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 چکیده

 جامعه. است داده قرار بررسی موردرابطه محتوای اطلاعاتی با سود پرداخت شده و ترکيب مالکان در شرکتها  تحقيق این

 انتخاب لازم شرایط بودن دارا با شرکت 005 تعداد که باشند تهران می بهادار و اوراق بورس های شرکت تحقيق آماری

کوک و ویسبرگ  –در این پژوهش برای بررسی وجود مشکل ناهمسانی واریانس از آزمون بروش پاگان  .شدند

های اول و دوم پژوهش مشکل ناهمسانی واریانس وجود در مدل ،شده است. بنابر نتایج حاصل از این آزمون استفاده

ها در گيرد تا فرض همسانی واریانسصورت می GLSها با استفاده از آزمون ندارد بنابراین تخمين نهایی این مدل

 محتوای اطلاعاتینتایج نشان داد بين  ها به این ترتيب حل شود.تحليل رگرسيون برقرار بماند و مشکل ناهمسانی واریانس

 تيمالک %93در سطح اطمينان همچنين  وجود دارد.داری مثبت و معنیرابطه  %93در سطح اطمينان  سود پرداخت شده و

 کند.را تعدیل می محتوای اطلاعاتی و سود پرداخت شده نيب رابطهی دولت
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 مقدمه .1

بنابراین در  ؛گذاران بازار، برای مدیران مشکل خواهد بود ، درک موقعيت واقعی سرمایهمحتوای اطلاعاتیبا افزایش 

مسئله تبيين . کارانه از اطلاعات بازار ایجاد خواهند کرد اطلاعات بالاست، مدیران تخمينی محافظه محتوایموقعيتی که 

گسترده در ادبيات مالی موردبحث و بررسی قرارگرفته است پژوهشگران مختلف با ارائه طور  ها به ساختار سرمایه شرکت

باشند  هایی برای دستيابی به یک ترکيب بهينه از ساختار سرمایه می های گوناگون در جستجوی یافتن راه ها و تئوری مدل

باشند که ارزش شرکت را  یه میکه ارزش شرکت را حداکثر و هزینه سرمایه به یک ترکيب بهينه از ساختار سرما

ها  های تصميمات تأمين مالی شرکت ترین مدل شده حداکثر و هزینه سرمایه آن را به حداقل ممکن برساند. یکی از شناخته

باشد اساس این تئوری بر این استدلال مبتنی است که وجود پدیده  ( می0990) 0در ادبيات مالی، تئوری سلسله مراتبی مایز

دهد،  ها را تحت تأثير قرار می سازمانی، ساختار سرمایه شرکت سازمانی و برون اطلاعاتی ميان افراد درونعدم تقارن 

 (.550: 0990مایز،) گردد ها می بندی در تصميمات مالی شرکت ای که باعث ایجاد نوعی اولویت گونه به

مزیت )سوی بازار از اطلاعات بهتر و بهنگام تری  سازمانی( در یک افراد درون)طورکلی زمانی که نمایندگان  به

اصطلاح  سازمانی( در سوی دیگر بازار برخوردار باشند به افراد برون)ها  اطلاعاتی( در مورد شرکت نسبت به سایر گروه

 مغایربازار به مسئله گزینش  گویند که بازار دارای ویژگی عدم تقارن اطلاعاتی است وجود اطلاعات نامتقارن در می

(. 366: 0916، 5آکرلوف) داشتشود که نهایتاً ناکارآمدی بازار را به همراه خواهد  معکوس( در معاملات منجر می)

کنندگان نقدینگی برای حفاظت  اثر نامطلوبی بر هزینه سرمایه شرکت خواهد داشت زیرا تأمين افزایش محتوای اطلاعاتی

دهند که این امر باعث  ک گزینش مغایر، دامنه قيمت پيشنهادی خریدوفروش سهام را افزایش میاز خود در برابر ریس

بنابراین مسئله گزینش مغایر  ؛(55: 5669، 5باهاتاچاریا) انجامد کاهش عمق بازار شده و درنتيجه به کاهش نقدینگی می

دهند تا  ها ترجيح می کند که شرکت بينی می هایی را به همراه خواهد داشت، تئوری سلسله مراتبی پيش همواره هزینه

ریسک( گزینش مغایر باشد در این ميان تأمين )وجوه موردنياز خود را از منابعی تأمين کنند که دارای کمترین مشکل 

گذاران ناآگاه برای  منابع مالی از راه صدور سهام بيشترین هزینه را برای شرکت به همراه خواهد داشت، زیرا سرمایه

بنابراین بر مبانی تئوری سلسله  ؛رش ریسک گزینش مغایر، نرخ بازده و صرف ریسک بالاتری را مطالبه خواهند نمودپذی

ها بدهی را بر صدور اوراق سهام  ای کافی نباشد، شرکت عنوان بهترین منابع تأمين مالی سرمایه مراتبی صدور بدهی به

های تأمين مالی  کارگيری سایر گزینه عنوان آخرین گزینه بعد از به به دهند، تأمين مالی از راه صدور سهام نيز ترجيح می

که کمترین حساسيت را نسبت به اطلاعات دارند همانند وجوه داخلی، بدهی بانکی و یا بدهی عمومی بکار گرفته 

 (.05: 5669، 0بهاراث) شود می

                                                           
1 Myers & Majluf 

2 Akerlof 

3 Bhattacharya, 

4 Bhattacharya, 



 5 شرکتها در مالکان ترکيب و شده پرداخت سود با اطلاعاتی محتوای رابطه بررسی

 

