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Abstract 

 
Objective: The aim of this study is to investigate the effect of equity financing 

and ownership type on the relationship between dividend policy and financial 

reporting quality of listed companies in the Tehran Stock Exchange. 

Methods: The statistical sample consists of 124 companies during 2011-2018. 

The dependent variable of this study is financial reporting quality. Some proxies 

are used for measuring this variable, such as accruals quality, earnings forecasting 

power and conservatism. In this study, Dechow and Dichev model (2002) is used 

to calculate the quality of accruals and conservatism is measured based on Givoly 

and Hayn model (2000). 

Results: The results of statistical analysis show that there is a positive and 

significant relationship between dividend policy and financial reporting quality 

(accruals quality and earnings forecasting power). Moreover, the findings indicate 

that the type of firm ownership (government or private ownership) moderates this 

relationship. In addition, equity financing moderates the relationship between 

conservatism and dividend. 

Conclusion: Companies which pay more dividends, have more accruals quality. 

In addition, by increasing the amount of dividends paid, earnings forecasting 

power increases. According to findings, the relationship between dividend and 

reporting quality in the firms whose government ownership is weaker than other 
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firms and in these firms, dividend does not have informative content about high 

reporting quality. Additionally, equity financing only weakens the relation 

between conservatism and dividend and does not affect the relationship dividend 

and two other measures of reporting quality.  

Keywords: Dividend Policy, Ownership Type, Equity Financing, Accruals Quality, 

Conservatism, Earnings Forecasting Power 
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  چكيده
مالكيت بر رابطه بين سياست تقسيم سـود و كيفيـت   مالي از محل افزايش سرمايه و نوع  تأمينهدف اين پژوهش، بررسي اثر  :هدف

  .س اوراق بهادار تهران استهاي پذيرفته شده در بور شركتگزارشگري مالي 

كيفيـت گزارشـگري    ،متغير وابسته اين پژوهش. است 1397 تا 1390 شركت در بازه زماني 124شامل  ،نمونه آماري پژوهش: روش
شـده  كـاري اسـتفاده    كنندگي سود و محافظه بيني هايي نظير كيفيت اقلام تعهدي، پيش از شاخص آن،گيري  براي اندازهكه  است مالي
گيـولي و هـين   بـر اسـاس مـدل    كاري نيز  محافظهو  )2002(ديچاو و ديچو از الگوي  با استفاده ، كيفيت اقلام تعهديهمچنين .است

  .گيري شده است اندازه )2000(

دهد كه بين سياست تقسـيم سـود و كيفيـت گزارشـگري مـالي       هاي پژوهش نشان مي نتايج تجزيه و تحليل آماري فرضيه: ها يافته
همچنين، نتايج بيانگر آن است كـه نـوع   . رابطه مثبت و معناداري وجود دارد ها شركت) كنندگي سود بيني م تعهدي و پيشكيفيت اقلا(

رابطـه تقسـيم    فقـط  ،مالي از محل افزايش سـرمايه  تأمينعلاوه،  هب. كند اين رابطه را تعديل مي) دولتي يا غير دولتي(مالكيت شركت 
  .كند تعديل مي كاري را سود و محافظه

عـلاوه، بـا افـزايش     هب .كيفيت اقلام تعهدي بالاتري برخوردارند از ،كنند مي يي كه سودهاي بيشتري پرداختها شركت: گيري نتيجه
ها، ارتباط سـود سـهام و كيفيـت گزارشـگري      مطابق با يافته. يابد مي كنندگي سود افزايش بيني پيشقدرت  ميزان سود سهام پرداختي،

محتـواي اطلاعـاتي   كيفيت بـالاي گزارشـگري مـالي     در خصوص ،و سود سهام استتر  ا مالكيت دولتي ضعيفي بها شركتمالي در 
كند و بر رابطه تقسيم سـود و دو   مي كاري و تقسيم سود را تضعيف رابطه محافظه فقط ،مالي از محل افزايش سرمايه نيز تأمين .ندارد

  .ي نداردتأثيرمعيار ديگر كيفيت گزارشگري 
  

كننـدگي   بينـي  پـيش  ،كـاري  مالي از محل افزايش سرمايه، كيفيت اقلام تعهدي، محافظه تأمينمالكيت،  ، نوعسودتقسيم سياست : ها ژهكليدوا
  سود

  
 مالي از محل افزايش  سرمايه و نوع مالكيت بر رابطه بين سياسـت  تأميناثر تعديلگر ). 1400(اسكندر، هدي و بلوري، امين  :استناد

  .225 – 206، )2(28هاي حسابداري و حسابرسي،  بررسي .فيت گزارشگري ماليتقسيم سود و كي
-------------------------------------------------------------------------------------  
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  مقدمه
از اين رو، در  گذارد، تأثير ميبر ارزش شركت  است كه مديريتي مهم يها گيري يكي از تصميم ،سياست تقسيم سود سهام

، 1، هي، هو و ليوچمانر(انجام شده است  ها سياست تقسيم سود شركتة زمينبسيار زيادي در هاي  پژوهش ،ي اخيرها سال
   ).2012، 4سمشاسر و كات؛ 2011، 3؛ تاناتاوي2011، 2، وو، لي و چنوي؛ 2010

 ،تقسـيمي در مقايسـه بـا سـود حسـابداري     ، سـود  )1961( اطلاعـاتي ميلـر و موديليـاني   محتواي  ةمطابق با فرضي
، اسـت  از آنجا كه سود حسابداري بر مبنـاي تعهـدي  . هاي سهام در بازار دارد و قيمت بستگي بيشتري با سودهاي آتي هم

هايي همراه است؛ امـا نـه    با نقصسودهاي آتي در خصوص رساني سود تقسيمي  زيادي دارد و در نتيجه، پيام هاي انحراف
 ،در ديـدگاهي ديگـر   ،در نتيجه). 2005، 5نلونها  كسكي و(كند  منتقل نميرا كه سود تقسيمي هيچ اطلاعاتي  به اين معنا

، لـي و  دنـگ  .استبرخوردار كيفيت گزارشگري مالي در خصوص رساني  محتواي اطلاعاتي و نقش پياماز  ،سود تقسيمي
شـود كـه    مـي  و باعثاست ي نقدي باثبات ايجاد شده ها از جريان ،كنند كه تقسيم سود سهام مي استدلال) 2017( 6ليائو

ي ها گذاران خواهد بود كه شركت اين موضوع مدركي مستدل براي سرمايه ،در نتيجه .كاهش پيدا كند ي نقد آزادها جريان
بـالاتري  كيفيت گزارشـگري مـالي   كنند،  هايي كه سود سهام پرداخت نمي در مقايسه با شركت ،سود سهام ةكنند پرداخت

از آنجا  و رددانقش حياتي تي واحد تجاري ، در قدرت سودآوري آسياست شركت در اين خصوصو  ياد شده ويژگي .دارند
 شـود  ال مطرح مـي ؤ، اين سكنند ميكيد أتوجه و ت گزارشگري ماليكنندگان و تحليلگران كيفيت  بسياري از استفادهبه كه 

  ؟دارد ، محتواي اطلاعاتيكيفيت گزارشگري مالي ، در خصوصسياست تقسيم سودكه آيا 
واكـنش   ،شـود  مي سود تقسيمي منتقلاز طريق اي سهام به اطلاعاتي كه ه قيمت ها، بر اساس نتايج بعضي پژوهش

محتواي اطلاعاتي سود تقسيمي نرسـيده اسـت و    يكساني در خصوص ةموجود به نتيجپيشينة با اين حال  ،دهد مي نشان
ي و ثـابتي  پاسـخ قطع ـ  ،كيفيت گزارشگري مالي است يا خيردر زمينة ال كه آيا سود تقسيمي حاوي اطلاعاتي ؤبه اين س

در در پي بررسي محتـواي اطلاعـاتي سـود تقسـيمي      پژوهش پيش رو، ،در نتيجه). 2017دنگ و همكاران، (است  نداده
مـالي از   تأميننظير  ،متغيرها عضيكنندگي ب با توجه به كشف اثر تعديل ،علاوه به. كيفيت گزارشگري مالي استخصوص 

بررسـي اثـر ايـن    بـراي   هايي ه، فرضي)2017دنگ و همكاران، (رابطه  محل افزايش سرمايه و نوع مالكيت شركت بر اين
  . شود مطرح و بررسي ميهاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران  عوامل در شركت

  مباني نظري و پيشينه پژوهش
اقتصاددانان  ةقطوري كه علا به بوده است؛علم ماليه  برانگيز بحث موضوعاتهمواره يكي از  ،موضوع سياست تقسيم سود
بـوده  مطرح ي تجربي ها الگوهاي نظري جامع و بررسي در اخير را به خود معطوف كرده و ةقرن حاضر و بيش از پنج ده

