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Abstract 

Comparability is among the key qualitative characteristics of accounting 

information, which can be affected by various factors like management 

motivation and earnings management. On the other hand, ownership 

structure is a corporate governance mechanism that can affect different 

aspects of an enterprise. The purpose of this study is to investigate the 

moderating effect of ownership structure on the relation between 

accounting comparability and earnings management. The population of 

this research includes all listed companies on Tehran Stock Exchange. The 

sample consists of 120 listed manufacturing firms from the period 2005 to 

2016. This research uses panel data and multivariate regression methods 

(with controlled effects of years and industries) for data analysis and 

hypothesis testing. The empirical results from testing the first hypothesis 

imply a significant negative relation between comparability and earnings 

management. The findings from testing the second hypothesis show that 

any increase of institutional ownership may cushion the negative impact of 

earnings management on financial statement comparability. The results 

from testing the third hypothesis cannot find any significant impact of 

ownership concentration on the relation between financial statement 

comparability and earnings management.  
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 چکیده 

عوامل   تأثیرتحت  تواندمیکه  رودیبه شههمار م یاطلاعات حسههابدار یفیک یهاويژگیاز  یکي سهههيمقا تیقابل

از مباحث   یکي تیسههاختار مالک، گريد یاز سههو. ردیسههود قرار گ تيريو مد تيريمد یهازهیانگ لیاز قب یمختلف

هدف اين پژوهش  . اسههت  گذارتأثیرمختلف شههرکت   یهات که بر جنبهاسهه  یشههرکت  تیمطرح در حوزه حاکم

  یبرا. سههود اسههت تيريو مد یمال یهاصههورت سهههيمقا تیبر رابطه قابل تیسههاختار مالک گرلينقش تعد یبررسهه

  یهاسههال یشههده در بورس اوراق بهادار تهران ط رفتهيپذ یهاشههرکت نیشههرکت از ب 120، هدف نيبه ا یابیدسههت

پژوهش از   یهافرضههیهو آزمون  هاداده لیو تحل هيتجز یبرا. انتخاب شههدند یبه عنوان نمونه آمار 1394تا  1384

س  یالگو سال ) یبیترک یهادادهچندگانه و  ونیرگر صنا با کنترل اثرات  ست    ( عيها و  شده ا ستفاده  آزمون   جينتا. ا

ض  شان   هیفر و   یرابطه منف یسود اقلام تعهد  تيريبا مد یمال یهاصورت  سه يمقا تیکه قابل دهدمیاول پژوهش ن

موجب   ینهاد تیسهههطح مالک شياز آن اسهههت که افزا یدوم پژوهش حاک هیآزمون فرضههه جينتا. دارد یادارمعن

کرد که   ریصورت تفس   نيبه ا توانیرا م جهینت نياشود.  میسود   تيريو مد سه يمقا تیرابطه معکوس قابل فیتضع 

  هیآزمون فرض جينتا. کمتر است سهيمقا تیسود بر قابل تيريمد یمنف تأثیر ،باشد شتریب ینهاد تیهر چه سطح مالک

 . سود ندارد تيريو مد سهيمقا تیقابل نیبر رابطه ب یمعنادار تأثیر تیکه تمرکز مالک دهدمیسوم نشان 
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 همقدم

علاوه بر  سهههيمقا تیقابل، یاطلاعات حسههابدار یفیک یهاويژگی نيتراز مهم یکيبه عنوان 

سابدار  سابدار ، شرکت  کي یاتکا بر اطلاعات ح شابه ن  یهاشرکت  ريسا  یبر اطلاعات ح  زیم

اطلاعات   یفیک یها ويژگی رينسهههبت به سههها   (. 2017، و همکاران  مهوفيا) وابسهههته اسهههت  

اعتباردهندگان و  یهایریگمیدر تصههم یترنقش مهم یحسههابدار هسههيمقا تیقابل، یحسههابدار

 سه يمقا تیقابل تأثیر نهیدر زم یمقالات متعدد(. 2018، سو و همکاران ) کندیم فايسهامداران ا 

سا  سابدار  یرهایمتغ ريبر  سابرس    لیاز قب یح شوئ  یمحمد) سبک ح (، 1394، و همکاران یخ

 یفروغ) یآت یواکنش سودها  بيو ضر ( 1395، مهرورز و مرفوع) سهام  متیق یبخش  یآگاه

 سه يمقا تیقابل یريپذتأثیر نهیدر زم ها، پژوهشحال نيبا ا. انجام شده است  ( 1394، زادو قاسم 

انجام پژوهش  یبرا یازهیموضوع خود انگ  نياندک بوده که ا اریبس  یعوامل حسابدار  رياز سا 

 . حاضر است

، حال نيبا ا. اسههت یحسههابدار یاز اسههتانداردهامتأثر  میبه صههورت مسههتق  سهههيمقا تیقابل

را نداشته و عوامل   یمال یگزارشگر  یخروج نییتع يیتوانا يیبه تنها یحسابدار  یاستانداردها 

صاد  س ) کنندمی فايا ینقش مهم زین یسازمان  یهازهیصنعت و انگ  یهاويژگی، یاقت و  سیفران

ست؛ چرا که     تيريمد، سه يمقا تیلبر قاب گذارتأثیر یرهایاز متغ یکي(. 2014، همکاران سود ا

س ( 2011) و همکاران فرانکويمطابق د . است  یاقتصاد  عيانعکاس وقا یحسابدار  ستم یعملکرد 

سابدار  نيا سود گزارش  ، یعملکرد ح ستق   ، شود میکه در قالب  صول م  تيريسطح مد  میمح

 نیش یپ یتجرب یها(. پژوهش2016، راس و همکاران) آن است  ریاست که شرکت درگ   یسود 

سابدار    تيريو مد سه يمقا تیقابل نیو معنادار ب یاز وجود رابطه منف یحاک زین ستند  یسود ح  ه

 (. 1396، یليگرا یو صفر ای؛ ک2014، ؛ کاوادا2016، ؛ سان2016، راس)

ساختار  لیاز قب، یشرکت تیحاکم یساز و کارها ، سود  تيريبر مد گذارتأثیرجمله عوامل  از

 یهانهيبر شدت هز  یسهام  یهاشرکت  تیتفاوت موجود در نحوه مالکاست؛ چرا که   تیمالک

کاهش تعارض  یشههرکت تیاز اهداف حاکم یکي، یبه صههورت کل. گذاردیم تأثیر یندگينما

 هاشههرکت تیتصههور وجود دارد که سههاختار مالک نيعموماً ا. شههرکت اسههت نفعانيذ نیمنافع ب

است که   ینظارت یهافعالیتنوع  لیبه دل هیقض  نيا. منجر شود  هاشرکت رفتار  رییبه تغ تواندمی
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هم  تی سهههاختار مالک   ، یاز جنبه نظر (. 1390، اسهههتا ) دهند میمختلف انجام   انگذار سهههرمايه  

 جينتا. سود را کنترل کند  تيريمد تواندمیکند و هم  جاديا زهیسود انگ  تيريمد یبرا تواندمی

 تيريشرکت و سطح مد   تیساختار مالک  نیدار باز وجود رابطه معنا یحاک نیش یپ یهاپژوهش

لذا با توجه به (. 1390، ؛ اسههتا1394، یو تقو ی؛ مهدو1395، و همکاران یجعفر) سههود اسههت