3 
 

 نظری و پیشینه پژوهش مبانی .2

رود و  برای هدایت یک کشتی به کار می "معمولاً شده که  اولين مفهوم از واژه لاتين با مفهوم هدایت کردن گرفته

ولایت بر این دارد که حاکميت شرکتی مستلزم هدایت است تا کنترل )حساس یگانه(. حاکميت شرکتی عبارت است از 

کند. دستگاهی که با آن  بق با منافع سهامداران عمل میکه مدیر شرکت مطا فرایند نظارت و کنترل برای تضمين این

توان مجموعه قوانين، مقررات،  حاکميت شرکتی را می ستميس (.IFAC،5660)شوند.  ها هدایت و کنترل می شرکت

(. 0990 ،3شوند )تری گر ها چگونه و به نفع چه کسی اداره می کند شرکت هایی که تعيين می ساختارها فرایندها، روش

برای دستيابی به تعریفی جامع و کامل از نظام حاکميت شرکتی لازم است به فرایند طرح و تکوین این مفهوم بپردازیم. 

دهنده این واقعيت است که تعریف موردتوافق وجود ندارد و بر اساس کشوری که موردنظر  بررسی ادبيات موجود نشان

 های اساسی وجود دارد. گيریم تفاوت می

شود و در دیگری حاکميت شرکتی شبکه  دیدگاه اساسی در حاکميت شرکتی به رابطه شرکت و سهامدار محدود میدو 

 باشد. نفعان می ای از ذی گسترده

 (00990کنند )مگينسون هایی که عمليات موفق سازمان را فراهم می ها و دستگاه ساختارها، فرایندها، فرهنگ 

 ان و روشی که سهامداران به کمک آن مدیران را به بهترین عملکرد تشویق های آن رابطه بين سهامداران و شرکت

 (0995 1ها( )کيزمی و رایت بارأی گيری در مجامع عمومی و جلسات منظم با مدیر ارشد شرکت "مثلاً کنند ) می

 رل اعمال حاکميت شرکتی مربوط به اداره عمليات شرکت نيست بلکه مربوط به هدایت بنگاه اقتصادی، نظارت و کنت

 (55ص  0590باشند )حساس یگانه،  نفعان شرکت می ها به تمام ذی مدیران اجرایی و پاسخگویی آن

  ها رابطه  ها با اعمال حق مالکيت شرکتی آن تحقيقات تجربی یافتند که عملکرد مالی شرکت ( در5660 9)سالمون

 کنند. نفعان خود توجه می شوند و به ذی مثبتی دارد و مدیران بهتر، موجب حاکميت شرکتی بهتر می

 ( 1931قائمی و وطن پرست)  بررسی نقش اطلاعات حسابداری در کاهش عدم»در پژوهش خود با عنوان 

به بررسی نقش اطلاعات حسابداری در کاهش عدم تقارن اطلاعاتی پرداختند. در این پژوهش « تقارن اطلاعاتی

روز قبل و بعد از اعلان  50وجود سطح عدم تقارن اطلاعاتی و تأثير آن بر روی قيمت سهام و حجم معاملات در 

ر گرفت. نتایج حاصل از این پژوهش نشان موردبررسی قرا 0595تا  0590های  سود برآوردی هر سهم در طول سال

های قبل از اعلان سود  ميدهد که عدم تقارن اطلاعاتی در بورس اوراق بهادار تهران وجود داشته و این امر در دوره

های پس از اعلان سود است. همچنين عدم تقارن اطلاعاتی با حجم معاملات و قيمت سهام  به مراتب بيشتر از دوره

 ( ملاحظه نمود.5-5توان در جدول ) های داخلی را می پژوهش برخی از صهخلا مرتبط است.
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 بورس در نقدی جریان-گذاری سرمایه حساسيت و اطلاعات تقارن عدم ميان رابطه( 1931) سال در بخشایش 

 اطلاعاتی، تقارن عدم افزایش با اینکه دليل به که داد نشان تحقيق نتایج. داد قرار موردبررسی را تهران بهادار اوراق

 هایپروژه مالی تأمين هابرایشرکت ودرنتيجه شود می داخلی مالی تأمين از گرانتر خارجی مالی تأمين هزینه

 افزایش داخلی وجوه هابه گذاری سرمایه حساسيت دارند تکيه داخلی نقد وجوه بر بيشتر خود گذاری سرمایه

 .یابد می

 تقارن عدم و مالکيت ساختار بين رابطه پژوهشی، در( 1931) نیمهرآذ و گرکاز زاده، قدیر حاجی 

 در شده پذیرفته هایشرکت مالکيت تمرکز درصد که داد نشان ها آن تحقيق نتایج .نمودند بررسی را اطلاعات

 دولتی، درصد این، بر علاوه. است اطلاعاتی تقارن عدم درجه بر توجهی قابل اثر دارای تهران، بهادار اوراق بورس

 .است اطلاعات تقارن عدم بر توجهی قابل اثر دارای سازمانی داشتن اختيار در و مدیریت

 حقوق  نهیو هز یعدم تقارن اطلاعات ،یمال یگزارشگر یفراوان "با عنوان  یدر پژوهش (،2111) فا و همکاران