سياست . تر خواهد بود هر چه سودآوري شركت ثبات بيشتري داشته باشد، سود سهام پرداختي آن منظم ،طور كلي هب. است
 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
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  بـه ). 1385زاده،  مـدرس و عبدالـه  (مشي تقسيم سود نام دارد  و شكل آن، خط شركت در خصوص نگهداري يا توزيع سود

كند يـا   مي گيري تقسيم سود نقدي دنبال تصميمبراي به اقدامي كه مديريت  »سياست تقسيم سود«ديگر، اصطلاح بيان 
 ،1گ، كوز، اونر، يوري و سارييزل(كند  مياشاره شود،  توزيع ميداران  وجوه نقد بين سهامدر طول زمان  ي كهاندازه و الگوي

2000.(  

  ارتباط نظري بين سياست تقسيم سود و كيفيت گزارشگري مالي
 كـرده اسـت كـه بيـان    مطـرح  محتواي اطلاعاتي سود سهام تقسيمي براي  يادبيات حسابداري ديدگاه جايگزينتازگي،  به
ل اطلاعات در ارتباط با كيفيـت سـود گـزارش شـده     دهد؛ اما اين انتقا اطلاعاتي را انتقال مي ،كند سود سهام تقسيمي مي

هـاي نقـدي    مستلزم وجود جريـان  ،است كه پرداخت سودآن استدلال اصلي اين ديدگاه . هاست، نه سودهاي آتي شركت
يي ها شركت در مقايسه باكنند،  مي هايي كه سود سهام پرداخت پرداخت سود سهام باشد؛ لذا شركتپشتوانة پايدار است تا 

چـن،  ). 1395، قلمبر و چراغـي نيـا   ،خدادادي(كنند  مي گزارشبا كيفيت بهتر  ياطلاعاتكنند،  د سهام پرداخت نميكه سو
معيار ريسك اطلاعاتي مبتني بر كيفيت سود به مدل سه عاملي فاما و فـرنچ، دريافتنـد    افزودنبا ) 2007( 2شولين و تنگ

، )بيشـتر (ي داراي كيفيت سـود كمتـر   ها يسك اطلاعاتي شركتسود سهام، ر) افزايش(در نزديكي اعلام خبر كاهش كه 
سود در مقايسه بـا   ةكنند ي پرداختها شركت كه به اين نتيجه رسيدند )2011( 3اسكينر و سالتيز. يابد مي )كاهش(افزايش 
در ردنـد  كاثبـات ديـدگاه خـود بيـان     بـراي  آنها . كنند، كيفيت گزارشگري بهتري دارند يي كه سود پرداخت نميها شركت

كند، براي مديريت بسيار  را منعكس نمي) هاي نقدي واقعي جريان(شرايطي كه سود گزارش شده، عملكرد بنيادي شركت 
تـا  نيـاز دارد  هـاي نقـدي پايـدار     جريـان  ، بهپرهزينه است كه از پرداخت سود سهام حمايت كند؛ زيرا پرداخت سود نقدي

  .شود يل، پرداخت سود سهام، شاخص كيفيت اطلاعات تلقي مي، به همين دلپرداخت سود سهام باشد ةپشتوان
را در هنـد  سود سهام با كيفيـت سـود    سياست تقسيم ةرابط ،در پژوهشي) 2020( 4، مولچانداني و واسانمولچانداني
ارتباطي ميزان آن  است؛ امابا كيفيت سود مرتبط  ،دريافتند كه پرداخت، درصد تغيير و پايداري سود سهام بررسي كردند و

  .با كيفيت سود ندارد
كيفيـت سـود    ،كننـدگان سـود سـهام    ي ويتنامي دريافتند كـه پرداخـت  ها در بررسي شركت) 2019( 5نگوين و بويي

نشـان  ) 2017(دنـگ و همكـاران    .شـود  مي علامتي از كيفيت سود محسوب ،پرداخت سود سهام ،در واقع. دارندبيشتري 
فارينهـا و   .ي چيني رابطه مثبت و معنـاداري وجـود دارد  ها يت گزارشگري شركتكه بين سياست تقسيم سود و كيف ندداد

يي كـه كيفيـت سـود    هـا  نتايج پژوهش آنان نشان داد شـركت . را بررسي كردند سود سهام و كيفيت سود) 2007( 6موريرا
بين كيفيت  ن پژوهش،از سوي ديگر، بر اساس نتايج اي. كنند و برعكس مي ، سود تقسيمي بيشتري پرداختدارندبالاتري 

  .سود و افزايش سود تقسيمي از سالي به سال ديگر رابطه معناداري وجود ندارد
 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
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آنها . تأثير كيفيت سود بر سياست تقسيم سود را بررسي كردند) 1397(مقدم، نقدي و اسماعيلي  در ايران، محمدزاده

 منظور به سود و مديريت و تعهدي يت اقلامگيري متغير كيفيت سود، از دو معيار كيف در اين پژوهش براي اندازه
 الگوي از ساليانه، گزارشگري در سود گيري مديريت اندازه براي و نيكولز مك الگوي از تعهدي، اقلام كيفيت گيري اندازه
 .بهره بردند سود تقسيم سياست گيري اندازه براي تقسيمي سود نرخ پرداخت از همچنين، .كردند استفاده جونز شدة تعديل

 دهندة نشان كه دارد وجود و معناداري مستقيم رابطة سود، تقسيم سياست و تعهدي اقلام كيفيت بين، نتايجبر اساس 
 معنادار آماري لحاظ از سود، تقسيم سياست و سود بين مديريت رابطة كه در حالي ،است تعهدي اقلام اعتماد قابليت
شده  ي پذيرفتهها گزارشگري مالي و سياست تقسيم سود شركت نيز، رابطة بين كيفيت) 1392(مهدوي و رضايي . نيست

در بورس اوراق بهادار تهران را بررسي كردند و نشان دادند كه بين بخش اختياري كيفيت اقلام تعهدي و پرداخت سود 
رابطة  ،اماما بين بخش غيراختياري كيفيت اقلام تعهدي و پرداخت سود سه ؛مستقيم و معناداري وجود دارد ةرابط ،سهام

  . شود مشاهده نميمعناداري 
 رسيدند نتيجه اين به و را بررسي كردند كيفيت سود رب سود تقسيم تأثير) 1392( همتي و برزده ،دهكردي زاده فرج
 .هاست شركت توسط گزارش شده سود كيفيت خصوص در اطلاعاتي محتوايحاوي  ،آن مقدار و تقسيمي نقدي كه سود
 نشان »نقدي تقسيم سود سياست و سود كيفيت بررسي«در پژوهشي با عنوان  )1389( رزيانيسيراني و سياح  ،مرادي
 به ،شركت مديران و است نقدي سود خصوص تغيير در اطلاعاتي محتواي حاوي شركت، سود كيفيت در تغيير كه دادند
مجتهدزاده، سليماني اميري و  ،علوي طبري .معتقدند نقدي هاي به جريان نسبت گذاران سرمايه رفتار در عملكردي ثبات
نشان  هانتايج پژوهش آن. را بررسي كردندها  آن با سود تقسيمي شركت ةدر پژوهشي كيفيت سود و رابط) 1388( عاملي

سود تقسيمي را در زمان مقرر  ،هايي كه كيفيت سود بالاتري دارند صورت سود و زيان، شركت ةداد كه با معيار تجديد ارائ
سود تقسيمي  ،هايي كه كيفيت سود بالاتري دارند با معيار وجود اقلام استثنايي، شركتكه  ، در حاليندكن پرداخت نمي

هاي پذيرفته شده  در شركت را بين كيفيت سود و سود تقسيمي ةرابط) 1388(تهراني و ذاكري . كنند بيشتري پرداخت مي
از هاي آينده  در دوره ،كنند هايي كه سود پرداخت مي كتنتايج نشان داد شر. بررسي كردنددر بورس اوراق بهادار تهران 

  .با نسبت توزيع بالاتر، بيشتر مشخص است يهاي برخوردارند و اين اثر براي شركتبيشتري ) كيفيت سود(پايداري سود 

  مالي از محل افزايش سرمايه و نوع مالكيت  تأمينكنندگي  اثر تعديل
اگـر  . كنـد  مـي  مديران تغييـر  ةعوامل مؤثر بر انگيزبعضي ري مالي با توجه به ارتباط بين سود تقسيمي و كيفيت گزارشگ
، محتـواي اطلاعـاتي سـود تقسـيمي     كنـد جز انتقال اطلاعات به بازار پرداخت  شركت، سود سهام را به دلايل ديگري به

