دسته متغیرهای وابسته و متغیرهای توضیحی تقسیم می
 ادامه به نحوه سنجش هر کدام پرداخته شده است.

  وابسته یهاتر متغ. 3-3-1

باشد. در این می یفات حسابداریاولین متغیر وابسته مطالعه حاضر تحر 1:یفات حسابداریتحر
. نحوه سنجش آن بدین صورت است که برابر است یر مجازییک متغ یفات حسابداریپژوهش تحر

صورت برابر با صفر است. به  نیر ایو در غ یمال یها  ف در صورتیك در صورت وجود تحریبا 
                                                           

1. Accounting Misstate 



 1001، 2، شماره 2، دوره مطالعات اخلاق و رفتار در حسابداری و حسابرسی 08

 

 h
ttp

://seb
aa.jo

u
rn

al.q
o
m

-iau
.ac.ir/ 

 
/h

ttp
://stim

.q
o
m

.ac.ir 

 
h
ttp

://seb
aa.jo

u
rn

al.q
o
m

-iau
.ac.ir/ 

 
/h

ttp
://stim

.q
o
m

.ac.ir 

 یمال یها  ن صورتیکه آخر ییها  ن پژوهش شرکتیدر ا ،(2412)پیروی از پژوهش ما و همکاران 
 یها  که صورت ییها  عنوان شرکت  باشد، به  یم یلات سنواتیسرفصل تعد یها حاو  شده آن یحسابرس

 شده است.  ییت بوده، شناسایفات بااهمیاشتباهات و تحر یها حاو  آن یمال
دومین متغیر وابسته مطالعه حاضر پاسخ بازار به  1های تقسیم سود:  پاسخ بازار به اعلامیه

ا واکنش بازار به اطلاعات ی یاطلاعات یمحتوا یات مالیباشد. در ادب  می های تقسیم سود  اعلامیه
شود.   یده میسنج یرعادیغ یها های تقسیم سود توسط بازده  و پاسخ بازار به اعلامیه یحسابدار
قت بازده ینامند. در حق  یم یرعادیغ یها  سهام را بازده یها  بازده ینیب  شیا خطا در پیانحراف 

 ،شود. لذا  یبازده سهام( حاصل م یاضید ریو بازده مورد انتظار )ام یاز اختلاف بازده واقع یرعادیغ
مت یبوده و موجب نوسان ق یاطلاعات یمحتوا ی، دارایحسابدار یها هیرود اعلام اصلاح  یانتظار م

 یا  های مشاهده  ق پژوهشیگذاران از طر  هیدگاه سرمایاز د یاطلاعات حسابدارسهام شود. ارزش 
مت سهام یرات قییو تغ یمنتشر شده حسابدار یها  هیاصلاح یمورد آزمون قرار گرفته و همبستگ

بر  یتوان آن را شاهد  یت باشد میبا اهم ین همبستگیل شده است. چنانچه ایمحاسبه و تحل
ن پژوهش یشمار آورد. به طور خلاصه در ا گذاران به  هیسرما یبرا یحسابدار یها  هیاصلاح یسودمند

مت یرات قییو تغ یحسابدار یها  هیطور خاص اصلاح  و به ین ورود اطلاعات حسابداریاز ارتباط ب
و واکنش بازار به  یحسابدار یها  هیاعلان اصلاح یاطلاعات یانگر وجود محتوایت بیسهام که در نها

استفاده  یحسابدار یها  هیو اصلاح های تقسیم سود  آن است، جهت سنجش پاسخ بازار به اعلامیه
 یها  هیاز اصلاح یناش یرعادیغ یها  بازده یق بررسیواکنش بازار از طر ،شده است. به بیان دیگر

واکنش بازار به  ،لذا ده شده است.یسنج یحسابدار یها  هیاطراف اصلاح یدر روزها یحسابدار
در  یرعادی( با استفاده از بازده غ2412به پیروی از پژوهش ما و همکاران ) یحسابدار یهاهیاصلاح

های تقسیم سود به شرح رابطه   یا پیرامون اعلامیه یحسابدار یها  هی+( حول اصلاح4و-4) یبازه زمان
 شده است. یریگ  ( اندازه0)

 (0رابطه )
   (    )   ∑     

    

    

 

 که در این رابطه:
AR بازده غیرعادی از اختلاف بازده واقعی و بازده مورد انتظار )امید ریاضی بازده سهام( به :

                                                           
1. Reaction Market to Earnings Announcements 
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 ( است.5صورت ماهانه حاصل شده و نحوه محاسبه آن به شرح رابطه )
 (5رابطه )

           ( )    

 که در این رابطه:
Rبازده واقعی سهام : 

E(R)بازده مورد انتظار سهام :. 
افزار  رفته شده در بورس اوراق بهادار تهران، از نرمیپذ یها  شرکت یسهام برا یواقع یها  بازده

( 2سهام روزانه از رابطه ) یها  افزار جهت محاسبه بازده ن نرمیاستخراج شده است. در ا آوردنوین  ره
 شود.  استفاده می
 (2رابطه )

    
(   )           (    )  (   )   

       (    )
 

 در این رابطه:
Rit بازده واقعی سهام شرکت :i  در دورهt 
Pit قیمت سهام شرکت :i در انتهای دوره 

Pit-1 قیمت سهام شرکت :i ابتدای دوره در 
Ditشرکت  : منافع مالکیت سهمi  در دورهt )سود نقدی هر سهم( 
αدرصد سهام جایزه شرکت : 

 ریال است( 1444)مبلغ اسمی هر سهم در ایران 
 ( با استفاده از مدل بازار بازده مورد انتظار محاسبه شده است.7بازده مورد انتظار به شرح رابطه )

 (7رابطه )
                

 که در این رابطه:
Riبازده واقعی سهام : 

Rmt ( برآورد 8شاخص قیمت نقدی سهام به شرح رابطه ): بازده روزانه بازار است که با استفاده از
 شده است. 
 (8رابطه )

    
                 

       
 

 که در این رابطه:
TEDPIXشاخص قیمت و نقدی : 
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 ،سال-برای هر شرکت βو  α( با استفاده از رگرسیون حداقل مربعات برازش و ضریب 7رابطه )
در این مرحله برای هر شرکت نمونه و به ازای  ،به صورت تفکیکی استخراج شده است. به بیان دیگر