عدم  اريسهام )مع دوفروشیخر یشنهاديپ متيق نيرا با اختلاف ب یمال یتعداد گزارشگر نيرابطه ب " سهامصاحبان 

داد که  یپژوهش گران نشان م یها افتهی. ندقرار دا یحقوق صاحبان سهام موردبررس نهی( و هزیتقارن اطلاعات

 .دهد یحقوق صاحبان سهام را کاهش م نهیو هز یعدم تقارن اطلاعات یمال یگزارشگر یفراوان

 یالملل نيب یسود و استانداردها تیریمد ،یشرکت تيحاکم "با عنوان  یدر پژوهش (،2111) وانگ و کمپل 

موضوع که چگونه  نیا یبررس یرا برا نيشرکت در کشور چ 0559مربوط به  یها داده " یمال یگزارشگر

 یرا بررس گذارند یم ريسود تأث تیریبر مد رهیمد ئتيو ه یدولت تيمالک ،یمال یگزارشگر یالملل نيب یاستانداردها

. با شود یم نيکشور چ طيسود در مح تیریمنجر به کاهش مد یدولت تياند که مالک کرده یريگ جهيها نت نمودند. آن

سود  تیریمد فيمنجر به تضع یمال یگزارشگر یالملل نيب یکه کاربرد استانداردها ديرس یحال، به نظر نم نیا

وجود دارد(،  یخصوص تيمورد ندارد )مالک یدولت تيمالک کهيهنگام دندکهيرس جهينت نیها به ا آن نيگردد. همچن

 .باشد یسود م تیریکاهش مد یمناسب برا هیرو کیمستقل  رهیمد ئتيه یتعداد اعضا شیافزا

 أتيشدت نظارت ه یعنی یشرکت تياثر عدم تقارن اطلاعات را بر سه سازوکار حاکم (2111و همکاران ) کای 

 یدوره زمان یعامل شرکت ط ریعملکرد مد تيقرار گرفتن در معرض انضباط بازار و پرداختن به حساس ره،یمد

اطلاعات بهصورت رتبهای و با  رنمطالعه شاخص عدم تقا نیاند. در ا نموده یبررس OLS قیرا از طر 5600-5669

و  لگرانيتحل ینيشبيشرکت، خطای پ لگرانيتعداد تحل ن،يتو ب D&R،Q نههاییاندازه بنگاه، هز ارهایياستفاده از مع

روبرو  شتریيکه با عدم تقارن ب ییکه شرکتها دهدينشان م قيتحق جیشده است. نتا تعداد سهامداران در نظر گرفته

 زهيروی انضباط بازار و انگ شتریيب هيکمتری دارند اما تک لیتما رهیمد أتيشدت نظارت ه زهستند به استفاده ا

 .شرکت دارند رعاملیمد
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 کردند. با توجه به  یرا بررس هیعدم تقارن اطلاعات و ساختار سرما یدر پژوهش (2111) همکاران و ژانگ

عدم  ريتأث یها بررس بالا دارند هدف آن ینسبت اهرم کیشرکتها با عدم تقارن اطلاعات بالا  یطورکل به که نیا

 ريبر اهرم شرکت تأث ینشان داد که عدم تقارن اطلاعات قيتحق جیشرکت بود. نتا یمال ماتيبر تصم یتقارن اطلاعات

 است. یاز بده شتريانتشار سهام ب قیاز طر هیسرما نهیهز ،یعدم تقارن اطلاعات شیافزا لياحتمالا به دل گذارد، یم

 پژوهش یها هی. فرض9

 رابطه معناداری وجود دارد. سود پرداخت و بين محتوای اطلاعاتی 

 کند. تعدیل می را سود پرداخت و محتوای اطلاعاتی نيب رابطه دولت تيمالک 

 روش پژوهش. 1

پژوهش  کی تيقرار گرفته است، لذا، بر حسب ماه یمورد بررس ريدو متغ نيپژوهش رابطه ب نیکه در ا ییاز آن جا

بر  رد،يمورد استفاده قرار گ یرگي ميتصم ندیدر فراتوان یپژوهش م نیاز آنجا که ا گر،ید یاست. از سو یهمبستگ

 یمال های پژوهش با استفاده از صورت نی. به علاوه، از آنجا که ايشودمحسوب م زين یحسب هدف پژوهش کاربرد

این  نیبنابرا ؛(0593عادل آذر، ) است یدادیو پس رو اسنادی پژوهش ها، به حسب نوع داده شود، می انجام ها شرکت

اطلاعات، از نوع کمی، توصيفی، تحليلی و علی می باشد و در طی  یآور پژوهش بر مبنای روش های تحقيق و جمع

هدف، از نوع  ثيشده موضوع تحقيق بطور منظم و شفاف مورد بررسی قرار گيرد. پژوهش حاضر از ح یمراحل سع

است و  یخاص نهيکاربردی، توسعه دانش کاربردی درزم های . پژوهششود یکاربردی محسوب م های پژوهش

 است. یدادیپس رو ت،يظ ماهاز لحا نيهمچن

 . جامعه و نمونه آماری و دوره زمانی پژوهش1

ای( دارای یک یا چند  جامعه آماری عبارت است از کليه عناصر و افرادی که در یک مقياس جغرافيایی )جهانی یا منطقه

ی آماری  تهران، جامعهشده در بورس اوراق بهادار  های پذیرفته ی شرکت (. کليه0591حافظ نيا، ) باشندصفت مشترک 