خت سود سهام وجود دارد كـه  جز انتقال اطلاعات، براي پردا ي ديگري نيز بهها عوامل و انگيزه ،در نتيجه. يابد مي كاهش
مـالي   تأمينتوان به  مي از جمله اين عوامل. كند را تضعيف مي سود تقسيمي و كيفيت گزارشگري ماليرابطة  ،اين عوامل

  ).2017دنگ و همكاران، (كرد از محل افزايش سرمايه و نوع مالكيت شركت اشاره 
مـالي و   تـأمين مربوط بـه   هاي دهد، تصميم مي قرار أثيرترا تحت  اندار سهامي كه همواره ثروت هاي يكي از تصميم

بـر   ،عنـوان خبـر مـالي    تصويب افزايش سرمايه، به العاده براي اعلام برگزاري مجمع فوق. افزايش سرمايه است ،تبع آن به
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ا توسعه دهند خود ر يها تيكنند تا فعال مي تلاشهمواره  ها شركت .گذارد مي تأثيربر بازدهي آن  ،قيمت سهام و در نتيجه

 منظـور  بـه  يمـال  تـأمين بـراي   ،نيبنـابرا . كننـد صـرف   شتريفروش و كسب سود ب شيخود را در راه افزا ينگيو تمام نقد
روي  هياست كـه بـه بازارهـاي سـرما     نيروي آنان، ا شيي پها از روش يكي ،ينگيو كسب نقد ديي جدها گذاري هيسرما
 سـتم يعلـت محـدود بـودن اعتبـارات س     ي توسعه، بهها و اجراي طرح ها تيعالف ةتوسع براي ها اكثر شركت ،معمولاً. آورند
 ،ياز طرف ـ. كننـد  مـي  اقـدام  دي ـمجوز انتشارات اوراق قرضـه، بـه انتشـار سـهام جد    دريافت بودن مراحل  دهيچيو پ يبانك
 گيـري  بهره همچون يمختلف يها زهياقتصادي با انگ احدهايو ازيمورد ن يمنابع مال كنندگان تأمينعنوان  به گذاران هيسرما

 ـ  نيبنـابرا . كننـد  ميگذاري  هيسرما واحدها نيدر ا تينقدي و مالك ايياز سود و مزا همـه بـراي واحـدهاي     از شيآنچـه ب
اي كـه بـورس اوراق    امروزه يكي از مشكلات عديـده اما، . ان استدار سهامثروت  شيرسد، افزا مي اقتصادي مهم به نظر

مـالي از محـل افـزايش سـرمايه بـراي       تأميناگر . ستها شركتسرماية درپي  پي  افزايش ،استبهادار تهران با آن مواجه 
در واقـع  ولـي   ؛كـرده اسـت  را گـزارش   كيفيتي باشد كه مـديريت آن  يا جلوگيري از سودهاي تقسيمي بي ها جبران زيان

نـه تنهـا بـازدهي را افـزايش     ، كنـد پرداخـت  آن را  توانـد  نمـي شركت  است كه بودن اين سودهاي كاغذي خاطر واهي به
دليل افزايش  ،در نتيجه. پيدا كند اقتصادي كاهشافزودة و ارزش  افزايش سرمايهشود كه هزينة  باعث ميبلكه  ،دهد نمي

اصولاً مبناي اعـلام  است كه  كيفيت بودن سود حسابداري بي ،بلكه دليل آن ،ان دانستدار سهامتوان منافع  سرمايه را نمي
  ). 1385 ،، تاجيك و مراديكرمي( كند نميايجاد  را وجه نقد مناسبي و سود سهام است

دنـگ و همكـاران،   (يكي از متغيرهايي است كه بـر اسـاس مطالعـات پيشـين      ،مالي از محل افزايش سرمايه تأمين
 شندنـگ و همكـارا   بر اسـاس پـژوهش  . دهد ميالشعاع قرار  سود سهام و كيفيت گزارشگري مالي را تحت ةرابط ،)2017

سـود   .تـأمين مـالي كننـد    از محل افزايش سرمايه كمك آن، هاست تا به ابزاري براي شركت ،پرداخت سود سهام) 2017(
رساني  اطلاع هاكيفيت گزارشگري مالي آندر خصوص  كنند، مي مالي تأمينيي كه از محل افزايش سرمايه ها سهام شركت

  .داردكمتري 
نـوع مالكيـت شـركت     ،گذارد ميسود سهام و كيفيت گزارشگري مالي اثر  ةبر رابط متغير ديگري كه مطابق ادبيات

 اي وجود ندارد زيرا مالك انفرادي و خصوصي ؛دولتي، نظارت دقيقي بر مديران وجود نداردبا مالكيت ي ها در شركت. است
ي انگيزشي ضعيف و ها اراين موضوع به ساخت و باشد داشتهي دولتي ها براي نظارت بر رفتار مديران شركت اي هكه انگيز
دخالت دولـت در اقتصـاد، بـه دو     ).2008، 1، كوزت و قائدهاميبوبكري(شود  ميمنجر  ناكارايي عملكرد شركت ،در نتيجه

نظـارت،   ةگذاري كلان است كه اين نقش بيشتر بـه وظيف ـ  حالت اول، نقش حاكميتي و سياست. پذير است  صورت امكان
حالـت دوم، نقـش   . و تـوازن اجتمـاعي تأكيـد دارد    هـا  راهبردي، كنترل و تنظـيم بـازار   گذاري ريزي كلان، سياست برنامه

 ، ندري و قلـيچ، شاهداني  صادقي(ي اقتصادي است ها داشتن مالكيت و مديريت بنگاه معناي در دست تصديگري دولت، به
، در واحـدهاي  يـا مالكيـت دولتـي   مداران  از ميان سياست ها ديگر، دولت از طريق انتخاب مديران شركت بيانبه ). 1388

   .)2011 ،2نلي ساري و آنوگراه( كند اقتصادي نفود مي
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رسـاني   ارتباط بـين پيـام   ،مديريت آننحوة كنندگي نوع مالكيت بر اين ايده استوار است كه نوع مالكيت و  اثر تعديل

اندرسـون، چـي،    ؛2009، 1و و هوانگچن، لي( بعضي از پژوهشگران. دهد مي الشعاع قرار سود سهام و كيفيت سود را تحت
در مقايسـه بـا    ،ساختار مالكيت خصوصـي با ي ها شركت كه اند دريافته )2017دنگ و همكاران،  و 2011، 2اينگ و ليانگ

 هـا  مالي، مديريت و ساختار جبران خـدمات و پـاداش   تأميني با ساختار مالكيت دولتي، از نظر مالكيت، نظارت، ها شركت
 شمطـابق بـا دنـگ و همكـاران     .دهـد  مـي الشعاع قـرار   رساني سود سهام را تحت اطلاع ،ها اين افتراق متفاوت هستند كه

منظـور   بـه  ،، پرداخت سود سـهام )عمده آنها دولت است دار سهاميي كه ها شركت(ي با ساختار دولتي ها در شركت) 2017(
كيفيـت  در خصـوص  نه براي انتقـال اطلاعـاتي    ،گيرد مي انتقال منابع به خارج از شركت صورتبراي ان دار سهامكنترل 

ي پرداخت سـود سـهام اثـر    ها بر انگيزه ،نيز نشان دادند كه مالكيت دولتي) 2011( اندرسون و همكاران .گزارشگري مالي
 در خصـوص  انتقـال اطلاعـات   ةدهنـد  پرداخت سود نشـان  ،دولتي ةعمد دار سهامي با ها و بيان كردند كه در شركتدارد 

  .كننده است ان كنترلدار سهاممنافع شخصي  كردن بلكه ابزاري براي دنبال ،ارشگري مالي نيستكيفيت گز
ي بـا سـاختار   ها در مقايسه با شركت ،ي با ساختار مالكيت دولتيها كه شركتكردند  بيان) 2009( شچن و همكاران
دهند؛ زيـرا   مي ي را به غيرنقدي ترجيحتمايل بيشتري به پرداخت سود دارند و سود سهام به شكل نقد ،مالكيت غيردولتي

عنـوان ابـزاري بـراي كنتـرل      از پرداخت سود بـه  ،ان رهايي يابند و همچنيندار سهامآنها تمايل دارند از فشارهاي بيروني 
 تحـت فشـار قـرار   بيشـتر،  را براي پرداخت سـود سـهام    ها شركت ،نيز آنهاان دار سهام علاوه، به. ان استفاده كننددار سهام
افـراد درون سـازماني   كه كنند  مي دهند؛ زيرا احساس مي پرداخت سود را به نگهداري آن در شركت ترجيح هاآن. دهند مي