 تیکه ساختار مالک  شود میپژوهش فرض  نيدر ا، سه يمقا تیسود با قابل  تيريرابطه معنادار مد

 . کند ليرا تعد یمال یاهصورت سهيمقا تیسود و قابل تيريمد نیرابطه ب تواندمیشرکت 

است که   یموضوع ، یمال یگزارشگر  تیفیک شيبر افزا یشرکت  تیحاکم یساختارها  تأثیر

سال  شرا  نیقوان نيدر تدو ریاخ یهادر  مورد توجه قرار  زین ایبزرگ دن یهابورس رشيپذ طيو 

 یسبرر یدر پژوهش حاضر ابتدا به صورت تجرب(. 1390، یو محمدآباد یخيمشا) گرفته است 

صت  یهافعالیتکه چگونه  شود می سبت به     سه يمقا تیقابل زانیم، ريطلبانه مدفر شرکت ن آن 

 نیبر رابطه ب تیساختار مالک  گرليسپس نقش تعد دهد. میقرار  تأثیررا تحت  هاشرکت  ريسا 

شده در بورس اوراق  پذيرفته یهاشرکت در  یمال یهاصورت  سه يمقا تیسود و قابل  تيريمد

 شود. می یان بررسبهادار تهر

خود  یهایریگمیدر تصم انگذارسرمايهکه  شود میموجب  نيیپا سه يمقا تیبا قابل اطلاعات

شوند    شکل  ضوع خود باعث ناکارا  نيکه ا، دچار م ست اوراق   یگذارمتیبازار و ق يیمو نادر

ضوع قابل  تیبا وجود اهمشود.  میبهادار   یبتجر یهاپژوهش، یمال یهاصورت  سه يمقا تیمو

مفهوم  کي سه يمقا تیامر آن است که قابل  نيا لياز جمله دلا. محدود است  اریبس  نهیزم نيدر ا

با . ست یمستقل ن  ايمطلق  اریمع کي یحسابدار  یهاويژگی ريبوده و مانند سا  یاسه يمقا اي ینسب 

سش  نيتوجه به موارد فوق ا سرما پر ست که آ    هيها در بازار  شور مطرح ا سود بر   تيريمد ايک

 تی سهههاختار مالک   تأثیر رابطه مزبور تحت    اي دارد و آ تأثیر  یمال  یها صهههورت سههههيمقا  تی قابل 

ها پژوهش حاضههر انجام شههده پرسههش نيبه ا یپاسههخ افتنيبه منظور . ریخ ايشههرکت قرار دارد 

را  گذارسرمايه  یاطلاعات سک ير، سه يمقا تیقابل لیاز قب، یمال یگزارشگر  تیفیبهبود ک. است 

شهههرکت کاهش داده و منجر به کاهش      یآت ینقد  انات ي جر دود برآوردها در مور بهب قياز طر

 نهیشههیو پ ینظر یمبان، در ادامه(. 2017، و همکاران مهوفيا) گرددیشههرکت م هيسههرما نهيهز

در خصوص   زین انيو در پا گرددیپژوهش ارائه م یهايافتهو  یشناس  روش، ها، فرضیه پژوهش

 شود. میپژوهش بحث  جينتا
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 پژوهش اتیو ادب ینظر یمبان

 سود تیریو مد سهیمقا تیقابل

با اسههتفاده از ارقام  یاقتصههاد عيوقا میرا ترسهه یمال یهاصههورت، یحسههابدار پژوهشههگران

بدار   ند یم یحسههها کاران  فرانکويد) دان مان ، برداشهههت  نيبا ا (. 2011، و هم دو شهههرکت    یز

اگر ، گريد انیبه ب. باشد  کسان ي میترس  نيخواهند داشت که نحوه ا  یاسه يقابل مقا یهاصورت 

 یمتفاوت یو ارقام حسابدار  کسان ي یاقتصاد  عيوقا یرا برا یکسان ي یرارقام حسابدا  هاشرکت 

از . خواهند بود سهههيقابل مقا یمال یهامتفاوت گزارش کنند؛ صههورت یاقتصههاد عيوقا یرا برا

دست   سه يمقا تیبه قابل یحدتا  توانیم یاطلاعات مال نيادیبن یفیک یهاويژگی تيرعا قيطر

 یژگيو، کسهههاني یداديانعکاس رو یمختلف برا یهاشهههرکت هک یزمان، به عنوان مثال. افتي

 کي، حال نيبا ا. ديآیبه دسهههت م سههههيمقا تیاز قابل یاکنند؛ درجه تيارائه صهههادقانه را رعا

مجاز دانستن . رددمختلف ارائه گ یهااما به روش، به صورت صادقانه تواندمی یاقتصاد داديرو

را  سهههيمقا تیقابل، کسههاني یاقتصههاد داديرو کيانعکاس  یمتفاوت برا یحسههابدار یهاروش

 (. 2010، کايآمر یمال یحسابدار یاستانداردها ئتیهدهد )میکاهش 

ش  تواندمی سه يمقا تیعدم قابل، یبه طور کل  صول پذ  ینا سابدار  یشده عموم  رفتهياز ا ، یح

سط     نيا یرینحوه به کارگ صول تو شد    هاشرکت ا ساختار معاملات با شرکت و   توانندیم ها. 

را نشههان دهد که منجر به روش  يیهاويژگیکنند که  میتنظ یسههاختار معاملات خود را به نحو

که توسهههط  یمتفاوت یحسهههابدار یهاهيرو توانندیم ها. شهههرکتگردد ظرموردن یحسهههابدار

 یدرباره برآورد اقلام تعهد ايرا انتخاب کنند مجاز دانسههته شههده   یحسههابدار یهااسههتاندارد

و  میک) شهههود سههههيمقا تیآمدن قابل نيیموجب پا تواندمی يیهاانتخاب نیچن. قضهههاوت کنند

سابدار  ستم یس  لکردعم، یاز لحاظ نظر(. 2013، همکاران صاد  عيانعکاس وقا یح ست  یاقت . ا

سطح   میمحصول مستق  ، دشو میگزارش  یکه در قالب سود حسابدار   یعملکرد حسابدار  نيا

 یسههطح بالا، شههرکت کيدر ، نيبنابرا. آن اسههت ریاسههت که شههرکت درگ یسههود تيريمد

 یهاصههورت رشههده دو ارقام گزارش یاقتصههاد عيوقا نیرابطه ب فیسههود باعث تضههع تيريمد

مختلف  یهاشرکت نیب یمال یهاصورت سهيمقا تیامر موجب کاهش قابل نيو ا شودمی یمال

 تیکاهش قابل، سههود باشههند تيريمد ریدرگ زین هاشههرکت ريکه سهها یر صههورتد. خواهد شههد

 (. 2016، راس و همکاران) خواهد شد ديتشد سهيمقا
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. کنندمی ديیسود را تأ  تيريو مد سه يمقا تیرابطه معکوس قابل زین نیش یپ یهاپژوهش جينتا

سههود  تيريمد با کاهش یمال یهاصههورت سهههيمقا تیقابل شيکه افزا افتيدر( 2016) سههان

 یبا بررسههه( 2016) راس و همکاران . رابطه دارد  یسهههود واقع تي ريمد شيو افزا یحسهههابدار