هایی  شود، در این پژوهش شرکت دهند. برای انتخاب نمونه از حذف سيستماتيک استفاده می این پژوهش را تشکيل می

 شوند: عنوان نمونه انتخاب می باشند به های زیر می که دارای ویژگی

 داشته باشند. در بورس حضور 0591تا انتهای  0595. از ابتدای سال 0

 نباشد. گذاری های سرمایه ليزینگ و سایر شرکت مالی، گری واسطه و ها بانک جزء موردنظر های . شرکت5

 اسفند ماه باشد. 59ها منتهی به  مقایسه بودن اطلاعات، سال مالی شرکت منظور قابل . به5

 .ماه نداشته باشند 5. وقفه معاملاتی بيش از 0

 اطلاعات موردنياز در دسترس باشد. .3
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 : معيارانتخاب جامعه آماری0 جدول

 معیار

 
 تعداد

 330 0591های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران تا پایان سال  کل شرکت

 358 اسفندماه یا دارای تغيير سال مالی طی دوره 59های دارای سال مالی متفاوت با  کل شرکت

 00 ای و بازنشستگی مؤسسات بيمه

 03 ها بانکمؤسسات مالی اعتباری و 

 30 گری مالی و کمک مالی های واسطه شرکت

 00 گذاری های سرمایه شرکت

 95 عدم دسترسی به اطلاعات یا تکميل نبودن اطلاعات برای متغيرها

 005 ی در دسترس( های باقيمانده )نمونه کل شرکت جمع

 

سال می باشد. اطلاعات مورد استفاده در یک  0به مدت  0591تا انتهای سال  0595کل دوره زمانی تحقيق از ابتدای سال 

صورت فصلی  سری از آزمون ها اطلاعات ماهيانه و همچنين بازده بازار می باشد اطلاعات سری بيشتر آزمون ها باید به

 باشد چون در آن آزمون ها از متغيرهای کلان استفاده می شود.

 . مدل و متغیرهای پژوهش1
 

Divi,t= β0 +β1ASYi,t +β2OWNi,t +β3ASYi,t*OWNi,t +Control Variables+εi,t 
 (1مدل )

Divi,t= α0+ α1ASYi,t+ α2Reformi+ α3ASYi,t*Reformi,t +Control Variables+μi,t 

 (2مدل )

 متغيرهای تحقيق

 پرداخت شده سود :متغیر وابسته

 : محتوای اطلاعاتیمتغیر مستقل 

 دولت تيمالک، سهم ساختار ميتقس اصلاحات: متغیرهای تعدیل گر

 متغیر کنترلی

 3شرکت اندازه 

جهت وارد نمودن اندازه  قيتحق نیها در نظر گرفته اند. در ا شرکت اندازه برای یگوناگون ارهایيمع پژوهشگران

 یتجرب شواهد یشود. بطور کل استفاده می هایيکل دارا ارزش دفتری تمیاز لگار اتيآزمون فرض الگوی ها در شرکت

                                                           
9 Size 
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اندازه شرکت  ريرو متغ نیا از ؛دارند کمتری سکیو ر شتريارزش بازاری ب بزرگتر، دهند که شرکتهای با اندازه نشان می

 .وابسته مؤثر واقع شود مستقل و رهایيمتغ نيبهتر روابط ب نييتب در تواند می

 11یاهرم مال

که به آن  اريمع نی. اشود می ها استفاده در شرکت هیساختار سرما نييتع برای اریيها بعنوان مع ییها به دارا یبده نسبت

)منبع  گردد محسوب می زيها ن یپرداخت بده ییتوانا شرکت و یمال سکیبرای ر ی، شاخصشود می گفته یاهرم مال

 ماتيمؤثر در تصم رهایيمتغ از یکیرا بعنوان  یاهرم مال هیسرما بازار دهند که نشان می ی(. شواهد تجربنيشيپ

رسد  یم نظر به نیبالا دارد؛ بنابرا یی با اهرم مالها شرکت از یمتفاوت یابیدهد و ارز قرار می موردتوجه گذاری سرمایه

 ها مؤثر باشد. و ارزش شرکت سکیر راتييتغ نييتواند در تب می یکه اهرم مال

 رشد فروش 

صورت مالی متورم از دو سال قبل از انتشار  های دارای برای شرکت) درصدتغيير فروش ازسال قبل نسبت به سالجاری

 (.های مالی های مالی متورم تا یکسال قبل از این صورت صورت

باشد ما ارزش قطعی را نسبت به ارزش تعيين شده  شده به دارایی کل می : در درآمد عمليات کلی تقسيم00بازدهی دارایی 

دهنده برگشت از اقدام  مانده مقياس ها از اقدام تعهدی اختياری استفاده می کنيم زیرا که ارزش مطلق نشان عنوان باقی به

عهدی صرفا درآمد یا مخارج از یک دوره تا دوره ای دیگر تعهدی در طول زمان است این به این دليل است که اقدام ت

شود از  دهند. اقلام تعهدی درآمد رو به افزایش منجر به اقلام تعهدی رو به کاهش در دوره ای دیگر منجر می را تغيير می

نامگذاری  EMعنوان  مانده را به این رو اندازه اقلام تعهدی نسبت به خط سير تعهدی مهمتر است ما ارزش قطعی باقی

 می کنيم

 tدر سال  jشرکت  05نسبت ارزش دفتری سهام به ارزش بازار سهام 

 05عبارت است از درصد مالکيت دولتی 

 نوع صنعت:

پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران  ها در هر صنعت مطابق سيستم شرکت هایبندی شرکت صرفنظر از نوع طبقه 

دسته توليدی و غير توليدی تفکيک و از متغيرهای مصنوعی صفر و یک به  نمونه به دودر این پژوهش کليه شرکت های 

و شرکتهای  MANU شرکتهای توليدی و غير توليدی استفاده شد. به این ترتيب شرکتهای توليدی با متغير ترتيب برای

 شد. در مدل رگرسيون مورد آزمون وارد VTILITY غير توليدی با نماد

                                                           
10 Lev 

11 ROA 

12 M. B 

13 OWN 
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 یک بازار ارزش x شده عادی منتشر سهام )تعداد شرکت بازار ارزش طبيعی لگاریتم با برابر که شرکت، اندازه -0

 شود می گرفته نظر در( سهم

نظر  در شرکت های دارایی دفتری ارزش جمع به ها بدهی مجموع دفتری ارزش نسبت برابربا که شرکت، اهرم -5

 شود می گرفته

 ها . روش تجزیه و تحلیل داده7

 آزمون مدل اول پژوهشنتایج 

 باشد.می( 5نتایج حاصل از برآورد مدل اول پژوهش به شرح جدول )

                                                       
                              

 

 خلاصه نتایج آماری آزمون مدل اول پژوهش -5جدول 

 

 ضرایب متغیر
انحراف 

 معیار
 tآماره 

سطح 

 معناداری

(P-

VALUE) 

Β0 )0.2030 2.2321- )عرض از مبدأ 
-

10.9980 
0.0000 

ASY (اطلاعات محتوای) 0.0000 6.9738 0.0042 0.0290 

OWN (مالکيت دولتی) -0.2250 1.2146- 0.0198 0.0241 

ASY×OWN ( اثر تعاملی عدم تقارن اطلاعات و

 0.6465 0.4589 0.0139 0.0064 (مالکيت دولتی

SALE (رشد فروش) -0.3728 0.8919- 0.0010 0.0009 

ROA (نرخ بازده دارایی) 0.0000 4.5845 0.2014 0.9234 

B/M ( نسبت ارزش دفتری سهام به ارزش بازار

 0.0471 1.9897 0.0233 0.0464 (سهام

SIZE (اندازه شرکت) 0.0000 12.4671 0.0336 0.4195 

LEV (اهرم مالی) 0.0000 6.8526 0.0605 0.4148 

 22.0150 فیشر Fآماره 
داری آماره سطح معنی

F 
0.0000 

 1.7469 آماره دوربین واتسن 0.8259 ضریب تعیین
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 آزمون دوربین واتسون:

خودهمبستگی نقض . وجود همبستگی بين جملات پسماند است یکی از مشکلات معمول در یک الگوی رگرسيون،

های بهترین برآوردکننده خطی بدون تورش به این ترتيب ویژگی. باشدمیهای استاندارد الگوی رگرسيون یکی از فرض

آماره دوربين واتسون برای بررسی خطای تصریح . شود و درنتيجه استنباط آماری قابل اعتماد نخواهد بوددار میخدشه

بل توجهی از خود نشان های رگرسيون، الگوی سيستماتيک و قا به عبارت دیگر، اگر باقيمانده؛ شود در مدل استفاده می

طور ساده، این همبستگی منعکس کننده این واقعيت است که بعضی از  به. دهند، خطای تصریح وجود خواهد داشت

عنوان یک متغير توضيحی  اند که باید از آن خارج شده و به متغيرها که متعلق به مدل واقعی هستند، در اخلال قرارگرفته

توان گفت مشکل خودهمبستگی قرار داشته باشد می 5.3-0.3اگر این آماره در بازده  بطور کلی. صحيح وارد مدل شوند

را نشان  0.1009آماره دوربين واتسون پس از برآورد ضرایب، مقدار . شودمشاهده نمی( خطا)بين جملات پسماند 

مبستگی سریالی در این نتيجتاً مشکل خوده. باشد دهد که به معنی عدم وجود همبستگی پياپی در جزء اخلال می می

 .شود فرضيه مشاهده نمی

 فیشر: Fآماره 

 برای منظور نمود. بدین حاصل اطمينان نتایج صحت از باید آمده، دست به نتایج براساس پژوهش فرضيه آزمون از قبل

(، 6.6666محاسبه شده ) Fآماره  داریسطح معنی با توجه به گردید. استفاده F آزمون از مدل کل معناداری بررسی

 است. معنادار شده برازش رگرسيونی توان ادعا نمود که مدلمی

2ضریب تعیین )
R:) 

درصد از تغييرات در متغير وابسته مدل )پرداخت  95توان ادعا نمود، حدود با توجه به ضریب تعيين مدل برازش شده می

 شود.سود سهام(، توسط متغيرهای مستقل توضيح داده می

 های تحقیق:نتایج فرضیه

 فرضیه اول:

: H0  رابطه معناداری وجود ندارد. سود پرداخت اطلاعاتی وبين محتوای 

: H1  رابطه معناداری وجود دارد. سود پرداخت اطلاعاتی وبين محتوای 

 و اطلاعات محتوایميان دار معنیدهنده وجود رابطه مثبت و در جدول بالا نشان ASYضریب برآوردی متغير مستقل 