به صورت جداگانه، این است  βو  αشود. دلیل برآورد ضریب   برآورد می βو  αهر سال یک ضریب 
 ها در این دوره تغییر کند و در نتایج پژوهش اثر بگذارد.   شرکت βکه ممکن است 

محاسبه  Rmtنظر از خطای برآورد و با جایگذاری   برآورد شده، صرف βو  αبه ضریب  با توجه
 بینی شد.  ، بازده مورد انتظار پیشE(Rit)( 9شده در رابطه )

 (9رابطه )
 (   )           

  توضیحی یهاتر متغ. 3-3-2

خانوادگی، متغیر متغیرهای توضیحی در پژوهش حاضر عبارت است از متغیر مستقل مالکیت 
های شرکت که در ادامه به نحوه سنجش هر   گر خطر غصب مالکیت و متغیرهای کنترلی ویژگی  تعدیل

 کدام پرداخته شده است.

  مستق  تر متغ. 3-3-3

باشد. جهت کنترل   می یت خانوادگیمتغیر مستقل مطالعه حاضر مالک 1:یت خانوادگیمالک
ك در ی، این متغیر به صورت مجازی سنجیده شده است. بدین صورت که برابر با یت خانوادگیمالک

قانون  147طبق ماده  صورت برابر با صفر است. نیر ایت شرکت و در غیبودن مالک یصورت خانوادگ
باشند   یاز صاحبان سهام م یا  رهیأت مدیل هیعام ملزم به تشک یسهام یها  ه شرکتیران کلیتجارت ا

توان استنباط نمود که چنانچه   یمنطقاً م ،نفر باشند. لذا 5أت حداقل ین هیست تعداد ایبا  یکه م
ن یره مطرح و از ایأت مدیه یاز اعضا یکیدرصد سهام شرکت باشد، به عنوان  24مالك  یسهامدار

ن یدر ا یرانیا یها  ط شرکتیشرا یپس از بررس د.یات شرکت اعمال کنترل نمایتواند بر عمل  یق میطر
 ران استفاده شده است.یدر ا یخانوادگ یها  ف شرکتیتعر یر برایپژوهش از دو شرط ز

 شرکت باشد. یدرصد سهام عاد 24مالك حداقل  یقیالف( سهامدار حق
ا مجموع یو  یدرصد سهام عاد 5مالك حداقل  ییره، خود به تنهایأت مدیه یاز اعضا یکیب( 

 یدرصد مجموع سهام عاد 5، حداقل یل ویخانواده و فام یره و اعضایأت مدیه یقیسهام عضو حق
 شرکت باشد. 

                                                           
1. Family Ownership 
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 یرخانوادگیغ یها  ی است که حائز شرایط فوق و شرکتیها  ، شرکتیخانوادگ یها  در نتیجه شرکت
 ط ذکر شده را نداشته باشند.یك از شرایچ یهستند که ه ییها  ز شرکتین

 گر    ی تعدتر متغ. 3-3-4

گر   پژوهش حاضر از خطر غضب مالکیت به عنوان متغیر تعدیل در 1ت:یخطر غصب مالک
ها   و در موارد مختل قانون تجارت به آن بودهاستفاده شده است. حقوق ناشی از مالکیت سهم، متعدد 

برای هر سهم از حقوق صاحبان سهام، دو نوع حق اصلی  اشاره شده است. اما به طور کلی و عموماً 
فت سود سهام و سایر مزایای مالی و تا جایی که تحت قانون مستحق متصور است. نخست حق دریا

ی در جلسه شرکت. در مورد مسائل مربوط به شرکت، مورد اول حقوق أآن باشد و دوم حق ر
گیری این متغیر به پیروی از  کنند. شاخص اندازه  های نقدی و مورد دوم را حق کنترل تعریف می  جریان

( 14ستفاده از انحراف حق جریان نقد و حق کنترل به شرح رابطه )( با ا2412ما و همکاران )
 باشد.  می

 (14رابطه )
                                                         

 که در این رابطه:
Cash Flow Right سهامداران عمده به کل سهامداران.: حق جریان نقد که برابر است با نسبت 

Control Rightی در اختیار سهامداران با بیشترین درصد أی که از طریق حق رأ: تعداد حق ر
 مالکیت محاسبه شده است.

لی  یهاتر متغ. 3-3-5  كنتر

 های شرکت.  ییجمع دارا یعیتم طبیلگار 2اندازه شرکت:
 شرکت. های  ییها به کل دارا  ینسبت کل بده 3:یاهرم مال
 های شرکت. یینسبت سود خالص به کل دارا 4ها:  ییبازده دارا

 درصد سهام در دست سهامداران عمده. 5ترین سهامدار: بزرگ
                                                           

1. Ownership Wedge Risk 

2. Size 

3. Leverage 

4. ROA 

5. Share Top 
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ن یر ایك و در غیبرابر با  ،باشد یمنف EPS که یدر صورت یمنف EPS یبرا یر مجازیمتغ 1خبر بد:
 صورت برابر با صفر است.

که حسابرس از  یبزرگ در صورت یموسسه حسابرس یبرا یمجازر یمتغ 2بزرگ: یموسسه حسابرس
با ادغام  باشد. یصورت برابر با صفر م  نیر ایك و در غیبزرگ باشد، عدد  ین موسسات حسابرسیب

ران مشهود یپرداز ا آزمون ی، موسسه حسابرس1490معتبر کشور در سال  یچهار موسسه حسابرس
ن چهار موسسه یران شکل گرفت. ایا یموسسه حسابرس نیتر  ( به عنوان بزرگی)حسابداران رسم

  عبارتند از:

  ،(1481س سال یسأخ تیپرداز )تار آزمون یموسسه حسابرس (1
  ،(1471س یسأخ تیران مشهود )تاریت ایریو مد یو خدمات مال یموسسه حسابرس (2
  ،(1488س یسأخ تیگستر حساب )تار شیپا یموسسه حسابرس (4
 ،(1482س یسأخ تیا )تاریشگران پویاند یموسسه حسابرس (0

، برابر یته حسابرسیدر صورت وجود کم یته حسابرسیکم یبرا یر مجازیمتغ 3:یته حسابرسیکم
 ن صورت برابر با صفر است.یر ایك و در غیبا 

 های پژوهش  یافته. 4

به آن  های مطالعه حاضر به دو بخش آمار توصیفی و استنباطی تقسیم شده که در ادامه  یافته
 پرداخته شده است.