و  سهههيمقا تیو معنادار قابل یبه رابطه منف، یمال یهاصههورت سهههيمقا تیلکننده قاب نییعوامل تع

م و اقلا سهههيمقا تیقابل نیرابطه ب زین( 2014) کاوادا. اشههاره کردند یسههود حسههابدار  تيريمد

 تیکه قابل يیهاشهههرکتاسهههت که  نياز ا یحاک یو جينتا. کرد یرا بررسههه یرعادیغ یتعهد

 یداخل یهاپژوهشدر . هستند  یشتر یب یاقلام تعهد یدارا، دارند یترنيیپا یحسابدار  سه يمقا

س ( 1398) یو مراد یدوغ آباد یشکر  سابدار  سه يمقا تیقابل نیرابطه ب یبا برر  تيريو مد یح

مذکور رابطه    یرها یمتغ نیکه ب  دند ی رسههه جه ینت نيبه ا  یو واقع یاقلام تعهد  بر یسهههود مبتن

 مشههابه با سههان  یدر پژوهشهه( 1396) یليگرا یرو صههف ایک، حال نيبا ا. وجود ندارد یمعنادار

و  یسود اقلام تعهد  تيريمد، یاطلاعات حسابدار  سه يمقا تیقابل نیرابطه ب یبا بررس (، 2016)

و  یرابطه منف کي یسههود تعهد تيريو مد سهههيمقا تیقابل نیکه ب دافتني یسههود واقع تيريمد

 نیپژوهش ابتدا رابطه ب نيدر ا، شده  طرحم نهیش یو پ ینظر یبا توجه به مبان. دار وجود داردمعنا

، منظور نيبدشههود. می یبررسهه یسههود حسههابدار تيريو مد یمال یهاصههورت سهههيمقا تیقابل

 :ددگریارائه م رياول به شکل ز هیفرض

ض  سابدار    تيريو مد یمال یهاصورت  سه يمقا تیقابل نیاوّل: ب هیفر و  یرابطه منف یسود ح

 . وجود دارد یدارمعنا

 سهیمقا تیسود و قابل تیریبر رابطه مد تیساختار مالک نقش

از مسهههائل با  یکيبه عنوان ، آن بر ابعاد مختلف شهههرکت تأثیرو  تیسهههاختار مالک موضهههوع

مشههخص کردن ، تیمنظور از سههاختار مالک. مطرح اسههت یشههرکت تیحاکم اتیدر ادب تیاهم

ست    کيسهامداران   بیبافت و ترک ساختار  (. 1393، و همکاران یخدادا) شرکت ا در بحث 

به  یو حقوق ینهاد انگذارسرمايه حضور روزافزون   کندیکه جلب توجه م یموضوع ، تیمالک

ها سازمان  یگروه بر نحوه حکمران نياست که حضور فعال ا   یتأثیرو  هاشرکت  نیعنوان مالک

 (. 1387، یو کرمان ینماز) داشته باشد تواندمیها عملکرد آن نیو همچن
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س  سه يمقا تیبر قابل تیساختار مالک  تأثیر نیش یپ یهاپژوهش در ست    یبه ندرت برر . شده ا

ش  س  سه يمقا تیبر قابل یشرکت  تیحاکم یهازمیمکان تأثیرکه  یتنها پژوه ست کرده  یرا برر ، ا

کاران  ینال يپژوهش ز کاران  ینال يز. اسههههت( 1396) و هم کان  تأثیر ( 1396) و هم  یها زمیم

بر  تأکید  با   یمال  یها صهههورت سههههيمقا  تی بر قابل ( ینهاد  تی مالک  لی از قب) یشهههرکت تی حاکم 

مثبت  تأثیر ینهاد تیآنان نشان داد که مالک  جينتا. کردند یمراحل چرخه عمر شرکت را بررس  

در حوزه نقش  یمتعدد  یها . پژوهشدارد یمال  یها صهههورت سههههيمقا  تی ر قابل ب یو معنادار 

سا  تیساختار مالک  ست    یمال اطلاعات یفیک یهاويژگی ريبر  شده ا صراله . انجام  و عارف  ین

که  افتندي یاطلاعات مال یفیک یهاويژگیو  تیساختار مالک  نیرابطه ب یبا بررس ( 1389) منش

 یفیک یهاويژگیموجب بهبود ها، شههرکت تیسههاختار مالک در ینهاد انگذارسههرمايهوجود 

 انیب نیآنان همچنشههود. میبودن  قعو به مو، مربوط بودن، شههامل ارائه صههادقانه، یاطلاعات مال

کردلر و  یمیابراهشود.  میمزبور  یفیک یهاويژگی فیموجب تضع  تیکردند که تمرکز مالک

ند ي  زین( 1389) یاعراب مالک   افت مال   یفیک یها ويژگیموجب بهبود   تی که تمرکز    یاطلاعات 

 شود. میشامل مربوط بودن و قابل اتکا بودن 

موضوع  نيانجام شده و ا یاریبس یهاپژوهشسود  تيريبر مد تیساختار مالک تأثیرمورد  در

 و همکاران نينگو. اسههت یشههرکت تیحوزه حاکم یهاپژوهشمطرح در  یهااز پرسههش یکي

آنان  جينتا. کردند یبررسهه تناميسههود را در کشههور و تيريو مد تیالکرابطه سههاختار م( 2020)

 تيريبر سهههطح مد یمنف تأثیر یتيريمد تی مثبت و مالک  تأثیر یدولت تی که مالک دهدمینشهههان 

را در کشور  یسود واقع تيريو مد تیرابطه ساختار مالک( 2019) یو گنج کیوسیپ. سود دارد

سههود  تيريو مد تیتمرکز مالک نیاز آن اسههت که ب یکآنان حا جينتا. کردند یلهسههتان بررسهه

سطح   یبرا نهینقطه به کيکه  یمعن نيبه ا، وجود دارد نیلات ويبه شکل حرف   یارابطه یواقع

 تنیو ن یالمسهههلمان . سهههود حداقل اسهههت    تي ريوجود دارد که در آن نقطه مد    تی تمرکز مالک 

رابطه مثبت و  کيپژوهش آنان . را در کشههور مصههر انجام دادند  یپژوهش مشههابه زین( 2019)

 نیرابطه ب  زین( 2012) آلوز. داد نسهههود را نشههها  تي ريو سهههطح مد  ینهاد  تی مالک  نیمعنادار ب 

وجود  یپژوهش و جهینت. کرد یسههود را در کشههور پرتغال بررسهه  تيريو مد تیسههاختار مالک

 نیرابطه ب زین( 2016) میسههلدهد. میسههود را نشههان   تيريو مد تیتمرکز مالک نیب یرابطه منف

ساختار مالک    تيريمد س    تیسود و  شور اردن برر ست   یحاک یو جينتا. کرد یرا در ک از آن ا
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در . موثر باشند  یسود حسابدار   تيريدر مهار مد توانندیم ینهاد تیو مالک تیکه تمرکز مالک

کاران  یجعفر، یداخل یها پژوهش طه منف    ( 1395) و هم که راب ند نادار  ینشههههان داد  نیب یمع

 شيکه با افزا   افتند ي  زین( 1394) یو تقو یمهدو . سهههود وجود دارد تي ريو مد  ینهاد  تی مالک 

 یکرد که رابطه منف انیب( 1390) اسههتا. ابديیسههود کاهش م تيريمد، ینهاد تیدرصههد مالک