محاسبه شده برای ضریب این متغير مستقل تحقيق،  p-valueزیرا ميزان  ؛است 6.63در سطح خطای  سود پرداخت

 محتوایتوان گفت بين بنابراین می ؛شودتأیيد می H1رد و فرض  H0لذا فرض  به دست آمده است. 6.63کمتر از 

 وجود دارد.داری و معنیمثبت رابطه  %93در سطح اطمينان  سود پرداخت و اطلاعات
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 فرضیه دوم:

: H0 کند.را تعدیل نمی سود پرداخت اطلاعاتی ومحتوای  نيب رابطه دولت تيمالک 

: H1 کند. را تعدیل می سود پرداخت اطلاعاتی ومحتوای  نيب رابطه دولت تيمالک 

 اثر تعاملی محتوایميان دار معنیدهنده عدم رابطه در جدول بالا نشان ASY×OWNضریب برآوردی متغير مستقل 

محاسبه شده برای ضریب  p-valueزیرا ميزان  ؛است 6.63در سطح خطای  سود پرداخت اطلاعات و مالکيت دولتی با

توان بنابراین می ؛شودرد می H1تأیيد و فرض  H0لذا فرض  به دست آمده است. 6.63این متغير مستقل تحقيق، بيشتر از 

 کند.را تعدیل نمی سود پرداخت و اطلاعات محتوای نيب رابطهی دولت تيمالک %93گفت در سطح اطمينان 

 نتایج متغیرهای کنترلی تحقیق:

 سود پرداخت رشد فروش وميان دار معنیدهنده عدم رابطه در جدول بالا نشان SALEضریب برآوردی متغير مستقل 

به  6.63محاسبه شده برای ضریب این متغير مستقل تحقيق، بيشتر از  p-valueزیرا ميزان  ؛است 6.63در سطح خطای 

وجود داری معنیرابطه  %93در سطح اطمينان  سود پرداخت رشد فروش وتوان گفت بين بنابراین می ؛دست آمده است

 ندارد.

 نرخ بازده دارایی وميان دار معنیدهنده وجود رابطه مثبت و در جدول بالا نشان ROAضریب برآوردی متغير مستقل 

محاسبه شده برای ضریب این متغير مستقل تحقيق،  p-valueزیرا ميزان  ؛است 6.63در سطح خطای  سهام سود پرداخت

 %93در سطح اطمينان  سود پرداخت نرخ بازده دارایی وتوان گفت بين بنابراین می ؛به دست آمده است 6.63کمتر از 

 دارد.وجود داری معنیرابطه مثبت و 

نسبت ارزش دفتری ميان دار معنیدهنده وجود رابطه مثبت و در جدول بالا نشان B/Mضریب برآوردی متغير مستقل 

محاسبه شده برای ضریب  p-valueزیرا ميزان  ؛است 6.63در سطح خطای  سود پرداخت سهام به ارزش بازار سهام و

نسبت ارزش دفتری سهام به توان گفت بين بنابراین می ؛به دست آمده است 6.63این متغير مستقل تحقيق، کمتر از 

 وجود دارد.داری معنیرابطه مثبت و  %93در سطح اطمينان  سود پرداخت ارزش بازار سهام و

 اندازه شرکت وميان دار معنیدهنده وجود رابطه مثبت و در جدول بالا نشان SIZEضریب برآوردی متغير مستقل 

محاسبه شده برای ضریب این متغير مستقل تحقيق،  p-valueزیرا ميزان  ؛است 6.63در سطح خطای  سود پرداخت

رابطه  %93در سطح اطمينان  سود پرداخت اندازه شرکت وتوان گفت بين بنابراین می ؛به دست آمده است 6.63کمتر از 

 وجود دارد.داری معنیمثبت و 

 پرداخت اهرم مالی وميان دار معنیدهنده وجود رابطه مثبت و در جدول بالا نشان LEVضریب برآوردی متغير مستقل 

محاسبه شده برای ضریب این متغير مستقل تحقيق، کمتر از  p-valueزیرا ميزان  ؛است 6.63در سطح خطای  سهام سود

رابطه مثبت و  %93در سطح اطمينان  سود پرداخت اهرم مالی وتوان گفت بين بنابراین می ؛به دست آمده است 6.63

 وجود دارد.داری معنی
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 نتایج آزمون مدل دوم پژوهش

 باشد.( می5نتایج حاصل از برآورد مدل دوم پژوهش به شرح جدول )

                                                             
                              

 خلاصه نتایج آماری آزمون مدل دوم پژوهش -5جدول 

 

 آزمون دوربین واتسون:

دهد که به معنی عدم وجود همبستگی پياپی در  را نشان می 0.1966آماره دوربين واتسون پس از برآورد ضرایب، مقدار 

 .شود مشاهده نمینتيجتاً مشکل خودهمبستگی سریالی در این فرضيه . باشد جزء اخلال می

 فیشر: Fآماره 

 برای منظور نمود. بدین حاصل اطمينان نتایج صحت از باید آمده، دست به نتایج براساس پژوهش فرضيه آزمون از قبل

(، 6.6666محاسبه شده ) Fآماره  داریسطح معنی با توجه به گردید. استفاده F آزمون از مدل کل معناداری بررسی

 است. معنادار شده برازش رگرسيونی مدل توان ادعا نمود کهمی

 ضرایب متغیر
انحراف 

 معیار
 tآماره 

سطح 

 معناداری

(P-

VALUE) 