ان بـراي مقابلـه بـا هـدر رفـتن وجـوه آزاد و كـاهش        دار سـهام  ،به بيـاني ديگـر  . ممكن است وجه نقد مازاد را هدر دهند
 ـ . كننـد  اقدام  به توزيع بيشتر سود سهام كنند كه مي واداري نمايندگي و تضاد منافع، مديران دولتي را ها هزينه  رمنطبـق ب

رساني سياسـت تقسـيم سـود     دهد و بر نقش پيام ميي پرداخت سود را تحت تأثير قرار ها انگيزه ،نوع مالكيت ،اين ديدگاه
  ). 2017دنگ و همكاران، (است اثرگذار 

 :شود مطرح ميزير به شرح  پژوهش يها تجربي و مباني نظري فوق، فرضيه ةمطابق با پيشين

  .مثبت معناداري وجود داردرابطة  ،ها بين سياست تقسيم سود و كيفيت سود شركت :نخست ةفرضي
  . كند مي بين سياست تقسيم سود و كيفيت سود را تضعيف ةرابط ،دولتي ةمالكيت عمد :دوم ةفرضي
  .كند مي است تقسيم سود و كيفيت سود را تضعيفبين سيرابطة  ،مالي از محل افزايش سرمايه تأمين :سوم ةفرضي

  شناسي پژوهش روش
يافتن به نتايج لازم براي انجام  منظور دست به، سپس ،شداستخراج  ها هاي مالي شركت از صورت اولية پژوهش،ي ها داده

ي هـا  مـدل بـا اسـتفاده از    نيز ها فرضيه. انتقال يافت 3استاتا افزار نرم 16نسخة افزار اكسل و  نرم بهها  محاسبات، اين داده
  .با استفاده از روش رگرسيون تلفيقي برآورد شده استپژوهش ي اين ها ذكر است كه مدل شايان. آزمون شدندرگرسيوني 
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 پژوهش ةقلمرو زماني، جامعه و نمون

 بهـادار  اوراق بـورس  در شـده  پذيرفتـه  يها شركت .استمحدود  1397تا  1390 ، ازهشت سال پژوهش، به قلمرو زماني

  :شرايطي به شرح زير در نظر گرفته شده استبراي انتخاب نمونه  .اند داده تشكيل را پژوهش اين آماري جامعة ،تهران
  ؛باشدمنتهي سال مالي شركت به پايان اسفند ماه هر سال  .1
ر فعـال در  طـو  ي مورد نياز در دسترس باشد و سهام آنها بـه ها منظور استخراج داده اطلاعات مالي و غيرمالي به .2

 ؛)بيشتر از سه ماه نداشته باشند ةوقف(معامله شود اوراق بهادار تهران بورس 

 ؛در بورس اوراق بهادار تهران پذيرفته شده باشد 1389تا پايان سال مالي  .3

د؛ ننباش ـ) هـا  گري مالي، هلدينگ و ليزينگ گذاري، واسطه ي سرمايهها شركت(مالي  هاي هو مؤسس ها جزء بانك .4
  ؛متفاوت است هاي راهبري شركتي در آنها ي اطلاعات مالي و ساختارزيرا افشا

  .مدنظر، سود تقسيم كرده باشد ةشركت در دور .5
بـراي   )شـركت  - سال 992( 1397تا  1390زماني  ةدورشركت در  124 پس از اعمال شرايط بيان شده، ،در نهايت

  .پژوهش انتخاب شدآماري  ةنمون

  متغيرهاي پژوهش
  متغير مستقل

دنـگ و  پـژوهش  مشـابه   در نظر گرفته شده اسـت و متغير مستقل  )DP( ها سياست تقسيم سود شركت ،ر اين پژوهشد
گيـري   از طريق نسبت سود تقسيمي نقدي تقسيم بر كل فروش اندازه ،ها ، سياست تقسيم سود شركت)2017( شهمكاران

  .شده است

  متغيرهاي وابسته
عـد  يـك ب  ،گزارشگري مالي اگر براي ارزيابي كيفيت .است )FRQ( گري ماليگزارشكيفيت  ،متغير وابسته پژوهش حاضر

در پـژوهش   ،براي حل اين مشـكل . دست نيايد به درستي نتايج است ممكن شود، پوشي چشم ديگر ابعاد از و شده بررسي
اقـلام تعهـدي،    كيفيـت : از نـد ا بـارت استفاده شـده اسـت كـه ع    گزارشگري ماليحاضر از سه معيار براي ارزيابي كيفيت 

   .كاري سود و محافظه يكنندگ بيني پيش
  . استفاده شده استزير به شرح ) 2002( 1ديچاو و ديچو از مدل ،تعهديگيري متغير كيفيت اقلام  اندازهبراي 

௜,௧ܣܥܶ  )1رابطة  	= 	߮଴ 	+	߮ଵ൫ܨܥ ௜ܱ,௧ିଵ	/	ݐ݁ݏݏܣ௜,௧൯ + ߮ଶ(ܨܥ ௜ܱ,௧ +(௜,௧ݐ݁݁ݏܣ/ ߮ଷ൫ܨܥ ௜ܱ,௧ + ௜,௧൯ݐ݁ݏݏܣ	/	1 +  ௜,௧ߝ
جريـان نقـدي خـالص     CFO؛ هـا  كل اقلام تعهدي تقسيم بر ميانگين كل داراييدهندة  نشان TCA ،در اين رابطه

  .است مانده مدل مقدار باقي ε و ها ميانگين كل دارايي Asset؛ ي عملياتيها ناشي از فعاليت

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Dechow & Dichev 
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عـادي   ،در تعيين اقلام تعهدي ها شركت ميانانحراف  ،در سطح شركت برآورد شود ي اقلام تعهديها مدلنانچه چ
پـذيري نتـايج را    كند و تعميم مي در سطح شركت، برآورد پارامترها را در طول زمان ثابت فرض شود؛ اما گرفته ميدر نظر 

اين مشخصه . شوند مي معمولاً در سطح صنعت برآورد ها اين، مدلبنابر. دهد مي دليل در نظر نگرفتن اثر صنعت، كاهش به
دليـل انحـراف تحميـل     ممكن است بـه  ها از اين رو، برخي از شركت. كند مي برآوردهاي ضرايب را در صنعت ثابت فرض

سـلون و  ، اديچـو (بـزرگ داشـته باشـند     ةمانـد  دليل مديريت سود يا خطاها، مقادير بـاقي  نه به ،صنعت ةطبقشده از سوي 
 بـرآورد ) شـركت باشـند   8در صنايعي كه حـداقل شـامل   (سال  ـدر سطح هر صنعت   1رابطة  ،بنابراين. )1996، 1سويني

است كه  شايان ذكر .دهد مي را نشانكيفيت اقلام تعهدي مدل در هر سال،  ةماند منفي قدر مطلق خطاي باقي شود و مي
  :شود مي محاسبه 2 رابطةكل اقلام تعهدي از 

௜,௧ܣܥܶ  )2طة راب 	= 	 (ܱ ௜ܲ,௧	–	ܨܥ ௜ܱ,௧)	/	ݐ݁ݏݏܣ௜,௧ 
   .سود عملياتي است OP ،رابطهاين در 

در نظـر گرفتـه   بـودن   كنندگي بخشـي از ويژگـي مربـوط    بيني ارزش پيش ،در مفاهيم نظري گزارشگري مالي ايران
ي كـاربران  ها بهبودبخشيدن به توانايي برايي مالي ها بليت صورتبيني را قا توان پيش) 2003( 2شيپر و وينسنت. شود مي

بيني جريان نقد عملياتي سـال بعـد توسـط سـود      پيش). 2012، 3هرلي(كنند  ميبيني اقلام مدنظرشان تعريف  پيش هنگام
همانند  ،پژوهشدر اين  ).1994ديچو، (شود  ميگرفته كنندگي سود در نظر  بيني معيار ارزش پيش نيز،عملياتي سال جاري 
و نصــراللهي و ) 2006( 5، ولــوري و جنكينــز)2010( 4، ژانــگ و رضــاييهيــ، )1994(ديچــو  ،)1996(ديچــو و همكــاران 

ي نقدي عملياتي سال بعد، كيفيت سود ها سود عملياتي سال جاري و جريان ةبا تجزيه و تحليل رابط) 1389(منش  عارف
بينـي    گيـري قـدرت پـيش    انـدازه  بـراي عنوان معيـاري   به ،3رابطة بيني  پيش خطاهايقدرمطلق  منفياز  .شود ميبررسي 
  : شود مي جاري استفاده سودهاي

ܨܥ  )3رابطة  ௜ܱ,௧ାଵ 	= ଴ߙ	 + ଵܱߙ ௜ܲ,௧ +  ௜,௧ߝ
ه در نظر گرفتـه شـد   پذيريبخشي از ويژگي اتكا ،كاري محافظهيا احتياط  ،در مفاهيم نظري گزارشگري مالي ايران