 آمار توصیفی . 4-1

 ( ارائه شده است. 1آمار توصیفی مطالعه حاضر در قالب جدول )

 آمار توصیفی  -1جدول 

 کمینه بیشینه میانه میانگین متغیرها

 1 0 1 813/1 یفات حسابداریتحر

 -073/0 110/0 105/1 150/1 های تقسیم سود  پاسخ بازار به اعلامیه

 1 0 1 085/1 یخانوادگت یمالک

 1 01/15 15/0 00/10 تیخطر غصب مالک

                                                           
1. EPS Negative 

2. Auditor Big 

3. Audit Committee 
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% از 42مشاهده یا  024تعداد  ،مشاهده 1278دهد که از بین   نتایج آمار توصیفی نشان می
 122% از مشاهدات یا به عبارتی 14اند. همچنین   مشاهدات دارای گزارشگری مالی اشتباه بوده

% از مشاهدات دارای مالکیت غیرخانوادگی هستند. دیگر 87مشاهده دارای مالکیت خانوادگی بوده و 
های تقسیم سود، واکنش نشان   میه% از مشاهدات نسبت به اعلا5شواهد آمار توصیفی این است که 

 دهد.   گذاران پاسخ مثبت نشان می  % سرمایه5های غیرعادی به رفتار این  هدهند و بازار از طریق بازد  می

 آمار استنباطی. 4-2

های اول، دوم و سوم با در نظر گرفتن فروض   آمار استنباطی مطالعه حاضر به برازش مدل
 کلاسیک پرداخته است. 

 نتیجه فرضیه اول .4-2-1

با توجه به مجازی بودن متغیر وابسته در آزمون فرضیه اول پژوهش، مدل اول براساس الگوی 
و این بدان  4444/4نمایی مدل اول پژوهش لجستیک برازش شد. سطح معنادار بودن نسبت درست

قدرت متغیرهای توضیحی،  ،معنا است که مدل مقید و غیرمقید، تفاوت معناداری دارند. لذا
% این مدل معنادار 99توان گفت که در سطح اطمینان   دهندگی معناداری دارند. در واقع می  توضیح

% که 45به ترتیب برابر است با  1فادن  مک تعیین اعتبار است. همچنین مقدار ضریب یبوده و دارا
شود. نتایج   یدرصد تغییرات متغیر وابسته از طریق مدل رگرسیون توضیح داده م 45دهد   نشان می

 ( ارائه شده است.2فرضیه اول در جدول )
 نتایج فرضیه اول -2جدول 

 سطح معناداری zآماره  خطای استاندارد ضریب متغیرها

 8171/1 -311/1 375/1 -355/1 أعرض از مبد

 1150/1 -715/1 811/1 -108/1 کنترل خانوادگی

 1111/1 -083/0 -011/1 -180/1 کمیته حسابرسی

 1771/1 058/1 000/1 101/1 حسابرسی بزرگ موسسه

 8018/1 -358/1 815/1 -130/1 خبر بد

 1101/1 783/1 775/1 018/1 بازده دارایی

 1017/1 -071/1 515/1 -131/1 اهرم مالی

 1513/1 001/0 170/1 111/1 اندازه شرکت

                                                           
1. Coefficient Of Determination 



 1001، 2، شماره 2، دوره مطالعات اخلاق و رفتار در حسابداری و حسابرسی 11
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 سطح معناداری zآماره  خطای استاندارد ضریب متغیرها

 1013/1 -110/1 110/1 -111/1 ترین سهامدار بزرگ

 F - - 170/01 1111/1آماره 

 - - - 85/1 ضریب تعیین مک فادن

فات یبر تحر یفرضیه اول پژوهش به دنبال پاسخ به این سوال است که آیا کنترل خانوادگ
شود، سطح  ( مشاهده می2طور که در جدول )  دارد یا خیر؟ همان یتاثیر معنادار یحسابدار

دهد رابطه این دو متغیر در   نشان میباشد که  می 4450/4برابر با  یمعناداری متغیر کنترل خانوادگ
باشد. همچنین ضریب برآورد شده متغیر کنترل   درصد به صورت معنادار می 95سطح اطمینان 

 یفات حسابداریو تحر یدهد رابطه بین کنترل خانوادگ  است که نشان می -955/4برابر با  یخانوادگ
گردد.   می یفات حسابداریمنجر به کاهش تحر یای که افزایش کنترل خانوادگ  معکوس است. به گونه

توان تاثیر منفی   می یبا توجه به احتمال و علامت ضریب برآورد شده متغیر کنترل خانوادگ ،بنابراین
یید أیید کرد و براساس این نتایج، فرضیه اول پژوهش تأرا ت یفات حسابداریبر تحر یکنترل خانوادگ

ها از عوامل اثرگذار و کاهنده   ه گرفت که مالکیت خانوادگی در شرکتتوان نتیج  می ،شود. بنابراین  می
 یفات حسابداریدر شرکت، تحر یباشد و با افزایش کنترل خانوادگ  بر اظهار اشتباه گزارشگری می

 شود. یید میأیابد. براساس این نتایج، فرضیه اول پژوهش ت  کاهش می

 نتیجه فرضیه دوم. 4-2-2

فرضیه دوم و سوم پژوهش نیاز است قبل از تخمین، فروض کلاسیک  جهت برازش مدل آزمون
ها است که از   مدل آزمون شود. یکی از فروض کلاسیک آماری همسانی واریانس باقیمانده

کلاسیک خودهمبستگی  ،شود. دیگر فروض  های اساسی هر رابطه رگرسیونی محسوب می  فرضیه
ها انجام گیرد تا مشخص گردد  م برای تبیین نوع دادههای آماری لاز است. همچنین لازم است آزمون