Β0 )0.0000 7.9772- 0.3134 2.5001- )عرض از مبدأ 

ASY (اطلاعات محتوای) -0.3286 0.9778- 0.0128 0.0125 

REFORM (اصلاحات تقسيم ساختار سهم) 0.0000 6.3667 0.0266 0.1696 

ASY×REFORM (اصلاحات تقسيم  اطلاعات و محتوای اثر تعاملی

 0.0488 1.9746 0.0195 0.0385 (ساختار سهم

SALE (رشد فروش) -0.3076 1.0212- 0.0009 0.0009 

ROA (نرخ بازده دارایی) 0.0000 4.5734 0.1871 0.8559 

B/M (نسبت ارزش دفتری سهام به ارزش بازار سهام) 0.6148 0.5036 0.0209 0.0105 

SIZE (اندازه شرکت) 0.0000 9.4233 0.0474 0.4468 

LEV (اهرم مالی) 0.0000 5.6866 0.0661 0.3761 

 22.0533 فیشر Fآماره 
داری آماره سطح معنی

F 
0.0000 

 1.7800 آماره دوربین واتسن 0.8261 ضریب تعیین
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2ضریب تعیین )
R:) 

درصد از تغييرات در متغير وابسته مدل )پرداخت  95توان ادعا نمود، حدود با توجه به ضریب تعيين مدل برازش شده می

 شود.سود(، توسط متغيرهای مستقل توضيح داده می

 های تحقیق:نتایج فرضیه

 فرضیه دوم:

: H0 کند.را تعدیل نمی سود پرداخت اطلاعاتی ومحتوای  نيب رابطه دولت تيمالک 

: H1 کند. را تعدیل می سود پرداخت اطلاعاتی ومحتوای  نيب رابطه دولت تيمالک 

اثر ميان دار معنیدهنده وجود رابطه مثبت و در جدول بالا نشان ASY×REFORMضریب برآوردی متغير مستقل 

محاسبه شده برای  p-valueزیرا ميزان  ؛است 6.63در سطح خطای  سهام سود پرداختاطلاعات و  تعاملی محتوای

بنابراین  ؛شودتأیيد می H1رد و فرض  H0لذا فرض  به دست آمده است. 6.63ضریب این متغير مستقل تحقيق، کمتر از 

 کند.را تعدیل می سهام سود پرداخت و اطلاعات محتوای نيب رابطه مالکيت دولت %93توان گفت در سطح اطمينان می

 نتایج متغیرهای کنترلی تحقیق:

 سود پرداخت رشد فروش وميان دار معنیدهنده عدم رابطه در جدول بالا نشان SALEضریب برآوردی متغير مستقل 

به  6.63محاسبه شده برای ضریب این متغير مستقل تحقيق، بيشتر از  p-valueزیرا ميزان  ؛است 6.63در سطح خطای 

وجود داری معنیرابطه  %93در سطح اطمينان  سود پرداخت رشد فروش وتوان گفت بين بنابراین می ؛دست آمده است

 ندارد.

 نرخ بازده دارایی وميان دار معنیدهنده وجود رابطه مثبت و در جدول بالا نشان ROAضریب برآوردی متغير مستقل 

محاسبه شده برای ضریب این متغير مستقل تحقيق،  p-valueزیرا ميزان  ؛است 6.63در سطح خطای  سود پرداخت

 %93در سطح اطمينان  سود پرداخت نرخ بازده دارایی وتوان گفت بين بنابراین می ؛به دست آمده است 6.63کمتر از 

 وجود دارد.داری معنیرابطه مثبت و 

نسبت ارزش دفتری سهام به ميان دار معنیدهنده عدم رابطه در جدول بالا نشان B/Mضریب برآوردی متغير مستقل 

محاسبه شده برای ضریب این متغير  p-valueزیرا ميزان  ؛است 6.63در سطح خطای  سود پرداخت ارزش بازار سهام و

نسبت ارزش دفتری سهام به ارزش بازار توان گفت بين میبنابراین  ؛به دست آمده است 6.63مستقل تحقيق، بيشتر از 

 وجود ندارد.داری معنیرابطه  %93در سطح اطمينان  سود پرداخت سهام و

 اندازه شرکت وميان دار معنیدهنده وجود رابطه مثبت و در جدول بالا نشان SIZEضریب برآوردی متغير مستقل 

محاسبه شده برای ضریب این متغير مستقل تحقيق،  p-valueزیرا ميزان  ؛است 6.63در سطح خطای  سود پرداخت

رابطه  %93در سطح اطمينان  سود پرداخت اندازه شرکت وتوان گفت بين بنابراین می ؛به دست آمده است 6.63کمتر از 

 وجود دارد.داری معنیمثبت و 
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 پرداخت اهرم مالی وميان دار معنیدهنده وجود رابطه مثبت و در جدول بالا نشان LEVضریب برآوردی متغير مستقل 

 6.63محاسبه شده برای ضریب این متغير مستقل تحقيق، کمتر از  p-valueزیرا ميزان  ؛است 6.63در سطح خطای  سود

داری معنیرابطه مثبت و  %93در سطح اطمينان  سود پرداخت اهرم مالی وتوان گفت بين بنابراین می ؛به دست آمده است

 وجود دارد.