اي كـه   گونه به ؛لازم است مبهم عمال قضاوت براي انجام برآورد در شرايطكه در ا است اي از مراقبت احتياط درجه. است
تدوين اسـتانداردهاي حسـابداري،    ةكميت(ها كمتر از واقع ارائه نشود  يا بدهي ها بيشتر از واقع و هزينه ها درآمدها يا دارايي

دهد، بلكه بر كيفيـت   مي قرار تأثيررا تحت  ترازنامهشده در  تنها كيفيت اقلام گزارش نه ،هكاران حسابداري محافظه). 1388
گيـري   در اين پـژوهش بـراي انـدازه   ). 2002، 6پنمن و ژانگ(گذار است تأثيرشده در صورت سود و زيان نيز   سود گزارش

 .شـود  مـي ضـرب   -1در ، عيـار آمده از اين م تدس نسبت به. شود مي استفاده) 2000( 7و هين گيولي عياركاري از م محافظه
 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

1. Dechow, Sloan & Sweeny 
2. Schipper & Vincent 
3. Herly 
4. Ye, Zhang & Rezaee 
5. Velury & Jenkins 
6. Penman & Zhang 
7. Givoly & Hayn 
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كـه   يعيـار م. خواهد بود بيشتركيفيت سود  ،كاري و در نتيجه بيشتر باشد، محافظه از اين محاسبه آمده دست ههرچه عدد ب

  :است به شرح زيراند،  استفاده كردهكاري   گيري محافظه براي اندازه) 2000(گيولي و هين 

 ௜,௧ቁܣܶ/௜,௧൯ܥܥܨܣቀ൫  )4رابطة 
AFCC و اقلام تعهدي عملياتي TA ستها ارزش دفتري دارايي.  

  :شود مي زير محاسبه صورت بهاقلام تعهدي عملياتي ، 4در رابطة 

௜,௧	ܥܥܨܣ  )5رابطة  	= 	ܱ ௜ܲ,௧	–	ܨܥ ௜ܱ,௧ 	+  ௜,௧ܧܦ
DE است هزينه استهلاك.  

  كننده تعديل هايمتغير
مطابق پژوهش . هستند كننده در اين پژوهش متغير تعديل) EF( مالي از محل افزايش سرمايه تأمينو  )GO( يتمالك نوع

 از يـك متغيـر سـاختگي اسـتفاده     ،مالي از محل افزايش سـرمايه  تأمينگيري متغير  براي اندازه) 2017(دنگ و همكاران 
. كنـد  مـي  و در غير اين صورت صفر اختيار 1اده باشد كه اگر شركت طي سال جاري افزايش سرمايه د طوري به ؛شود مي

دولت يا شركتي،  ةعمد دار سهامطوري كه اگر  ؛ بهشود مياز يك متغير ساختگي استفاده  نيز نوع مالكيتگيري  براي اندازه
 دار سـهام ز منظـور ا  ،در اين پژوهش. كند مي صورت عدد صفر اختيار و در غير اين 1باشد، عدد  نهادهاي وابسته به دولت

   .درصد از سهام شركت باشد 20ي است كه حداقل مالك دار سهامعمده، 

  متغيرهاي كنترلي
ند كه عـلاوه بـر   ا هنشان داد )1392( و همكاران دهكردي زاده فرجو  )2017( دنگ و همكاراننظير  پژوهشگران،برخي از 

هـا،   شركت، بـازده دارايـي   ةانداز :ند ازا عبارت كه نددار تأثيرسود سهام، متغيرهاي ديگري نيز بر كيفيت گزارشگري مالي 
اثـر ايـن    ،به همين دليل، در اين تحقيق نيز. مديره هيئتعمر شركت، نسبت ارزش بازار به دفتري، اهرم مالي و استقلال 

  .متغيرها كنترل شده است

 .گيري شده است ايان سال اندازهي شركت در پها اين متغير از طريق لگاريتم طبيعي كل دارايي: )Size( شركت ةانداز

از طريق سود خالص تقسـيم   است كهشاخص ميزان سودآوري شركت  ها بازده كل دارايي :)ROA( ها بازده كل دارايي
  .شده است گيري ي آن در پايان سال اندازهها بر كل دارايي

 .شده استسنجيده در پايان سال  ي شركتها به كل دارايي ها اين متغير از طريق تقسيم كل بدهي :)Lev( اهرم مالي

ي سپري شده از تاريخ تأسيس شـركت تـا هـر يـك از     ها تعداد ساللگاريتم عمر شركت از طريق : )Age( عمر شركت
 .شده است گيري ي مورد مطالعه اندازهها سال

رموظف بـه كـل   نسبت اعضاي غي دهندة نشان، مديره هيئتيا استقلال  مديره هيئتتركيب  :)BI( مديره هيئتاستقلال 
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مسئوليت اجرايي در شركت است كه  مديره هيئتوقت  پاره يمنظور از مديران غيرموظف، اعضا. است مديره هيئتاعضاي 
 .ندارند

تقسيم بر  ،در پايان دوره ها دارايياين متغير از طريق تقسيم ارزش بازار : )MTB( نسبت ارزش بازار به ارزش دفتري
ها در پايان دوره نيز از طريق جمـع ارزش بـازار    ارزش بازار دارايي .گيري شده است ره اندازهدر پايان دو آنهاارزش دفتري 

  .است شده هاي شركت در پايان دوره محاسبه سهام و ارزش دفتري بدهي

  ي پژوهشها مدل
دوم از  و بـراي آزمـون فرضـية    1از مدل رگرسيوني  ،اول پژوهشية براي آزمون فرض) 2017(مطابق با دنگ و همكاران 

  :ه استاستفاده شد 2مدل رگرسيوني 

௜௧ܴܳܨ  )1مدل  = ଴ߙ	 + ܦଵߙ ௜ܲ௧ ௜௧݁ݖଶܵ݅ߙ	+ + ௜௧ܣଷܴܱߙ + ௜௧ݒ݁ܮସߙ + ௜௧݁݃ܣହߙ + +௜௧ܫܤ଺ߙ ௜௧ܤܶܯ଻ߙ +  ߝ
 

௜௧ܴܳܨ  )2مدل  = ଴ߙ + ܦଵߙ ௜ܲ௧ + ܩଶߙ ௜ܱ௧ + ܦଷߙ ௜ܲ௧ × ܩ ௜ܱ௧ + ௜௧ܨܧସߙ + ܦହߙ ௜ܲ௧ × +௜௧ܨܧ ௜௧݁ݖ଺ܵ݅ߙ + ௜௧ܣ଻ܴܱߙ + ௜௧ݒ݁ܮ଼ߙ + ௜௧݁݃ܣଽߙ + +௜௧ܫܤଵ଴ߙ ௜௧ܤܶܯଵଵߙ +  ߝ
  ي پژوهشها يافته

 آمار توصيفي

شـركت   ـ ـ سال 183 شده، بررسيشركت  ـ سال 992در بين . دهد نشان مي راپژوهش آمار توصيفي متغيرهاي  1دول ج
 ـ ـ مالي از محل افزايش سرمايه دست زده بودنـد و در مـابقي سـال    تأمينشركت به  ـ سال 153داراي مالكيت دولتي و 

  . مالي از محل افزايش سرمايه مشاهده نشد تأمين ،ها شركت
تـرين ميـزان   كمو  بيشـترين ترتيـب   و سياست تقسيم سـود، بـه   ها شركت ةمتغيرهاي انداز ،1اطلاعات جدول  طبق
طـور   حاكي از آن است كه به ،اطلاعات مرتبط با متغير سياست تقسيم سود. دارنددر بين متغيرهاي پژوهش را پراكندگي 

يي ديـده  ها شركت ،ها و در بعضي از سال اند كردهدرصد فروش خود سود تقسيم  1/5حدود  ي بورسي،ها ميانگين، شركت
 شـده،  بررسـي ي هـا  كه در شركت دهد مي  ميزان ميانگين متغير اهرم مالي نشان. اند هيچ سودي تقسيم نكرده شود كه مي
بوط ي مرها همچنين، ميزان آماره. از محل بدهي تأمين شده است ،ها شركتمنابع مالي نيمي از  افزون بر ،طور ميانگين به

حـدود   ، سـالانه طـور ميـانگين   بـه  هـا  شركت ،كه در بورس اوراق بهادار تهراندهد  مي  نشان ها به متغير بازده كل دارايي
دهد كه در نيمي از  نشان مي مديره هيئتاستقلال  مربوط بهميانگين . اند ي خود سود كسب كردهها درصد كل دارايي4/15