ها تابلویی تشخیص داده شود،   ها به صورت تابلویی است یا تلفیقی و در صورتی که نوع داده  که داده
 1بروش پاگان، فرض ناهمسانی واریانس از آزمون یباید نوع اثرات آن مشخص گردد. جهت بررس

ها از آزمون هاسمن   لیمر و نوع اثرات داده Fها   انتخاب دادهبروش گادفری،  خودهمستگی از آزمون
لیمر و هاسمن، مدل دوم پژوهش براساس رویکرد  Fاستفاده شده است. براساس نتایج آزمون 

های تابلویی با اثرات ثابت تخمین زده شد. نتیجه فروض کلاسیک حاکی از آن است که مدل دوم  داده
 ( ارائه شده است.4دارد. نتایج فرضیه دوم در جدول )مشکل ناهمسانی و خودهمبستگی ن

                                                           
1. Breusch–Pagan test 
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 نتایج فرضیه دوم -3جدول 

 سطح معناداری tآماره  خطای استاندارد ضریب متغیرها

 1115/1 517/8 087/1 185/1 أعرض از مبد

 1111/1 000/1 173/1 000/1 کنترل خانوادگی

 1111/1 -101/0 -181/1 -035/1 کمیته حسابرسی

 1101/1 753/1 115/1 180/1 حسابرسی بزرگموسسه 

 1171/1 -100/1 100/1 -018/1 خبر بد

 1111/1 -318/5 000/1 -101/1 بازده دارایی

 1538/1 -113/0 008/1 -100/1 اهرم مالی

 1111/1 -773/8 100/1 -007/1 اندازه شرکت

 1111/1 117/0 110/1 115/1 ترین سهامدار بزرگ

 F - - 778/8 1111/1آماره 

 - - - 11/1 ضریب تعیین تعدیل شده

 - 00/1 - - آزمون دوربین واتسون

 1111/1 057/1   آزمون ناهمسانی واریانس

 1111/1 053/03   آزمون خودهمبستگی

 1111/1 707/8 - - لیمر Fآزمون 

 1111/1 375/017 - - آزمون هاسمن

 های تقسیم سود  که آیا بازار به اعلامیهفرضیه دوم پژوهش به دنبال پاسخ به این سوال است 
( 4طور که در جدول )  دهد یا خیر؟ همان  تحت کنترل خانواده واکنش مثبت نشان می یها  شرکت

دهد   باشد که نشان می می 4444/4برابر با  یشود، سطح معناداری متغیر کنترل خانوادگ مشاهده می
باشد. همچنین ضریب برآورد   ه صورت معنادار میدرصد ب 95رابطه این دو متغیر در سطح اطمینان 

و پاسخ  یدهد رابطه بین کنترل خانوادگ  است که نشان می 200/4برابر با  یشده متغیر کنترل خانوادگ
منجر به افزایش  یای که افزایش کنترل خانوادگ  های تقسیم سود مثبت است. به گونه بازار به اعلامیه

تحت کنترل خانواده  یها  شرکت های تقسیم سود  در نتیجه اعلامیه های تقسیم سود شده و اعلامیه
 شود.  یید میأدهد. براساس این نتایج، فرضیه دوم پژوهش ت  واکنش مثبت نشان می

 نتیجه فرضیه سوم. 4-2-3

باشد. براساس نتایج   مثابه مدل آزمون فرضیه دوم می فروض کلاسیک در آزمون فرضیه سوم به
های تابلویی با اثرات ثابت تخمین  هاسمن، مدل سوم پژوهش براساس رویکرد دادهلیمر و  Fآزمون 

زده شد. نتیجه فروض کلاسیک حاکی از آن است که مدل سوم مشکل ناهمسانی و خودهمبستگی 
 ( ارائه شده است.0ندارد. نتایج فرضیه سوم در جدول )
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 نتایج فرضیه سوم -4جدول 

 سطح معناداری tره آما خطای استاندارد ضریب متغیرها

 1115/1 070/8 085/1 101/1 أعرض از مبد

 1111/1 170/1 173/1 057/1 کنترل خانوادگی

 1001/1 -181/1 030/1 -100/1 خطر غصب مالکیت

 1111/1 -130/1 110/1 -118/1 های تحت کنترل خانواده  خطر غصب مالکیت در شرکت

 1111/1 -105/0 181/1 -030/1 کمیته حسابرسی

 1157/1 778/1 110/1 185/1 موسسه حسابرسی بزرگ

 1171/1 -115/1 100/1 -018/1 خبر بد

 1111/1 -011/0 000/1 -173/1 بازده دارایی

 1851/1 -010/1 000/1 -183/1 اهرم مالی

 1111/1 -750/8 100/1 -000/1 اندازه شرکت

 1111/1 010/5 110/1 115/1 ترین سهامدار بزرگ

 F - - 711/8 1111/1آماره 

 - - - 11/1 ضریب تعیین تعدیل شده

 - 01/1 - - آزمون دوربین واتسون

 1111/1 517/01   آزمون ناهمسانی واریانس

 1111/1 157/07   آزمون خودهمبستگی

 1111/1 713/8 - - لیمر Fآزمون 

 1111/1 003/011 - - آزمون هاسمن

ت بر پاسخ بازار به یسوال است که آیا خطر غصب مالکفرضیه سوم پژوهش به دنبال پاسخ به این 
طور   تحت کنترل خانواده تاثیر منفی و معنادار دارد یا خیر؟ همان یها  شرکت های تقسیم سود  اعلامیه

های تحت   شود، سطح معناداری متغیر خطر غصب مالکیت در شرکت ( مشاهده می0که در جدول )
 95دهد رابطه این دو متغیر در سطح اطمینان   باشد که نشان می می 4224/4کنترل خانواده برابر با 

 -444/4برابر با  ی. همچنین ضریب برآورد شده متغیر کنترل خانوادگاستدرصد به صورت معنادار 
های تحت کنترل خانواده و پاسخ   دهد رابطه بین خطر غصب مالکیت در شرکت  است که نشان می

ت بر پاسخ بازار به یخطر غصب مالک ،سود منفی است. به بیان دیگرهای تقسیم   بازار به اعلامیه
تحت کنترل خانواده تاثیر منفی دارد. براساس این نتایج، فرضیه  یها  شرکت های تقسیم سود  اعلامیه