نادار  هاد  تی مالک  نیب یمع مد  ین تا . سهههود وجود دارد تي ريو  کاران  جين  مرادزاده فرد و هم

سهههود  تي ريو تمرکز آن با مد   ینهاد  تی سهههطح مالک  نیب ید رابطه منف وجو انگری ب زین( 1388)

 . است

 تيريمد یهازهیسهههود و انگ تيريبر مد تیکه سهههاختار مالک یمیمسهههتق ریغ تأثیرتوجه به  با

نقش  یپژوهش بررسههه نيهدف ا ، سههههيمقا  تی سهههود و قابل  تي ريرابطه مد   نیو همچن، دارد

پژوهش ساختار  نيدر ا. است سه يمقا تیسود و قابل  تيريبر رابطه مد تیساختار مالک  گرليتعد

مورد مطالعه قرار گرفته     تی و تمرکز مالک  ینهاد  تی دو شهههاخص مالک  زبا اسهههتفاده ا   تی مالک 

حضههور ، دارد یاديز تیکه اهم یشههرکت تیگذار بر حاکم تأثیر یاز سههازوکارها یکي. اسههت

در  یبه نسبت سهام عاد   ینهاد تیمالک. است  هاشرکت به عنوان مالکان  ینهاد انگذارسرمايه 

نشهههان  تیتمرکز مالک، به عنوان شهههاخص دومشهههود. میاطلاق  ینهاد انگذارسهههرمايه اریاخت

 نیاز مالک یتعداد محدود اریدر اخت نیشرکت مع کي یاز کل سهام عاد  زانیکه چه م دهدمی

 ريوهش به شرح ز دوم و سوم پژ  یها، فرضیه آن نهیش یپژوهش و پ ینظر یبا توجه به مبان. است 

 :شوندیارائه م

 . کندیم ليسود را تعد تيريو مد سهيمقا تیقابل نیرابطه ب ینهاد تیدوم: مالک هیفرض

 . کندیم ليسود را تعد تيريو مد سهيمقا تیقابل نیرابطه ب تیسوم: تمرکز مالک هیفرض

 پژوهش روش

 یخيتار  یها دادهآن از  اسهههت و چون در انجام  یاز نوع کاربرد  جيپژوهش به لحاظ نتا    نيا

، افزون بر آن. گرددیمحسههوب م( رويدادیپس) نگرگذشههته یاز نظر زمان، شههودمیاسههتفاده 

ستگ  یفیپژوهش حاضر از نوع توص   را از نظر  یتجار یواحدها تیاست چرا که وضع   یو همب

ستگ   یو به دنبال بررس  دهدمیشرح   رهایمتغ یبرخ  یابر. رهاست یمتغ نیب یشدّت و جهت همب

 یسر  ونیرگرس  لیاز تحل( 5تا  1روابط) یمال هایصورت  سه يمقا تیسنجش قابل  اریمحاسبه مع 
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ی هادادهچندگانه با  ونیرگرسههه لیاز تحل(، 1مدل ) های پژوهشآزمون فرضهههیه یو برا یزمان

ها، داده لیو تحل هيمنظور تجز به. شههده اسههت دهترکیبی و کنترل اثرات سههال و صههنعت اسههتفا 

 . استفاده شده است وزيويافزار انرم 9افزار استتا و نسخه رمن 14نسخه 

 و نمونه پژوهش جامعه

شرکت   ، پژوهش یآمار جامعه شده در بورس اوراق بهادار   رفتهيپذ یدیهای تولشامل تمام 

 باشند: ريز طياست که حائز شرا 1394تا  1384ساله  11 یتهران در بازه زمان

 . فند هر سال باشداس 29ها، شرکت یسال مال انيپا .1

 يیهاشرکت نیعلت حذف چن. نباشد هامهیها و بو بانک یمال یگذارسرمايه عينمونه از صنا .2

ستانداردها ، تیمتفاوت بودن ماه سابدار  یا سا  سه يها در مقاحاکم بر آن نیو قوان یح  ريبا 

 . است هاشرکت

  .نداده باشند رییخود را تغ یسال مال، پژوهش یدر طول دوره زمان .3

 . طور کامل در دسترس باشدبه ، پژوهش یرهایها جهت محاسبه متغآن یهاداده .4

، عيصههنا ريهر صههنعت و جدا از سهها  یهاشههرکت نیدر ب، سهههيمقا تیجا که متغیر قابلآن از

سبه   شده   ؛شود میتعريف و محا شرايط ياد  سم  یاز پژوهش فروغ یرویبه پ، پس از اعمال  و قا

در نهايت . ها فعال باشد ب شدند کههههه حداقل شش شرکت در آن    صنايعی انتخا ( 1394) خانی

 . انتخاب شدند یبرای بررس صنعت 12شرکت فعال در  120

 هاپژوهش و نحوه سنجش آن یرهایمتغ

 ( سهیمقا تیقابل) وابسته ریمتغ

 و همکاران فرانکوياز مدل د یحسهههابدار سههههيمقا تیقابل یریگاندازه یبرا، پژوهش نيا در

 یو خروج یاقتصهههاد عيوقا  نیبرآورد ارتباط ب  یبازده برا  -سهههود ونیه از رگرسهههک (، 2011)

سابدار  ستم یس  ستفاده م  یح ست     ، کندیا شده ا ستفاده  سهام به عنوان  ، مدل نيدر ا. ا از بازده 

انعکاس  یبرا یاریبه عنوان مع یو از سود حسابدار   یاقتصاد  یهاتیواقع اسانعک یبرا یاریمع

سابدار  ستم یس  یخروج ست      یح شده ا ستفاده  شرکت  ، مدل نيطبق منطق ا. ا  یزمان jو  iدو 
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سابدار  ستم یس  سابدار  یاسه يقابل مقا یح شابه  یدارند که مبالغ ح صاد  عيوقا یرا برا یم  یاقت

، فرانکويد. گزارش کنند، متفاوت یاقتصههاد عيوقا یرا برا یمتفاوت یمشههابه و مبالغ حسههابدار 

و در واقع  یاقتصاد  عيکه بازده سهام منعکس کننده وقا  کنندمی انیب( 2011) یو ورد یکوتار

درخصوص   انگذارسرمايه  ماتیکننده تصم در ارزش سهام است و منعکس   رییاز تغ یاخلاصه 

ص  سبه ا  یبرا. است  هيسرما  صیتخ ستفاده از  ( 1) مدل ابتدا، اریمع نيمحا ساله   کيدوره  11با ا

 شود. میبرآورد  یزمان یبه صورت سر

 Earningsit = αi + βiReturnit + εit   1رابطه ) 

همگن ، دوره یاسهههت که با ارزش بازار سههههام ابتدا  یاتیسهههود عمل Earnings، در آن که

در . نماد سال است   tنماد شرکت و   i، افزون بر آن. بازده سالانه سهام است    Returnو  شود می

شرکت  یدر سود حسابدار یاقتصاد عياکه چگونه وق دهندمینشان  iβو  iα بيضرا ( 1) رابطه

i تشابه در   زانیسنجش م  یبرا(، بازده) یاقتصاد  عيبودن وقا کسان يبا فرض . شوند یمنعکس م