برابر  7/1بر اين، ارزش بازار آنها تقريباً   افزون. شده استعضاي مستقل تشكيل ا از ،ها شركت مديره هيئتاعضاي  ،موارد
  .استارزش دفتري 
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 آمار توصيفي متغيرهاي پژوهش. 1جدول 

 انحراف معيار ميانگين حداكثر حداقل متغير
  DP( 0  234/0  051/0  050/0( سياست تقسيم سود 
  AQ(  109/2-  002/0-  381/0-  360/0( كيفيت اقلام تعهدي 
  EP (  587/0-  0005/0-  273/0-  130/0( بيني سود توان پيش 
  EC(  039/3-  627/0-  028/0-  294/0( كاري سود محافظه 
  Size(  543/8  047/14  897/11  801/0( ها شركت ةانداز 
  ROA (  353/0-  671/0  154/0  130/0( ها بازده كل دارايي 
  Lev(  057/0  889/0  615/0  156/0( اهرم مالي 
  Age (   079/2  043/4  044/3  541/0( ها عمر شركت 
  BI( 0  857/0  585/0  249/0( مديره هيئتاستقلال  
  MTB(  584/0  527/6  722/1  739/0( نسبت ارزش بازار به ارزش دفتري 

  آمار استنباطي
دهـد كـه    ان مـي نشنتايج . درج شده استخطي متغيرهاي مدل اول با عامل تورم واريانس  نتايج بررسي هم ،2جدول در 

  .وجود ندارد ها خطي بين متغير هم مشكل

  نتايج عامل تورم واريانس متغيرهاي مدل اول. 2جدول 
  VIF  متغيرها

  10/1 سياست تقسيم سود
  13/1    شركت ةانداز

  20/2  ها بازده كل دارايي
  83/1  اهرم مالي

  07/1    عمر شركت
  22/1  نسبت ارزش بازار به ارزش دفتري

  05/1 مديره هيئتاستقلال 
  

برابـر بـا    2R مقـدار . شـود  مشـاهده مـي   كيفيت اقلام تعهـدي معيار بر اساس اول  ةفرضيآزمون نتايج  ،3جدول در 
 از طريـق  ،درصـد از تغييـرات متغيـر وابسـته     18حدود بيني كرد كه  پيشتوان  مي ،با توجه به اين مقدار و است 1806/0

در سطح اطمينـان   ،، بين سياست تقسيم سود و كيفيت اقلام تعهديها بق يافتهط .بوده استمتغيرهاي مستقل و كنترلي 
كيفيت اقـلام   شود كه باعث مي ،افزايش سود سهام پرداختي ؛ به اين معنا كهمثبت و معناداري وجود دارد ةرابطدرصد  95

كيفيت اقـلام   در خصوصاتي داراي محتواي اطلاع ،سود سهام پرداختيكه توان گفت  مي در نتيجه افزايش يابد، تعهدي
ها، اهرم مالي و نسبت ارزش بازار به  دهد كه بين بازده دارايي مي نتايج مرتبط با متغيرهاي كنترلي نيز نشان. تعهدي است
كـه  ؛ بـه ايـن معنـا    منفي و معناداري وجود دارد ةدرصد رابط 95در سطح اطمينان  ،با كيفيت اقلام تعهدي ،ارزش دفتري

از  ي دارنـد، دفتـري بيشـتر   ارزش بـازار بـه   ارزش هاي بيشتر، نسبت بدهي بـالاتر و نسـبت   ازده داراييب ي كههاي شركت
  .برند مي اقلام تعهدي رنج يكيفيت كم
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  اول با معيار كيفيت اقلام تعهدي ةآزمون فرضي. 3جدول 

 سطح معناداري tآماره  ضرايب  متغيرها

  739/0  33/0  023/0  مقدار ثابت
  007/0  71/2 039/0  سياست تقسيم سود

  998/0  00/0  00001/0    شركت ةانداز
  000/0  -70/3  -203/0  ها بازده كل دارايي

  000/0  -55/5  -138/0  اهرم مالي
  187/0  -32/1  -010/0    عمر شركت

  000/0  -30/4  -025/0  نسبت ارزش بازار به ارزش دفتري
  404/0  83/0 019/0  مديره هيئتاستقلال 
  آماره والد  آزمون ناهمساني واريانس  سمنها  آزمون  آزمون چاو

  97/82: آماره  88/7099: آماره  19/51: آماره  71/2: آماره
  0000/0: سطح معناداري  0000/0: سطح معناداري  0000/0: سطح معناداري  0000/0: سطح معناداري

 2R(   1806/0( ضريب تعيين

  
درصـد از  18تـوان حـدود    مي .دهد مي بيني سود نشان پيش اول را بر اساس معيار توان ةنتايج آزمون فرضي 4 جدول

علاوه، بين سياست تقسـيم سـود و تـوان     به. بيني كرد متغيرهاي مستقل و كنترلي پيش از طريقتغييرات متغير وابسته را 
 يبين ـ پـيش قـدرت   در خصوصتقسيم سود سهام داراي محتواي اطلاعاتي  يعني ؛وجود دارد يمثبت ةرابط ،بيني سود پيش
دهد كـه بـين    مي همچنين، نتايج مرتبط با متغيرهاي كنترلي نيز نشان. نقد آتي با استفاده از سود جاري است هاي جريان

كـه سـود    ؛ به اين مفهـوم منفي برقرار است ةرابط ،بيني سود اهرم مالي و نسبت ارزش بازار به ارزش دفتري با توان پيش
نقـد   هـاي  جريـان  بينـي  پيشدر  ،كنند و ارزش بازار به دفتري بالاتري دارند مي هايي كه از بدهي بيشتري استفاده شركت

  .داردقدرت كمتري  ،آتي

  كنندگي سود بيني پيش اول با معيار ةآزمون فرضي. 4جدول   
 سطح معناداري tآماره  ضرايب  متغيرها

  701/0  -00/2  020/0  مقدار ثابت
  030/0  070/081/1  سياست تقسيم سود

  952/0  -06/0  -0002/0  شركت ةانداز
  513/0  -65/0  -035/0  ها بازده كل دارايي

  000/0  -37/4  -084/0  اهرم مالي
  440/0  -77/0  -004/0    عمر شركت

  000/0  -15/8  -046/0  نسبت ارزش بازار به ارزش دفتري
  738/0  004/033/0  مديره هيئتاستقلال 
  اره والدآم  آزمون ناهمساني واريانس  سمنها  آزمون  آزمون چاو

  74/145: آماره  52/9242: آماره  01/24: آماره  42/3: آماره
  0000/0: سطح معناداري  0000/0: سطح معناداري  0023/0: سطح معناداري  0000/0: سطح معناداري

 ٢R(  1840/0( ضريب تعيين
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 تقريبـاً  .ه اسـت درج شـد  5در جـدول  ) معيار محافظه كـاري سـود  (اول بر اساس كيفيت سود  ةنتايج  آزمون فرضي

سـطح معنـاداري متغيـر     .شـود  داده مـي طريق متغيرهاي مستقل و كنترلي توضـيح   از ،درصد از تغييرات متغير وابسته29
درصـد   95در سـطح اطمينـان    ،كـاري سـود   كه بين سياست تقسـيم سـود و محافظـه    دهد مي سياست تقسيم سود نشان

و عمر شـركت   ها دهد كه بين اهرم، بازده كل دارايي مي ترلي نيز نشاندر ضمن، نتايج متغيرهاي كن. اي وجود ندارد رابطه
رابطة  كاري اما بين نسبت ارزش بازار به ارزش دفتري با محافظه ؛منفي و معناداري وجود دارد ةكاري سود رابط با محافظه

   .شود مثبتي ديده مي

  كاري محافظه اول با معيار ةآزمون فرضي. 5جدول 
 سطح معناداري tاره آم ضرايب  متغيرها

  042/0  03/2  077/0  مقدار ثابت
  217/0  -23/1-022/0  سياست تقسيم سود

  393/0  85/0  002/0    شركت ةانداز
  000/0  -89/12  -533/0  ها بازده كل دارايي

  004/0  -91/2  -058/0  اهرم مالي
  003/0  -93/2  -014/0    عمر شركت

  000/0  52/3  017/0  نسبت ارزش بازار به ارزش دفتري
  651/0  009/045/0  مديره هيئتاستقلال 
  آماره والد  آزمون ناهمساني واريانس  سمنها  آزمون  آزمون چاو

  59/277: آماره  94/6474: آماره  41/1085: آماره  15/3: آماره
  0000/0: سطح معناداري  0000/0: سطح معناداري  0000/0: سطح معناداري  0000/0: سطح معناداري

 ٢R(  2809/0( نضريب تعيي

  
خطـي   دهـد، هـم   مـي  كه نتايج عامل تورم واريانس متغيرهاي مدل دوم را نشان 6جدول  بر اساس نتايج مندرج در