 شود.  سوم پژوهش تایید می

ی  نتیجه. 5  گتر

 یها  هیو احتمال اصلاحهای تقسیم سود  و پاسخ بازار به اعلامیه ین کنترل خانوادگیارتباط ب
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ت چند یشده است. ماه یبانیات موجود پشتیو ادب یاقتصاد یها  هیتوسط نظر یبه خوب یحسابدار
سه با ینسبت به شهرت در مقا یشتریب یها نگران  دهد که آن  ینشان م یخانوادگ یها  تیدر مالک ینسل

 یها  جاد اشتباه در گزارشیمانع از ا یخانوادگ یها ن امر در شرکتیدارند. ا یرخانوادگیغ یها  شرکت
ز به دنبال یرا ن یقابل توجه یامدهایمکرر اغلب پ یها  هیل که اصلاحین دلیتنها به ا شود، نه  می یمال

گر، مانند یم دیرمستقیغ یایمزا یممکن است برخ یل که مالکان خانوادگین دلیبه ا ؛ بلکهدارد
ن، یبر ا بر شهرت هستند را از دست بدهند. علاوه یکه مبتن یاسیبالا و ارتباطات س یت اجتماعیوضع

متمرکز و  یت خانوادگیهمراه هستند. مالک یمنف یامدهایاز پ یعیف وسیها اغلب با ط  هیاصلاح
از  یرا که ناش یاقتصاد یها  انیاز ز یبخش قابل توجه هاآن است که آن یرمتمرکز به معنایغ

 یبرا یمالکان خانوادگ یها  زهیشود انگ  رند که باعث مییپذ  هستند، می یاجبار یها  هیاصلاح
نسبت به  یخانوادگ یها  شرکت یشتر نگرانیاشتباه را کاهش دهد. به طور خلاصه، ب یها گزارش

دهد   ران است که نشان مییها آن و نظارت بهتر مد  غالب یها  تیسهام و موقع یت بالایشهرت، مالک
دارند  یدر حسابدار یت بالاتریفیت ارائه خدمات با کین ظرفیدارند و همچن یشتریب یها  زهیها انگ  آن

 شود.  یم یفات حسابداریو احتمال تحر ین کنترل خانوادگیب یکه منجر به رابطه منف
، شواهد بدین صورت است یفات حسابداریو تحر یه اول مبنی بر ارتباط کنترل خانوادگیدر فرض

ر کنترل یمتغ یب منفیدارد و با توجه به ضر یر معناداریتاث یحسابدارفات یبر تحر یکه کنترل خانوادگ
شود. در  یاستنتاج م یفات حسابداریو تحر ین کنترل خانوادگی، وجود رابطه معکوس بیخانوادگ

از  یقیا چند سهامدار عمده حقیك یار یاز سهام در اخت یادیعموماً بخش ز یخانوادگ یشرکت ها
مشغول کار هستند. طبق  یاتیو عمل یتیریمد یها  خانواده در پست یاعضاك خانواده است و ی یاعضا

جاد یها ا  زه را در آنین انگیتواند ا  یشتر باشد، میب یران از حدیزان سهم مدیاگر م که ج مشخص شدینتا
ه دهند. ئارا یفات حسابداریق کاهش تحریرا از طر یتر  و عملکرد مطلوب یت مالیکند تا وضع

در مورد شهرت به  یمالکان خانوادگ یبالا ینگرانکه د نده  ز اغلب نشان میین نیشیپ یها  پژوهش
در انتقال  یل مالکان خانوادگیاست. تما یهای خانوادگ  برجسته شرکت یها  یژگیاز و یکیعنوان 

کرد یك روی یساز  ادهیپ یبرا یزه قویك انگیتواند   نده مییهای آ  تجارت موفق خانواده به نسل
 یشتر برایب یگذار  هیسرما یبرا یشتریزه بیها انگ  آن یعیطور طب  بلندمدت باشد و به یگذار هیاسرم

 یها  زهیانگ یدارا یشود که مالکان خانوادگینگونه استدلال میا ،ساختن و حفظ شهرت دارند. لذا
، اعتبار یفات حسابداریهستند تا با کاهش تحر یرخانوادگیغ ینسبت به صاحبان نهادها یتر یقو

دوباره  یب برساند که بازسازیتواند به شهرت شرکت آس  فات مییرا تحریز ؛ندیشرکت را حفظ نما
ن پژوهش یاست. ا یرخانوادگیهای غ  تر از شرکت  به مراتب مشکل یهای خانوادگ  شهرت شرکت
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نشان در ایبه شهرت دارند که نسبت به همتا یشتریل بیتما یکند که مالکان خانوادگ  استدلال می
ش یبا افزا ،کنند  یان می( ب2448) 1مرمن و واتسیگونه که ز باشد. همان  شتر مییافته بیتوسعه  یبازارها

اعمال نظر  یت برایریزه مدیقرار گرفته و انگ یشتریب یاسیس یاندازه شرکت، شرکت در معرض فشارها
 یها  رو ممکن است شرکت  نیاز اابد. ی  یش میافزا یفات حسابدارین سود و انجام تحرییند تعیدر فرآ

انجام  یبرا یزه کمتریاز انگ ،تر بودن اندازه شرکت و مناسبات درون خانواده  به علت کوچك یخانوادگ
 یها  شرکت ییو شناسا یز به بررسی( ن1492ن و همکاران )یفات برخوردار باشند. مهرآذین تحریا

 یرخانوادگیغ یها  ها و شرکت  ن شرکتین ایت سود بیریسه مدیو مقا یو سپس بررس یخانوادگ
ت سود رابطه یریها و مد  ت شرکتین ساختار مالکیجه پژوهش آنان نشان داد که بیپرداختند. نت

دهند.  یت سود انجام میریکمتر مد یخانوادگ یها ن شرکتیانگیکه م یا  به گونه ،وجود دارد یمعنادار
فات یبر احتمال تحر یر کنترل خانوادگیاثت یز در پژوهشی به بررسی( ن2412ما و همکاران )

زان یم یبه طور کل یکه کنترل خانوادگ پرداخته و دریافتند یو واکنش بازار به اصلاحات بعد یحسابدار
 یشتریب ی، نگرانیت خانوادگین مفهوم است که مالکیدهد که مطابق با ا  فات را کاهش مییبروز تحر