سههود ، یاقتصههاد یدادهايدر انعکاس رو jو  iدو شههرکت  یحسههابدار یهاسههتمیعملکرد سهه

شرکت     ینیبشیپ ضرا    کيشده هر  ستفاده از  شرک    بيبار با ا شده همان  بار  کيت و برآورد 

محاسبه   ريصورت ز مشابه در آن صنعت به   یهاشرکت برآورد شده   بيبا استفاده از ضرا   گريد

 :شودمی

E (Earningsiit)  = αi + βiReturnit  2 رابطه)  

E (Earningsijt)  = αj + βjReturnit  3 رابطه)  

ش    iit) Earning( E، هاکه در آن شرکت    iرکت سود مورد انتظار  ستفاده از تابع  بازده و  i با ا

با اسههتفاده از تابع  jسههود مورد انتظار شههرکت   ijt) Earning( Eو ، tدر زمان  iسهههام شههرکت  

شرکت    و  j شرکت  سهام  ست  tزماندر  iبازده  شرکت      . ا سابداری بین  سه ح و  iقابلیت مقاي

ودهای برآورد شههده با به صههورت منفی میانگین قدرمطلق تفاضههل بین سههj (ijComp ) شههرکت

در بايد  jو شرکت   iشرکت  شود.  میمحاسبه   jو شرکت   iاستفاده از توابع حسابداری شرکت    

 . يک گروه صنعتی يکسان باشند

Compijt (4رابطه  = −
1

11
× ∑ |E(Earningsijt) − E(Earningsiit)|

t

1−10
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شرکت   iشرکت   نیتر ببالا سه يمقا تیقابل انگریشاخص ب  نيتر ابزرگ ريمقاد ست  jو  در . ا

ها  مام  یریگنیانگی با م ، تي ن قابل  کي ، Compij یها بی ترک یاز ت قا  تی شههههاخص   سهههه يم

 . گرددیدر سطح هر شرکت محاسبه م یحسابدار

 گرلیمستقل و تعد یرهایمتغ

جهت  یمال یهاگزارش رییشههامل تغ، یسههود در حسههابدار تيريمد : (EM) سههود تيريمد

 یامدهایقرار دادن پ تأثیرتحت  ايسههازمان  یامداران درباره عملکرد اسههاسههگمراه سههاختن سههه

 نيدر ا(. 1999، 13یلیه) گزارش شههده اسههت یاسههت که وابسههته به ارقام حسههابدار یقرارداد

و  یدسهههت آمده از مدل کوتاربه یاریاخت یسهههود با اسهههتفاده از اقلام تعهد تيريمد، پژوهش

 . شده است یریگاندازه، شده مدل جونز است ليعدکه در واقع شکل ت( 2005) همکاران

 ( 5رابطه

𝑇𝐴𝐶𝐶𝑖𝑡 = 𝛼 + 𝛽11/𝐴𝑖𝑡−1 + 𝛽2∆𝑅𝐸𝑉𝑖𝑡 − ∆𝑅𝐸𝐶𝑖𝑡 + 𝛽3𝑃𝑃𝐸𝑖𝑡 + 𝛽4𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡   

لیاتی تقسههیم معادل سههود منهای جريان وجوه نقد عم) کل اقلام تعهدی 𝑇𝐴𝐶𝐶𝑖𝑡، که در آن

، در ابتدای دوره هادارايیمعادل نسبت معکوس کل  𝑅𝐴𝑖𝑡−1(، ی ابتدای دورههادارايیبر کل 

∆𝑅𝐸𝑉𝑖𝑡 − ∆𝑅𝐸𝐶𝑖𝑡   ضل تغییرات درآمد فروش منهای ساب معادل تفا سناد دريافتنی   هاح و ا

ماشههین آلات و تجهیزات بر کل  ،نسههبت اموال 𝑃𝑃𝐸𝑖𝑡، ی ابتدای دورههادارايیتقسههیم بر کل 

 هادارايیمعادل سههود خالص بر کل  هادارايینسههبت بازده  𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡ی ابتدای دوره و هادارايی

 است

: تمرکز مالکیت دلالت بر آن دارد که چه میزان از کل       ( Concentration) تمرکز مالکیت  

به ، در اين پژوهشباشهههد. میسههههام يک شهههرکت معین در اختیار تعداد محدودی از مالکین      

 14هیرشههمن-به منظور محاسههبه اين متغیر از شههاخص هرفیندال(، 1394) پیروی از حسههاس يگانه

ستفاده    هاشرکت شاخص مزبور از مجموع مجذور درصد سهام متعلق به سهامداران      شود.  میا

 . آيدبه دست می

HHI = ∑ s𝑖
2𝑁

𝑖=1
  (6رابطه   

 



  ۱۱    1400 بهار ،39شماره ، یازدهمسال های تجربی حسابداری، پژوهش
 

 

صفر  نیحاصل که ب. است jدر شرکت  iهام تحت تملک سهامدار  درصد س   Siرابطه  نيا در

 نيهر چه ا ، و برعکس، شهههتریتمرکز ب انگری ب، باشهههد  ترکي نزد 1هر چه قدر به    ، بوده کي تا  

صفر نزد    شد  ترکيشاخص به  شان ، با از  یکه برخ نيا لدلی به. بود خواهد تمرکز عدم دهندهن

س مورد بر یهاشرکت  صد را در   5از کمتر  تیمالک زانیم، یر شا   یمال یهاگزارشدر خود اف

 شود. میدرصد محاسبه  5 یبزرگتر و مساو تیدرصد مالک یشاخص برا نيا، اندنکرده

هاد  تی مالک  زانیم  عار   :( INST) ین ئه شهههده در    فيمطابق ت تا  یها پژوهشارا و  شيسههه

مجموع  ینهاد تیمالک زانیمحاسههبه م یبرا(، 1389) و همکاران یو رحمان( 1394) اینیصههالح

 یهاصندوق ، یگذارسرمايه  یهاشرکت ، هانگيهلد، هامهیها و ببانک اریدرصد سهام در اخت  

ستگ    ش صندوق  هيسرما  نیتأم یهاشرکت ، یبازن  یها و نهادهاسازمان ، یگذارسرمايه  یهاو 

 شود. میدر نظر گرفته  یدولت یهاشرکتو  یدولت

 یکنترل یرهایمتغ

( 2012) 15مانند ژانگ نیش یپ یهاپژوهش جينتا یبا بررس  یکنترل یارهیمتغ، پژوهش نيا در

 اند:انتخاب شده ريبه شرح ز( 2016) و همکاران 16و ونگ

هر چه نوسههانات ، مالی اطلاعات کنندگاناسههتفاده دياز د :( RVol) هادارايیبازده  نوسههان

را متحمل شههده و در  یشههتریب سههکيآنان ر، مختلف بالاتر باشههد هایسههال یط هادارايیبازده 

 هي سهههرما  نه يهز شيموضهههوع موجب افزا  نيرا از شهههرکت توقع دارند و ا   یبازده بالاتر   جه ینت

دسههت به  رانيمسههأله ممکن اسههت مد  نياز ا یریجلوگ یبرا، جهینت رد. شههرکت خواهد شههد 

 امر نيا. مانع از انعکاس سود پرنوسان شوند    یمال یهاگزارش یسود زده و با دستکار   تيريمد

صورت    شد که  ضع به  یمال یهاموجب خواهد  صاد  تیطور کامل و را منعکس نکرده و  یاقت