  .توجهي بين متغيرها وجود ندارد شايان

  دوم مدلنتايج عامل تورم واريانس متغيرهاي . 6جدول 
  VIF  متغيرها

   مقدار ثابت
  81/1 سياست تقسيم سود

  20/1  لكيت دولتيساختار ما
  12/1  ساختار مالكيت دولتي ×سياست تقسيم سود 

  49/1  مالي از محل افزايش سرمايه تأمين
  73/1  مالي از محل افزايش سرمايه تأمين × سياست تقسيم سود

  26/1    شركت ةانداز
  42/2  ها بازده كل دارايي

  90/1  اهرم مالي
  08/1    عمر شركت

  32/1  دفتري نسبت ارزش بازار به ارزش
  05/1 مديره هيئتاستقلال 
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توان حدود  مي ،بر اين اساس. دهد مي نشان كيفيت اقلام تعهديدوم را بر اساس معيار  ةنتايج آزمون فرضي 7جدول 

بـا توجـه بـه سـطح معنـاداري و      . توضـيح داد متغيرهاي مستقل و كنترلي  از طريقدرصد از تغييرات متغير وابسته را  21
بدين ترتيب  ،كند مي سود سهام و كيفيت اقلام تعهدي را تعديل ةتعاملي مالكيت دولتي، مالكيت دولتي رابط ضريب متغير

 در نتيجـه . دهـد  را كاهش مي شدت و معناداري ارتباط كيفيت اقلام تعهدي و سود سهام ،دولتي ةكه ساختار مالكيت عمد
 مثبت بين سـود سـهام و كيفيـت اقـلام تعهـدي كـاهش       ةدولتي، رابط ةهاي با مالكيت عمد در شركتكه توان گفت  مي
  .كند مالي از محل افزايش سرمايه اين رابطه را تعديل نمي تأمين ،آمده دست ه، مطابق نتايج بعلاوه به. يابد مي

 ةرابط ـدفتري با كيفيـت اقـلام تعهـدي     ارزش بازار بهارزش ها و نسبت  بر اين، بين اهرم مالي، بازده دارايي  افزون 
گيرند و نسبت بدهي بيشتري دارنـد   مي بيشتري ةبهريي كه از اهرم، ها بدين معنا كه شركت ؛نفي و معناداري وجود داردم

كيفيـت اقـلام تعهـدي كمتـري را      ،دفتري بيشتري دارند ارزش بازار به ارزش ها و نسبت هايي كه بازده دارايي يا شركت
  .كنند مي تجربه

  يار كيفيت اقلام تعهديدوم با مع ةآزمون فرضي. 7جدول 
  سطح معناداري tآماره  ضرايب متغيرها

  669/0  43/0  028/0  مقدار ثابت
  008/0  65/2  132/0 سياست تقسيم سود

  006/0  73/2  022/0  ساختار مالكيت دولتي
  046/0  00/2  061/0  ساختار مالكيت دولتي ×سياست تقسيم سود 

  041/0  05/2  015/0  مالي از محل افزايش سرمايه تأمين
  212/0  -25/1  -088/0  مالي از محل افزايش سرمايه تأمين × سياست تقسيم سود

  946/0  07/0  0002/0    شركت ةانداز
  000/0  -15/4  -221/0  ها بازده كل دارايي

  000/0  -08/5  -132/0  اهرم مالي
  437/0  -78/0  -006/0    عمر شركت

  000/0  -35/4  -025/0  نسبت ارزش بازار به ارزش دفتري
  343/0  95/0  019/0 مديره هيئتاستقلال 
  آزمون ناهمساني واريانس  آماره والد  سمنها آزمون  آزمون چاو

  83/7087: آماره  37/97: آماره  90/48: آماره  65/2: آماره
  0000/0: سطح معناداري

2(ضريب تعيين 
R(  2018/0 

  
متغيرهـاي مسـتقل و   . دهـد  مـي  كنندگي سـود نشـان   بيني دوم را بر اساس معيار پيش ةنتايج آزمون فرضي 8جدول 

با توجه بـه ضـريب معنـادار متغيـر تعـاملي      . دهند مي درصد از تغييرات متغير وابسته را توضيح19حدود  ،كنترلي اين مدل
ي با ساختار مالكيـت  ها آن در شركت كنندگي بيني پيشبين تقسيم سود و  ةتوان گفت كه رابط مي ،ساختار مالكيت دولتي

نقـش  بينـي سـود    بـين سياسـت تقسـيم سـود و تـوان پـيش       ةمالكيت دولتي بـر رابط ـ  بيان ديگر،به . لتي منفي استدو
تنهـا سـود سـهام علامـت      نـه  ،دولتي ةهاي با مالكيت عمد توان بيان كرد كه در شركت مي در نتيجه. داردكنندگي  تعديل
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ايـن   ،مالي از محل افزايش سـرمايه  تأمين، علاوه به. ستپايين بودن آن ا دهندة نشانبلكه  ،سود نيست كنندگي بيني پيش

  .كند رابطه را تعديل نمي
دفتـري بـا    ارزش بازار به ارزش دهد كه بين اهرم مالي و نسبت مي بر اين، نتايج متغيرهاي كنترلي نيز نشان  افزون
بـدهي   ي كـه يهـا  سود شركت عني؛ يمنفي و معناداري وجود دارد ةدرصد رابط 95در سطح اطمينان  ،بيني سود توان پيش

  .كمتري برخوردار است كنندگي بيني پيشاز  بيشتري دارند،دفتري ارزش بازار به ارزش بيشتر و نسبت 

  كنندگي سود بيني پيش دوم با معيار ةآزمون فرضي. 8جدول 
  سطح معناداري tآماره  ضرايب  متغيرها

  520/0  64/0  033/0  مقدار ثابت
  761/0  -30/0  -014/0 سياست تقسيم سود

  071/0  80/1  012/0  ساختار مالكيت دولتي
  027/0  -22/2  -054/0  ساختار مالكيت دولتي ×سياست تقسيم سود 

  456/0  75/0  005/0  مالي از محل افزايش سرمايه تأمين
مالي از محل  تأمين × سياست تقسيم سود

  352/0  -93/0  -049/0  افزايش سرمايه

  783/0  27/0  0008/0    شركت ةانداز
  579/0  -55/0  -028/0  ها بازده كل دارايي

  000/0  -50/4  -087/0  اهرم مالي
  370/0  -90/0  -005/0  عمر شركت

  000/0  -25/8  -045/0  نسبت ارزش بازار به ارزش دفتري
  588/0  54/0  006/0 مديره هيئتاستقلال 
  آزمون ناهمساني واريانس  آماره والد  سمنها  آزمون  آزمون چاو

  14/11411: آماره  05/133: آماره  29/21: آماره  30/3: هآمار
  0000/0: سطح معناداري  0000/0: سطح معناداري  019/0: سطح معناداري  0000/0: سطح معناداري

 2R(  1855/0(ضريب تعيين 

  
قل و در اين مدل، متغيرهـاي مسـت  . دهد مي كاري نشان دوم را بر اساس معيار محافظه ةنتايج آزمون فرضي 9جدول 

با توجه به معناداري و ضريب متغير تعديلگر مالكيـت  . دهند مي درصد از تغييرات متغير وابسته را توضيح 34 حدودكنترلي 
بـا  ي يهـا  در شـركت  ؛ يعنـي كنـد  مي كاري و تقسيم سود را تعديل محافظه ةتوان گفت كه ساختار مالكيت رابط مي ،دولتي

مالي از محـل افـزايش    تأمين، علاوه به. شود ايجاد ميمنفي  ةرابطكاري  افظهبين تقسيم سود و مح ،دولتي ةمالكيت عمد
بـراي تـأمين مـالي     از محل افزايش سـرمايه كه يي ها در شركت همچنين،. گذارد تأثير منفي مي سرمايه نيز بر اين رابطه

حتواي اطلاعاتي مثبت خـود را  و م دنبال دارد را بهكاري و كيفيت گزارشگري  كاهش محافظه ،تقسيم سودكنند،  اقدام مي
  .دهد مي از دست

منفي  ةرابطكاري  دفتري با محافظه ارزش بازار به ارزش و نسبت ها بر اين، بين اهرم مالي و بازده كل دارايي  افزون
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دفتـري   ارزش بـازار بـه   ارزشي شركت بيشتر يا نسبت ها بدين معنا كه هر چه بازده دارايي ؛شود مشاهده ميو معناداري 

  .گذارد تأثير معكوس مي كاري بالاتر و اهرم بيشتري استفاده شود، بر محافظه

  كاري دوم با معيار محافظه ةآزمون فرضي. 9جدول 
  سطح معناداري tآماره  ضرايب  متغيرها