راستا   كیج پژوهش حاضر در ین نظر با نتایدارد، که از ا یرخانوادگیصاحبان غ ینسبت به شهرت برا
 ( همخوانی دارد. 2412یید شده و با پژوهش ما و همکاران )أفرضیه اول ت ،باشد. پس  یم

های تقسیم سود و کنترل خانوادگی، شواهد  ه دوم مبنی بر ارتباط پاسخ بازار به اعلامیهیدر فرض
تحت کنترل خانواده واکنش نشان  یها  شرکت یحسابدار یها  هیبدین صورت است که بازار به اصلاح

دهد   اجازه می یگذاران خارج  هیسرما به دهند که  را ارائه می یدیها اطلاعات جد  هیدهد. اصلاح  یم
از کنترل رفتار  یریجلوگ یبرا یشرکت به خوب یت داخلیحاکم یها  استیتا بدانند که س

سهامداران  .شود  موجود به طور مؤثر اجرا نمی یتیستم حاکمیس اینشده است  یطلبانه طراح  فرصت
 یرخانوادگیت غیبا مالک ییها شتر از شرکتیب ،یهای تحت کنترل خانوادگ  ت عموماً در شرکتیاقل

 یگذار  هیهای سرما  شتر واکنشیل، بین تحلیجه ایطلبانه هستند. در نت  فرصت ینگران اعمال رفتارها
نشان  یت خانوادگیبا تحت مالک ییها  اعلام شده توسط شرکت یها  هیرا نسبت به اصلاح یمنف
های   ه توسط شرکتی، ارائه اصلاحیرخانوادگیهای غ  شرکت یها  هیسه با اصلاحیدهند. در مقا  می

 یها  هیاصلاح ،دارد. لذا یشتریتر بوده و احتمال ب  گذاران جذاب  هیسرما ی، برایتحت کنترل خانوادگ
د یاطلاعات جد یحاو ،هیبازار سرما یت خانواده برایتحت مالک ییها اعلام شده توسط شرکت

انگر مشکلات عملکرد دوره یفقط ب یمال یها  هیگذاران، اخبار ارائه اصلاح  هیدگاه سرمایاست. از د
                                                           

1. Zimmerman & Watts 
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شود و   یز محسوب میت آن نیریشرکت و مد یبرا یمشکلات آت ینیب  شیپ یست؛ بلکه نوعیگذشته ن
 یت سودهایفیت و کاهش کیریمد یستگیگذاران نسبت به اعتبار و شا  هینان سرمایموجب سلب اطم

بر قابل  یمبن یام و علائمی، پیبه صورت ضمن یمال یها  هیقت اصلاحیگردد. در حق یگزارش شده م
دهند.   یه میسرماها را به بازار   ن آنییت پایفیگذشته و ک یها  دوره یمال یها  نبودن صورت ءاتکا

بازده سهام با استفاده از روند  یروند آت ینیب  شیانگر امکان پیر بیاخ یها  در دهه یاریمطالعات بس
ه یفرض یت برایبا اهم ین امر در واقع چالشید اییأباشد. ت  یگذشته م یها  ها در دوره  مشاهده شده آن

 یه کشورهایسرما یحاکم و مورد توجه بازارهاه ینظر یلادیم 74باشد که از دهه  یکارا م یبازارها
ه از یسرما یسهام در بازارها یها  متیر قییشود که روند تغ  یان میه بین فرضی. در ااستافته یتوسعه 

توان روند آن را با استفاده از اطلاعات گذشته و موجود   ینموده و لذا نم یرویپ یك حرکت تصادفی
گاه و منطق  هیشود که سرما  یان میکارا ب یه بازارهایکرد. در فرض ینیب  شیپ بوده و نسبت  یگذاران اکثراً آ

ب ین ترتیدهند. بد  ینشان م یح و منطقید وارده به بازار، واکنش صحیبه اخبار و اطلاعات جد
ع، کامل و بدون تورش داشته و در هر لحظه یسر ید واکنشیسهام نسبت به اطلاعات جد یها  متیق

شواهد به دست آمده از مطالعات دو دهه  یباشد. ول یها م  آن یو واقع یدهنده ارزش ذات  از زمان نشان
نه  یها از و اکنش ین امر را ناشیسهام را نشان داده و ا یها متیدر ق یالیسر یر، وجود همبستگیاخ

ن یگر، ایدانند. به عبارت د ید میگذاران نسبت به اطلاعات جد هیسرما یح و منطقیچندان صح
ش از حد ید واکنش بیگذاران معمولًا نسبت به اطلاعات جد  هیدهند که سرما یها نشان م  وهشپژ

ن یك از اید هر ییدهند که در صورت مشاهده و تا  یا کمتر از حد مورد انتظار نشان میاندازه و 
مازاد بر بازده بازار  یها  مناسب به بازده یگذار  هیراهبرد سرما یریکارگ ق بهیتوان از طر  یم ،مشاهدات

به  یازیلازم برخوردار باشد، اصولًا ن ییه از کارایکه بازار سرما یافت. در صورتیدست  یتیبا اهم
باشد و  یها م  آن یانگر ارزش ذاتیها ب  آن یها متیرا قیز نیست؛ل اوراق بهادار یه و تحلیتجز

ران یه ایند. بازار سرمایخود را اتخاذ نما یذارگ  هیهای سرما  میتوانند تصم  یم یگذاران به راحت  هیسرما
ج پژوهش یقرار دارد و نتا ییف کارایار ضعیو در سطح بس بودهافته یتوسعه ن یاز بازارها یکیز ین

تحت  یها شرکت یحسابدار یها  هیگذاران به اصلاح  هیاز واکنش کمتر از حد سرما یحاضر که حاک
ها و اخبار   واکنش بازار سهام به آگهی ،ه مذکور است. لذایبر نظر یدییز تاین بوده کنترل خانواده

 ییها  یست و موجب ناهنجارین یگذاران منطق  هیموارد واکنش سرما یشرکت متفاوت است. در برخ
ه واکنش کمتر از حد یشود. با توجه به فرض  ها می  متیا کمتر از حد قیش از حد یش بیاز جمله افزا
ز رشد مثبت ینده نیکه در گذشته برنده )بازنده( بوده، در آ ینتظار دارند، سهامگذاران ا  هیانتظار، سرما