راس و ) شهههود یمال  یها صهههورت سههههيمقا  تی منجر به کاهش سهههطح قابل    تواند می جه یدر نت

سان بازده  ( 2016) از راس و همکاران یرویبه پ، پژوهش نيدر ا(. 2016، همکاران  هادارايینو

 . در نظر گرفته شده است ریدر سه سال اخ هادارايیزده با اریمعادل انحراف مع

 تیفیمثبت اندازه شرکت بر ک تأثیراز  یحاک نیشیپ یهاپژوهشاز  یاریبس :( Size) اندازه

به  توانیرابطه ذکر شده م نيا هیتوج یکه برا يیهااز جمله استدلال. هستند یمال یگزارشگر

 نهيهز تيو رعا یبه مؤسسات بزرگ حسابرس یرسدست، کارآمد یکنترل داخل ستمیس یبرقرار
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تر به بزرگ یهاشرکت، نيعلاوه بر ا(. 1393، یاخگر و کرم) اعتبار و شهرت را اشاره کرد

 نيدر ا. برندیبهره م یتریقو یحسابدار یهاستمیاز س، شتریب یبه منابع مال یدسترس لیدل

ارزش بازار  تميرکت که معادل لگاراندازه ش(، 2016) از راس و همکاران یرویبه پ، پژوهش

 . در مدل آورده شده است یکنترل ریعنوان متغ هب، شرکت در نظر گرفته شده

به ارزش   ینسهههبت ارزش دفتر  یعیطب تميمعادل لگار   :( BM) به ارزش بازار   یدفتر ارزش

سهام در پا  ست  یسال مال  انيبازار   ریغمت نيا(، 2016) از پژوهش ونگ و همکاران یرویبه پ. ا

 . انتظارات بازار از رشد شرکت است یریگاندازه یبرا یشاخص

 یهادارايیبر کل  یاتیمعادل نسهههبت وجوه نقد عمل :( CFO) یاتیعمل ینقد انيجر نسهههبت

ست  یابتدا ش  یو خروج یورود ینقد یهاانيشامل جر  انيجر نيا. دوره ا  یهافعالیتاز  ینا

ها بخش رياسههت که براسههاس سهها( یاتیرآمد عملو مسههتمر مولد د یاصههل یهافعالیت) یاتیعمل

در  یکنترل ریبه عنوان متغ زین ریمتغ نيا( 2016) از ونگ و همکاران یرویبه پ. شده است   ليتعد

 . مدل گنجانده شده است

 هافرضیهآزمون  مدل

 تيريو مد سهههيمقا تیقابل نیدار ببر وجود رابطه معنا یمبن، اول پژوهش هیآزمون فرضهه یبرا

ستفاده  ( 1) از مدل، سود  ضیه آزمون  یبراشود.  میا سوم پژوهش از مدل  یهافر  و( 2) دوم و 

ستفاده  ( 3) ستقل با متغ  یرهایاز متغ کيمربوط به ارتباط هر  ینظر یمبانشود.  میا سته   ریم واب

 . ارائه شد نياز ا شیپ

Compit = β0 + β1EMit + β2RVolit + β3Sizeit + β4BMit  +
β5CFOit + ∑ γkk Inditk + ∑ θll Yearitk + εit  ( 1) مدل 

Compit = β0 + β1EMit + β2InstOwnit + β3EMit ∗ InstOwnit +
β4RVolit + β5Sizeit + β6BMit + β7CFOit + ∑ γkk Inditk +
∑ θll Yearitk + εit  

(2دل )م  

Compit = β0 + β1EMit + β2Concentrationit + β3EMit ∗
Concentrationit + β4RVolit + β5Sizeit + β6BMit + β7CFOit +
∑ γkk Inditk + ∑ θll Yearitk + εit  

  (3) مدل

صورت    Comp، که در آن سه  ست های مالمعیار قابلیت مقاي ∑نمادهای . ی ا γkk Inditk  و

∑ θll Yearitk ها و صنايع است و ساير متغیرها نیز متغیرهای موهومی جهت کنترل اثرات سال

 . اندپیش از اين تعريف شده



  ۱۳    1400 بهار ،39شماره ، یازدهمسال های تجربی حسابداری، پژوهش
 

 

 پژوهش هاییافته

 توصیفی هایآماره

در ، کنندمیرا ارائه  هادادهتوصههیفی پژوهش که شههمايی کلی از وضههعیت توزيع   هایآماره

 سههه يمقا تینمره قابل نیانگیدهند که منشهههان می یفیتوصههه یهاآماره. اندارائه شهههده( 1) نگاره

ست  -237/0 صد  4/79 ینهاد تیمالک نیانگیم، 077/0سود   تيريمد نیانگیم. ا  نیانگیو م، در

ست  315/0 تیالکشاخص تمرکز م  شان   جينتا، نیهمچن. ا سانات بازده  نیانگیکه م دهدمین  نو

درصد  6حدود  یاتیوجوه نقد عمل انيجر نیانگیم، افزون بر آن. درصد است 4حدود  هادارايی

 . اندارائه شده( 1) نگاره گريهای دهای توصیفی نیز در ستونساير مقادير آماره. است هادارايی

 پژوهش یرهایمتغ یفیآمار توص:( 1) نگاره

 عیارانحراف م حداقل حداکثر میانه میانگین متغیرها

 276/0 -790/1 -008/0 -136/0 -237/0 قابلیت مقايسه

 058/0 000/0 319/0 063/0 077/0 مديريت سود

 161/0 387/0 970/0 840/0 794/0 مالکیت نهادی

 162/0 041/0 781/0 309/0 315/0 تمرکز مالکیت

 383/1 843/9 739/18 481/013 561/13 اندازة شرکت

 048/0 -031/0 316/0 024/0 040/0 هادارايینوسان بازده 

 561/0 -633/1 667/0 -536/0 -507/0 به بازار یارزش دفتر

نسبت جريان نقد 

 عملیاتی
057/0 049/0 290/0 151/0- 096/0 

 پژوهش اتیآزمون فرض جینتا

 جينتا. اسههتفاده شههده اسههت  ( 1) از مدل، اول: به منظور آزمون فرضههیه اول پژوهش هیفرضهه

ست   ( 2) که در نگارهمدل  نيبرآورد ا شده ا شان می ، ارائه  ضر ن  سهود  تيريمد ریمتغ بيدهد 

 تيريواحد در ند کي شيمعنا که با افزا نيدرصههد معنادار اسههت؛ به ا  5در سههطح ( -100/0)

، یکنترل یرهایاز متغشههود. میکاسههته ، یمال یهاصههورت سهههيت مقایّواحد از قابل 1/0، سههود

سان بازده  بيضر  سطح ( 196/0) نو شان       10 در  ست و ن صد معنادار ا  شيکه با افزا دهدمیدر

مقدار آماره تورم   . ابد ي یم شيافزا 2/0حدود   سههههيمقا  تی قابل ، در نوسهههان بازده  یواحد  کي 

 آماره فیشهههر  یمعنادار . اسهههت یحیتوضههه یرها یمتغ نیب یعدم وجود همخط  انگری ب انسي وار
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 واتسون -مقدار آماره دوربین .مدل است یکل یاز معنادار یدرصد حاک  1در سطح  ( 813/58)