  283/0  07/1  041/0  مقدار ثابت
  000/0  44/8  350/0 سياست تقسيم سود

  810/0  24/0  002/0  ساختار مالكيت دولتي
  037/0  -09/2  -065/0  ساختار مالكيت دولتي ×ست تقسيم سود سيا

  255/0  -14/1  -013/0  مالي از محل افزايش سرمايه تأمين
  037/0  -09/2  -220/0 مالي از محل افزايش سرمايه تأمين × سياست تقسيم سود

  402/0  84/0  002/0   اندازه شركت
  000/0  -71/9  -637/0  ها بازده كل دارايي

  001/0  -33/3  -055/0  اهرم مالي
  084/0  -73/1  -008/0   عمر شركت

  015/0  42/2  011/0  نسبت ارزش بازار به ارزش دفتري
  928/0  -09/0  -002/0 مديره هيئتاستقلال 
  آزمون ناهمساني واريانس  آماره والد  سمنها آزمون  آزمون چاو

  63/7598: آماره  52/690: آماره  18/26: آماره  18/3: آماره
  0000/0: سطح معناداري 0000/0: سطح معناداري  004/0: سطح معناداري  0000/0: ناداريسطح مع

 2R(  3394/0(ضريب تعيين 

   گيري بحث و نتيجه
كيفيت گزارشگري مالي بـا حضـور    در خصوصمحتواي اطلاعاتي سود سهام  ةبررسي فرضي ،حاضرپژوهش هدف اصلي 

شاخص كيفيـت اقـلام    سهبدين منظور . بودمالي از محل افزايش سرمايه  تأميندولتي و  ةدو متغير تعديلگر مالكيت عمد
ايـن آزمـون روي   . گيري كيفيت گزارشگري مالي استفاده شد براي اندازه، كاري سود و محافظه  كنندگي بيني پيشتعهدي، 
  . انجام گرفت 97تا  90 هاي طي سالاوراق بهادار تهران، شده در بورس  ي پذيرفتهها شركت

كيفيـت  (ي پژوهش حاكي از آن بود كه بين سياست تقسيم سود و اغلب معيارهاي كيفيت گزارشگري مالي ها يافته
يي كـه سـودهاي   ها ديگر، در شركت بيان  به. برقرار است يمعنادار و مثبت ةرابط) سود  كنندگي بيني پيشاقلام تعهدي و 

 ازطور كلي كيفيت گزارشـگري مـالي    سود و به  كنندگي نيبي پيشاند، ميزان كيفيت اقلام تعهدي و  بيشتري پرداخت كرده
با اسـتفاده از تقسـيم    ها شركت كند مي دهي است كه بيان اين نتايج منطبق بر تئوري علامت. بيشتر است ها ساير شركت
نتـايج  ه با اين يافت. بيشتري داردكيفيت  ،مرتبط با شركت شدةمنتشراطلاعات  وكنند  مي دهي به بازار علامت ،سود بيشتر
  .خواني دارد هم )2017(دنگ و همكاران  پژوهش

معيارهاي كيفيت گزارشگري مالي با سود سـهام را تضـعيف    ةتواند رابط مي دولتي ةعمدبر اين، متغير مالكيت  علاوه
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 شـده و تقسيم سود و كيفيت گزارشگري مالي تضعيف  ةرابط ،ي با ساختار مالكيت دولتيها معنا كه در شركت كند؛ به اين
تقسـيم سـود    هـا  در اين شـركت  ،در واقع. شود ديگر علامت خوبي براي كيفيت بالاي گزارشگري تلقي نمي ،تقسيم سود

مـالي از محـل    تـأمين  علاوه به. ها نه دليلي بر كيفيت گزارشگري بالاي اين شركت ،علامت فشار مالكان دولتي آنهاست
مـالي از محـل    تـأمين يي كه بـه  ها و تقسيم سود مؤثر است و در شركتكاري  محافظه ةبر رابط فقط ،افزايش سرمايه نيز

تـر گزارشـگري    كاري كمتر و كيفيت پـايين  محافظه در خصوصزنند، تقسيم سود علامتي است  مي افزايش سرمايه دست
نيز با  اين نتايج. علت كسب مجوز افزايش سرمايه صورت گرفته باشد دهد كه ممكن است تقسيم سود به مي مالي و نشان

  .مطابقت دارد) 2017(ي دنگ و همكاران ها يافته
هـاي بـا بـازده     تر كه نسبت بدهي بيشـتري دارنـد و شـركت    ي اهرميها شركت بر اساس نتيجة ديگر اين پژوهش،

  . هاي بالاتر، كيفيت گزارشگري مالي كمتري دارند دارايي
ي و ارزيـابي  گـذار  سرمايه هاي شود تا هنگام اخذ تصميم مي ان پيشنهادگذار سرمايهبه  ،آمده دست هبا توجه به نتايج ب
و تقسـيم سـود از سـوي     كننـد مهـم و اثرگـذار توجـه     علامتـي عنوان  ها، به نوع مالكيت آنها به كيفيت اطلاعات شركت

  .ها را تنها ملاك ارزيابي كيفيت گزارشگري آنها قرار ندهند شركت

  منابع
هـاي پذيرفتـه شـده در بـورس اوراق      ي رابطه بين كيفيت سود و سود تقسيمي در شركتبررس). 1388(تهراني، رضا؛ ذاكري، حامد 

  . 55-39، )5(2، فصلنامه بورس اوراق بهادار تهران. بهادار تهران

 و سـود  كيفيـت  رابطـه بـين   بـر  سـود  تقسـيم  سياسـت  تأثير بررسي). 1395(خدادادي، ولي؛ قلمبر، محمد حسين؛ چراغي نيا، علي 
  .133-111، )1(3، پژوهش حسابداري دانش مالي. رسيحساب الزحمه حق

اثرات نقش حاكميتي و تصديگري دولت در اقتصاد بر توزيـع درآمـد   ). 1388(وهاب ؛ قليچ، شاهداني، مهدي؛ ندري، كامران  صادقي
 .100-73 ،)4(6، )ي اقتصادي سابقها بررسي(فصلنامه اقتصاد مقداري . )ايران :مطالعه موردي( ARDLبه روش 

رابطه كيفيت سود و سود تقسـيمي در  ). 1388(علوي طبري، سيد حسين؛ مجتهد زاده، ويدا؛ سليماني اميري، غلامرضا؛ عاملي، يلدا 
  . 106-93 ،)56(16، ي حسابداري و حسابرسيها بررسي. ي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهرانها شركت

هاي پذيرفته شده  بررسي رابطه بين تقسيم سود و كيفيت سود شركت). 1392( زاده دهكردي، حسين؛ همتي، حسن؛ برزده، امير فرج
  .107-83، )4(3، پژوهش حسابداري. در بورس اوراق بهادار تهران

بررسي رابطه بين كيفيت سود و افزايش سـرمايه از محـل مطالبـات    ). 1385(مرادي، محمد تقي  ؛تاجيك، كامران ؛كرمي، غلامرضا
  .84-71، )44(، ي حسابداري و حسابرسيها بررسي. هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران ان در شركتدار سهام

 .، تهران، انتشارات سازمان حسابرسي)چاپ شانزدهم( استانداردهاي حسابداري). 1388(كميته تدوين استانداردهاي حسابداري 

فصـلنامه پـژوهش    .تأثير كيفيت سود بر سياست تقسـيم سـود  ). 1397(محمدزاده مقدم، محمد باقر؛ نقدي، سجاد؛ اسماعيلي، جواد 
  .172-153 ،)28(8 ،حسابداري

  .انتشارات شركت چاپ و نشر بازرگاني، )ويكم چاپ بيست( )جلد اول(مديريت مالي ). 1385( مدرس، احمد؛ عبداله زاده، فرهاد 
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بـورس اوراق   شـواهدي از (كيفيت سود و سياست توزيـع سـود نقـدي    ). 1389( محسن ،رزياني سياح ؛محمد ،سيراني؛ جواد ،مرادي

  .151-135، )6(2 ،حسابرسي و مالي حسابداري يها پژوهش، )بهادار تهران

ي هـا  پـژوهش . بررسي اثرات كيفيت گزارشگري مـالي بـر سياسـت تقسـيم سـود     ). 1392(مهدوي، غلامحسين؛ رضايي، غلامرضا 
  .32-1 ،)17(، ي مالي و حسابرسيحسابدار

مجله . ي پديرفته شده در بورس تهرانها شركتبررسي رابطه مالكيت و كيفيت سود در ). 1389(، زهره منش فنصراللهي، زهرا؛ عار
  .138 -117 ،)1(، دانش حسابداري
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