آن را  یرونیب یرویك نیماند که   یم یدر ذهن آنان باق یدگاه تا زمانین دی( خود را حفظ کند. ای)منف
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ن یبر ا ی، شاهدیمال یها  هیمت سهام به اعلان ارائه اصلاحیق ی، واکنش منفیطور کل  به کند. یخنث
 یها  در شرکت یمال یها  هیپس از اعلان ارائه اصلاح ،انباشته یرعادین بازده غیانگیمدعا است که م

 یاصلاح شده منجر به کاهش محتوا یمال یها  گر، صورتیان دیابد. به بی  ی، کاهش میخانوادگ
گونه   نیصورت گرفته از ا یها  ینیب  شیو پ یر اطلاعات حسابداریتاث ،شود، لذا  یسود م یاطلاعات

ر یر بگذارد که تاثیها تاث  مت سهام شرکتیمتفاوت ق یها  تواند بر بازده سهام و واکنش  یاطلاعات م
 ین اطلاعات ارتباط منطقیمربوط بودن ا یژگیسهام، با و یرعادیغ یها  اطلاعات مربوطه بر بازده

گذاران پس از اعلام و   هیسرما یها  واکنش یابی( به ارز2445و همکاران ) یرشچین راستا هیدارد. در ا
پرداخته  الات متحده )به عنوان اطلاعات خاص شرکت(یا یها شرکت یمال یها  ه مجدد صورتئیارا

 یگذاران در بازارها  هیاز واکنش کمتر از حد مورد انتظار سرما ین پژوهش حاکیج حاصل از ایو نتا
 ی( در پژوهشی تحت عنوان بررس1490جوانمرد و پورموسی )ز یران نیاوراق بهادار بودند. در ا

مجامع،  یشامل برگزار ییدادهایها با انتخاب رو  واکنش بازار سهام به انتشار اطلاعات شرکت
روزانه  یها سالانه و با استفاده از داده یسود و اعلام سود واقع ینیب  شی، پیا  دوره  انیهای م  گزارش

سه یز مقایدادها و نین روینحوه واکنش بازار سهام به ا یبررس داد بهیوقوع روروز اطراف  44مربوط به 
ن اطلاعات واکنش یدهد که بازار سهام نسبت به ا  یج نشان میبازار کارا پرداخته و نتا یآن با الگو

و سپیددست  یست. کردستانا رکارایفوق غ یدادهایدهد و رفتار بازار در قبال رو  ینشان م یمعنادار
پرداخته و شواهد  ،یواکنش بازار سهام نسبت به اخبار اعلان سود حسابدار ییکارا ی( به بررس1491)

گذاران به اخبار سود، کمتر از حد انتظار بوده و   هیاز آن است که واکنش سرما یبه دست آمده حاک
نیز در  (1495ور )پ  و قائدرحمت یپس از اعلان سود شده است. کرم یرعادیسبب کسب بازده غ

 یهای خصوص  شرفت شرکتیو اصلاح اشتباهات با پ یر در حسابدارییرابطه تغ یبه بررس پژوهشی
ر ییر در برآورد و تغیی، تغیه حسابداریر در رویی)تغ یرات حسابدارییپرداخته و نتایج نشان داد که تغ

دارد و  یه معناداررابط یهای خصوص  شرفت شرکتیپ واحد گزارشگر( با یت حسابداریدر شخص
گردد. در خصوص اصلاح  یهای خصوص شرفت شرکتیتواند باعث پ  یرات میین تغیبالا رفتن ا

ت ما و همکاران یها رابطه معنادار دارد. در نها  ن شرکتیشرفت ایهای قبل با پ  اشتباهات، دوره
طلبانه   فرصت یدر مورد کنترل رفتارها یشتریب یها  یگذاران نگران  هیز نشان دادند که سرمای( ن2412)

شتر اطلاعات یب ینسبت به عرضه و تقاضا یشتریها انتظارات ب  ن، آنیها دارند. بنابرا  خانواده
ك شرکت با یکه  یهنگام دارند. یهای تحت کنترل خانوادگ  ت بالا از شرکتیفیبا ک یحسابدار

ت در یگذاران اقل  هیه سرمایدهد، انتظار اول  خود را کاهش می یکنترل حسابدار ،یت خانوادگیمالک
ها غالب   طلبانه خانواده فرصت یها در مورد کنترل رفتارها  آن یشود و نگران  مورد شهرت نقض می
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گذاران نسبت به هی، نگرش سرمایك شرکت خانوادگیه توسط یگر، ارائه اصلاحیگردد. به عبارت د  می
شتر نسبت به یت را وادار به واکنش بیگذاران اقل  هیاحتمالًا سرمار خواهد داد که ییها را تغ  آن

ج پژوهش حاضر سازگار یجهات با نتا یا  کند، که از پاره  می یهای خانوادگ  شرکت یها  هیاصلاح
 ( همخوانی دارد.2412است. پس فرضیه دوم تایید شده و با پژوهش ما و همکاران )

تقسیم  یها  هیت بر پاسخ بازار به اصلاحیر غصب مالکه سوم مبنی بر بررسی نقش خطیدر فرض
ت بر واکنش یتحت کنترل خانواده، شواهد بدین صورت است که خطر غصب مالک یها  سود شرکت

ها نشان   رگذار است. یافتهیتحت کنترل خانواده تاث یها  شرکت یحسابدار یها  هیبازار به اصلاح
گذاران انتظارات و ادراکات خود در را مورد   هی، سرمایمال یها  دهد که پس از ارائه مجدد صورت  می

ه احتمال اعتبار یطور خاص، اصلاح  کنند. به  می ینیکننده بازب های کنترل  تعهدات و رفتار خانواده
 یاعتماد  ش بییآورد و باعث افزا  ن میییدنظر شده را پایدر شرکت تجد یاطلاعات حسابدار

 یآنها در مورد کنترل رفتارها یها  ین نگرانیران و همچنیها و مد  به خانواده یگذاران خارج  هیسرما
گذاران در   هیش توجه سرمای، افزایعیشود. به طور طب  یها م  طلبانه و سوءاستفاده خانواده  فرصت