. از عدم وجود مشههکل خودهمبسههتگی سههريالی در اجزای اخلال مدل اسههت    یحاک( 890/1)

مشههکل ، دلهای مدهد که باقیماندهنشههان می( 127/63) 17آماره نسههبت راسههتنمايی  یمعنادار

هت رفع ا    18انسي وار یناهمسههههان  ند و ج با رو  ، موضهههوع نيدار عات      کرديمدل  قل مرب حدا

مسههتقل در  یرهایکه متغ دهدمینشههان  زین نییتع بيضههر. برآورد شههده اسههت ، 19افتهيمیتعم

، فوق جيبا توجه به نتا. نمايندمی نییرا تب سههههيمقا تیقابل راتییدرصهههد از تغ 54مجموع حدود 

 شود. میدرصد رد ن 5 نانیاول پژوهش در سطح اطم هیفرض

 ( 1) نتایج برآورد مدل :( ٢) نگاره

 تورم واريانس معناداری تی استیودنت ريبض متغیرها

 --- 002/0 113/3- 125/0***- عرض از مبدا

EM 
**100/0- 049/2- 041/0 007/1 

RVol 
*196/0 649/2 008/0 029/1 

Size 
002/0- 839/0- 402/0 004/1 

BM 
002/0 459/0 647/0 036/1 

CFO 
051/0- 382/1- 168/0 018/1 

    کنترل شد اثرات صنعت

    کنترل شد اثرات سال

 ( 00/0) 813/58*** ( معناداری) آماره فیشر درصد 7/53 ضريب تعیین

 ( 00/0) 127/63*** ( معناداری) نسبت راستنمايی 890/1 واتسون-دوربین

 درصد  10درصد و 5، درصد1** و * به ترتیب معناداری در سطح ، ***

نتايج برآورد . استفاده شده است( 2) از مدل، دوم: به منظور آزمون فرضیه دوم پژوهش هیفرض

 سود تيريمد ریمتغ بيآن است که ضر انگریب، ارائه شده است( 3) مدل که در نگاره نيا

 سهيمقا تیّقابل زانیم، سود تيريدر مد شيلذا با افزا، درصد معنادار است 5در سطح ( -112/0)

 ینهاد تیسود در مالک تيريحاصل ضرب مد ریمتغ بيضر. ابديیکاهش م، یلما یهاصورت

 ةرابط، ینهاد تیدر مالک شيکه با افزا دهدمیدرصد معنادار است و نشان  5در سطح ( 584/0)

 یرهایاز متغ. گرددیم فیتضع، یمال یهاصورت سهيمقا تیسود و قابل تيريمد نیب یمنف

 شيکه با افزا کندیم انیدرصد معنادار است و ب 5در سطح ( 218/0) نوسان بازده بيضر، یکنترل

عدم وجود  انگریب انسيمقدار آماره تورم وار. ابديیم شيافزا زین سهيمقا تیقابل، نوسانات بازده



  ۱۵    1400 بهار ،39شماره ، یازدهمسال های تجربی حسابداری، پژوهش
 

 

درصد حاکی  1در سطح ( 227/50) آماره فیشر یمعنادار. است یحیتوض یرهایمتغ نیب یهمخط

م وجود مشکل حاکی از عد( 897/1) واتسون -دوربین ارهمقدار آم. مدل است یکل یاز معنادار

( 035/68) يیآماره نسبت راستنما یمعنادار. اخلال مدل است یخودهمبستگی سريالی در اجزا

، موضوع نيدارند و جهت رفع ا انسيوار یمشکل ناهمسان، های مدلکه باقیمانده دهدمینشان 

که  هددمینیز نشان  نییتع بيضر. شده است دبرآور، افتهيمیحداقل مربعات تعم کرديمدل با رو

با . نمايندرا تبیین می سهيمقا تیدرصد از تغییرات قابل 54متغیرهای مستقل در مجموع حدود 

 شود. میدرصد رد ن 5 نانیدوم پژوهش در سطح اطم هیفرض، جينتا نيتوجه به ا

 ( ٢) : نتایج برآورد مدل( 3) نگاره

 تورم واريانس معناداری تی استیودنت ضريب متغیرها

 --- 001/0 501/3- 147/0***- عرض از مبدا

EM 
**112/0- 173/2- 030/0 046/1 

InstOwn 
017/0 095/1 274/0 014/1 

EM*InstOwn 
**584/0 506/2 012/0 003/1 

RVol 
**218/0 867/2 004/0 040/1 

Size 
002/0- 600/0- 548/0 030/1 

BM 
003/0 461/0 645/0 043/1 

CFO 
043/0- 209/1- 227/0 019/1 

    کنترل شد ات صنعتاثر

    کنترل شد اثرات سال

 ( 00/0) 227/50*** ( معناداری) آماره فیشر درصد 7/53 ضريب تعیین

 ( 00/0) 035/68*** ( معناداری) نسبت راستنمايی 897/1 واتسون-دوربین

 درصد10درصد و 5، درصد1** و * به ترتیب معناداری در سطح ، ***

نتايج برآورد . استفاده شده است   ( 3) از مدل، یه سوم پژوهش سوم: جهت آزمون فرض   هیفرض 

( -141/0) سود  تيريمد ریمتغ بيدهد ضر نشان می ، ارائه شده است  ( 4) مدل که در نگاره نيا

سطح   ضر    5در  صد و  سطح  ( 060/0) تیتمرکز مالک بيدر ست؛ به آن     1در  صد معنادار ا در

 تیّ قابل  زانیبر م یو مثبت یاثر منف بی ترت به  تیّ و تمرکز مالک  دسهههو تي ريمد  شيمعنا که افزا  

سان بازده  بيضر ، یکنترل یرهایاز متغ. دارد یمال یهاصورت  ةس يمقا سطح  ( 208/0) نو  5در 

مقدار آماره تورم . اسهههت سههههيمقا تیاثر مثبت نوسهههانات بازده بر قابل انگریدرصهههد معنادار و ب
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 شهههریآماره ف  یمعنادار . اسهههت یحیتوضههه یرها یمتغ نیب یعدم وجود همخط  انگری ب انسي وار

 واتسون -مقدار آماره دوربین. درصد حاکی از معناداری کلی مدل است  1در سطح  ( 605/45)

. در اجزای اخلال مدل اسههت یاليحاکی از عدم وجود مشههکل خودهمبسههتگی سههر  ( 875/1)

مشهههکل ، مدل هایکه باقیمانده دهدمینشهههان ( 806/71) آماره نسهههبت راسهههتنمايی یمعنادار

سانی وار ن ضوع  نيدارند و جهت رفع ا انسياهم ، افتهيمیحداقل مربعات تعم کرديمدل با رو، مو

ست    شده ا شان   زین نییتع بيضر . برآورد  ستقل در مجموع حدود   یرهایکه متغ دهدمین  53م

 یتعامل ریمتغ بيکه ضر  دهدمینشان   جينتا. نمايندمی نییرا تب سه يمقا تیقابل راتییدرصد از تغ 

اثر  تیتمرکز مالک زانیدر م رییمعنا که تغ نيبه ا ست یمعنادار ن ینهاد تیسود در مالک  تيريمد

 . ندارد یمال یهاصورت سهيمقا تیسود و قابل تيريمد نیب ةبر رابط یمعنادار

 ( 3) : نتایج برآورد مدل( 4) نگاره

 تورم واريانس معناداری تی استیودنت ضريب متغیرها

 --- 000/0 573/3- 145/0***- عرض از مبدا

EM 
**141/0- 499/2- 013/0 027/1 

Concentration 
***060/0 608/3 000/0 022/1 

EM*Concentration 
033/0- 106/0- 916/0 017/1 

RVol 
**208/0 368/2 018/0 042/1 

Size 
003/0- 944/0- 346/0 015/1 

BM 
002/0 411/0 681/0 042/1 

CFO 
058/0- 573/1- 116/0 030/1 

    کنترل شد اثرات صنعت

    کنترل شد اثرات سال

 ( 00/0) 605/45*** ( معناداری) آماره فیشر درصد 7/52 ضريب تعیین 

 ( 00/0) 806/71*** ( معناداری) نسبت راستنمايی 875/1 واتسون-دوربین

 درصد10درصد و 5، درصد1** و * به ترتیب معناداری در سطح ، ***

 یریگجهینت

را قادر به  کنندگاناسههتفادهاسههت که  یمهم اطلاعات مال یفیک یژگيو کي سهههيامق تیقابل

 تأثیرتحت سهههيمقا تیقابل. کندیم هاشههرکت یعملکرد مال یهاتفاوتتشههابهات و  يیشههناسهها

وجود رابطه   انگری ب نیشهههیپ یها . پژوهشقرار دارد تي ريمد  یها زهیانگ لی از قب یعوامل مختلف 

ستند   تيريو مد سه يمقا تیابلق یرهایتغم نیمعنادار ب ضر . سود ه رابطه  نيابتدا ا، در پژوهش حا
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صورت آمار  ض ، یبه  شد  هیدر قالب فر ض  نيآزمون ا جينتا. اول آزمون   یرابطه منف انگریب هیفر

 تيريبا مد رانيمد، گريد انیبه ب. سههود اسههت تيريو مد یمال یهاصههورت سهههيمقا تیقابل نیب

سابدار    کاهش  یمال یهاگزارش ةس يمقا تیقابل زانیم شوند یم موجب یجارواحد ت یسود ح

 . دارد یسازگار( 2016) و سان( 2016) راس یهايافتهبا  جينتا نيا. ابدي

و تمرکز  ینهاد تیمالک) تیسههاختار مالک گرلينقش تعد یپژوهش بررسهه نيا یاصههل هدف

دوم و  یهافرضهیه هدف در قالب  نيا. اسهت  سهه يمقا تیسهود و قابل  تيريبر رابطه مد( تیمالک

 ریسههود به عنوان متغ تيريکه مد نيبا توجه به ا، دوم هیدر فرضهه. شههد دهیسههوم پژوهش سههنج 

 نيبه ا توانیرا م جينتا، در نظر گرفته شهههده گرليتعد ریبه عنوان متغ ینهاد تیمسهههتقل و مالک

س    سطح مالک  ریصورت تف شد  شتر یب ینهاد تیکرد که هر چه  بر  سود  تيريمد یمنف تأثیر، با

 تی رابطه معکوس قابل   ینهاد  تی مالک  شيبا افزا ، گريد انی به ب شهههود. میکمتر  سههههيمقا  تی قابل 

. است  هیقابل توج 20نظارت کارا هیبا فرض ، جهینت نياشود.  می فیسود تضع   تيريبا مد سه يمقا

ض  سهامداران نهاد  کندیم انینظارت کارا ب هیفر صص     سه يدر مقا یکه  سهامداران خرد تخ با 

نسههبت به سهههامداران  یکمتر نهيرا با هز تيرينظارت بر مد زهیو انگ يیداشههته و توانا یشههتریب

هاد  تی که مالک   کند یم شهههنهاد یپ هی فرضههه نيا جه یخرد دارند و در نت   تی فیباعث بهبود ک   ین

 نیب یعدم تقارن اطلاعاتها، شرکت در  ینهاد تیسطح مالک  شيبا افزاشود.  می یاطلاعات مال

 یاز آنجا که عدم تقارن اطلاعات(. 2000، میو ک انگیج) ابديیکاهش م نفعانيذ ريو سا رانيمد

 یموجب ارتقا یمالکان نهاد شيکرد که افزا انیب توانیم، بازار اسههت تیشههفاف یبه معن نيیپا

 جينتا. خواهد شهههد یمال یهاصهههورت سههههيمقا تیو به تبع آن قابل یمال یگزارشهههگر تیفیک

( 1389) و عارف منش یو نصرالله( 1389) رادزاده فرد و همکارانم یهايافتهپژوهش حاضر با 

. دارد یسهههازگار  یاطلاعات مال   یفیک یها ويژگیبر بهبود  ینهاد  تی مثبت مالک   تأثیر بر  یمبن

 نیب ةبر رابط تواندمین تیدر تمرکز مالک شيپژوهش نشهههان داد که افزا یهايافته، افزون بر آن

 . اثر بگذارد یمال یهاورتص سهيمقا تیسود و قابل تيريمد

 یموجب ارتقا یمال یهاصههورت سهههيمقا تیاز جمله قابل، یمال یگزارشههگر تیفیک یارتقا

 سههههيمقا قياز طر توانندیو اعتباردهندگان م انگذار. سهههرمايهخواهد شهههد یاقتصهههاد يیکارا

سا    کي یمال یهاصورت  صورت  یآت یهاتیموقعها، شرکت  ريشرکت با   ترینیع یآن را به 

خاذ تصهههم   لی حلت نيکرده و از ا یابي ارز ند  یمال  مات یدر ات تا  نیهمچن. بهره ببر پژوهش  جين
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 تیقابل یفیک یژگيو تيدر جهت تقو گذاراناست یس  اریرا در اخت یحاضر اطلاعات سودمند  

 سهههيمقا تیقابل یباعث ارتقا تواندمی یشههرکت تیاصههول حاکم تيرعادهد. میقرار  سهههيمقا

کسب   یفضا  یارتقا نیو همچن یمال یارشگر گز تیفیک شيبه تبع آن افزا و یمال یهاصورت 

نهادها و  بیکه به منظور ترغ شههودمی هیتوصهه گذاراناسههتیبه سهه، افزون بر آن. و کار شههود

مد نظر قرار  شههتریرا ب یشههرکت تیاصههول حاکم، رانينظارت مؤثر بر مد یداران عمده براسهههام

صوص در  . دهند  تيريمد یبرا یشتر یب تیو موقع زهیانگ رانيکه مد ،بزرگ یهاشرکت به خ

 . دارند ینفع شخص یسود و حداکثرساز

در  شود می شنهاد یپ، سود  تيريسنجش مد  یپژوهش برا نيتوجه به مدل استفاده شده در ا   با

 نیهمچن. ردیرا در نظر گ یسههود واقع تيرياسههتفاده شههود که مد يیهااز مدل یآت یهاپژوهش

سههود و  تيريمد نیبر رابطه ب یشههرکت تیحاکم یسههاز و کارها ريسهها تأثیر گرددیم شههنهادیپ

 . گردد یبررس یمال یهارتصو سهيمقا تیقابل

 نوشتیپ

1 Imhof 2 Sue 

3 Francis 4 DeFranco 

5 Ross 6 Sohn 
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9 Nguyen 10 Piosik 
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15 Zhang 16 Wang 
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