شتر یجه، بیوجود دارد، بالاتر است. در نت یت و نفوذیسك غصب مالکین ریکه در آن چن یطیمح
ت یسك غصب مالکیدر صورت ر یهای خانوادگ  شرکت یها  هیبازار به اصلاح یمنف یاه  واکنش

( 2412فرضیه سوم تایید شده و با پژوهش ما و همکاران ) ،دتر باشد. پسیرود که شد  انتظار می
و همکاران  (، کلسنز1997) یشنیفر و ویشل یها  ه با پژوهشین فرضیج ایهمخوانی دارد. همچنین نتا

 .استك راستا ی(، در 2449(، اندرسون و همکاران )2444(، لئوز و همکاران )2442)
بازار به  یها  و واکنش یفات حسابداریبر تحر یر کنترل خانوادگیافتن تأثیبه دنبال  حاضر مطالعه

 :بدست آمدر یج زینتا ،ونیج رگرسیها بود. با توجه به نتا  هیاصلاح
 رگذار است.یتأث یفات حسابداریر تحرب ی. کنترل خانوادگ1
 دهد.  تحت کنترل خانواده واکنش مثبت نشان می یها  های تقسیم سود شرکت  . بازار به اعلامیه2
تحت کنترل  یها  های تقسیم سود شرکت  ت بر پاسخ بازار به اعلامیهی. خطر غصب مالک4

 واده تاثیر منفی و معنادار دارد.خان
ات یو ادب پژوهش ین پژوهش با مستندات اشاره شده در چارچوب نظریاج به دست آمده در ینتا

و با در نظر گرفتن موارد اشاره شده در قسمت  یکل یریگ  جهیك نتیعنوان   به ،نیمطابقت دارد. بنابرا یمال
در  یمال یها  کنندگان از اطلاعات صورت  شود که استفاده  ین استنباط میات موضوع پژوهش، چنیادب

ج یکنند و نتا  یمحدود م یاز اطلاعات مانند کنترل خانوادگ یز تمرکز خود را بر برخیران نیه ایسرمابازار 
ن مدعا یبر ا یز گواهی، نیفات حسابداریو تحر ین کنترل خانوادگیب یبر رابطه منف ین پژوهش، مبنیا
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دا یه و پیبازار سرما یها  نقص ییشناسا یکه در راستا ییها  از پژوهش حاضر رو پژوهش نیاست. از ا
 کند.  یم یبانیت و پشتیها هستند، حما  ن نقصیکاهش ا یممکن برا یها  حل  راه کردن

رگذار یتأث یفات حسابداریبر تحر یه اول، کنترل خانوادگیفرض یج حاصل از بررسیبا توجه به نتا
نظارت  یبرا یانوادگشود از حضور مالکان خ  یشنهاد میبه سازمان بورس اوراق بهادار پ ،است. لذا

نان یك شرکت اطمیدر  یفات حسابداریکاهش تحر یعنیخود  یفه اجتماعیوظ یفایکارآمد بر ا
ك شرکت، با یدر سهام  یگذار هیگردد قبل از سرما  یه میز توصیگذاران ن  هیند. به سرمایحاصل نما

 یت اطلاعات مالیرا بر شفاف یت خانوادگیرات مالکین پژوهش، تأثیاستفاده از مدل برازش شده در ا
ط یل شرایت به دلیند. در نهایخود لحاظ نما یها  یریگ  میج را در تصمیص داده و نتایها تشخ  شرکت

نه یط مناسب، زمیجاد شرایشود که سازمان بورس با ا  یشنهاد میپ یخانوادگ یها  شرکت یخاص راهبر
ت خانواده و یمربوط به درصد مالک اتیئبودن شرکت و جز یرامون خانوادگیاطلاعات پ یافشا

 خانواده در شرکت را فراهم کند. یاعضا ییمناصب اجرا
تحت  یها  شرکت یحسابدار یها  هیه دوم، بازار به اصلاحیفرض یج حاصل از بررسیبا توجه به نتا

ت یشود حسابرسان مورد اعتماد بورس با حساس  یپشنهاد م ،دهد. لذا  کنترل خانواده واکنش نشان می
گذاران استفاده   هیهستند و از طرف سرما یاطلاعات یمحتوا یکه دارا یاقلام ینسبت به بررس یکاف

تواند   یج مین نتایت ایشود، بپردازند. در نها  یها م  سهام از آن یآت یرعادیبازده غ ینیب شیجهت پ یشتریب
د بتوان به یش دهد و در پرتو آن شایه را افزایگذاران و پژوهشگران حوزه بازار سرما  هیدرك و دانش سرما

 افت. یدست  ،را داشته باشند یرعادیرات بازده غییح دادن تغیتوض ییکه توانا یگریعوامل د ییشناسا
 یها  هیت بر واکنش بازار به اصلاحیه سوم، خطر غصب مالکیفرض یج حاصل از بررسیتوجه به نتا با

ن اساس به بورس اوراق بهادار یار است. بر ارگذیتحت کنترل خانواده تأث یها  شرکت یحسابدار
اصلاحات لازم  ،ها  ره شرکتیئت مدیت در هین مربوط به عضویشود تا در خصوص قوان  یشنهاد میپ

ز یند و نینما ءاطلاعات مناسب و قابل اتکا یها اقدام به افشا  ق شرکتین طرید تا از ایرا اعمال نما
ها نسبت   ران شرکتیطلبانه مد  فرصت یرفتارها یریو جلوگشتر از منابع سهامداران یجهت حفاظت ب
ت ینامه حاکم  نییها در آ  ت شرکتیخطر غصب مالک یافشا ن در خصوص نحوهیبه گنجاندن قوان

 د.ینما یا  ژهیتوجه و یشرکت
سلب  سکیر ،یکنترل خانوادگگردد که به بررسی   همچنین به پژوهشگران آتی پیشنهاد می

 ی بپردازند.مال یها ارائه صورت دیو واکنش بازار نسبت به تجد یمال یاشتباهات گزارشگر ت،یمالک
  



 11 ...های تحت کنترل خانواده در��خطر غصب مالکیت شرکت
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