 . نتیجه گیری8

باشد. بدین  هدف تحقيق حاضر بررسی رابطه محتوای اطلاعاتی با سود پرداخت شده و ترکيب مالکان در شرکتها می

 لحاظ مناسب به نظر می رسد تا ضمن مرور مجدد فرض های تحقيق، به بحث و تفسير پيرامون هر یک از آن ها بپردازیم.

 نتيجه فرضيات فرعی خلاصه :0جدول 

 بيان فرضيه فرضيه
نتيجه 

 فرضيه

 اول
 رابطه معناداری وجود دارد. سود پرداخت و اطلاعات بين محتوای

 
 تایيد شد

 تایيد شد کند را تعدیل می سود پرداخت و اطلاعات محتوای نيب رابطه دولت تيمالک دوم

 

 معناداری وجود داردرابطه  سود پرداخت و اطلاعات بین محتوای :فرضیه اول

 و اطلاعات محتوایميان دار معنیدهنده وجود رابطه مثبت و نشان 0-0در جدول  ASYضریب برآوردی متغير مستقل  

محاسبه شده برای ضریب این متغير مستقل تحقيق،  p-valueزیرا ميزان  ؛است 6.63در سطح خطای  سود پرداخت

 محتوایتوان گفت بين بنابراین می ؛شودتأیيد می H1رد و فرض  H0لذا فرض  به دست آمده است. 6.63کمتر از 

 وجود دارد.داری مثبت و معنیرابطه  %93در سطح اطمينان  سود پرداخت و اطلاعات

 تبیین فرضیه:

با عنایت به مطالعه ادبيات و پيشينه تحقيق و نتایج پژوهش حاضر و آزمون فرضيه ها، می توان گفت نتایج پژوهش  

( سازگار است 0590پرست )(، قائمی و وطن 5660باروا )(، 5669همکاران )حاضر با پژوهشهای بهاتاچارای و 

شده در بورس اوراق بهادار نيویورک دریافتند که  پذیرفتههای  ( در مطالعه خود در شرکت5669همکاران )بهاتاچارای و 

شود افزایش ریسک گزینش  اطلاعاتی باعث می یابد محتوای اطلاعاتی افزایش می با کاهش کيفيت سود، محتوای

تواند باعث کاهش اعلام قيمت ها و درنتيجه کاهش  گردد که این امر می کنندگان نقدینگی می نادرست برای تأمين

باشند در هنگام اعلان سود،  های که دارای کيفيت سود ضعيف می ها دریافتند که شرکت ی گردد. از طرفی آننقدینگ

( به بررسی نقش اطلاعات حسابداری در 0590پرست )اطلاعاتی بالاتری را تجربه می نمایند قائمی و وطن  محتوای

های  اطلاعاتی در دوره ند و دریافتند وجود محتوایکاهش محتوای اطلاعاتی در بازار بورس ارواق بهادار تهران پرداخت
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گيری کيفيت  ( با بررسی معيارهای اندازه5660باروا )قبل از اعلان سود نسبت به دوره پس از اعلان سود بيشتر است. 

سود با استفاده از ویژگی های کيفی اطلاعات مالی مندرج در چارچوب نظری هيات تدوین استانداردهای حسابداری 

هایی که  هایی که دارای مربوط بودن و قابليت اتکای بالای سود در مقایسه با شرکت ی نتيجه گرفت که شرکتمال

سود  –ها پایين است از ضریب واکنش سود و قدرت توضيحی رگرسيون قيمت  مربوط بودن و قابليت اتکای سود آن

ميزان کيفيت سود بالاتر باشد، هزینه سرمایه ( نتيجه گرفتند هر چه 0593) یديمجبالاتری برخودار هستند نوروش و 

(، دریافتند ضریب واکنش سود و قدرت توضيحی قيمت سود در پرتفوی 0591) یاحمدشوداحمد پور و  کمتر می

و قهرمانی  طور معناداری بيشتر است احمدپور هایی با کيفيت سود بالا نسبت به شرکتهایی با کيفيت سود پایين به شرکت

های باقابليت اتکا بالا بيشتر از  تيجه گرفتند ضریب واکش سود و قدرت توضيحی سود پرتفوی شرکت( ن0599) ريصغ

 باشد. های باقابليت اتکا پایين می پرتفوی شرکت

 عنوان تحقیق
محقق/ 

 محققین
 نتیجه تحقیق

نتیجه 

 تحقیق

 واکش سود و قدرت توضيحی سود

و  احمدپور

قهرمانی 

 صغير

(0599) 

قدرت توضيحی سود ضریب واکش سود و 

های باقابليت اتکا بالا بيشتر از  پرتفوی شرکت

 باشد. های باقابليت اتکا پایين می پرتفوی شرکت

هماهنگ 

 و همسو

گيری کيفيت  بررسی معيارهای اندازه

سود با استفاده از ویژگی های کيفی 

اطلاعات مالی مندرج در چارچوب 

نظری هيات تدوین استانداردهای 

 مالیحسابداری 

 باروا

(5660،) 

هایی که دارای مربوط بودن و قابليت  شرکت

هایی که  اتکای بالای سود در مقایسه با شرکت

ها پایين  مربوط بودن و قابليت اتکای سود آن

است از ضریب واکنش سود و قدرت توضيحی 

 سود بالاتری برخودار هستند –رگرسيون قيمت 

هماهنگ 

 و همسو

حسابداری در بررسی نقش اطلاعات 

کاهش عدم تقارن اطلاعاتی در بازار 

 بورس ارواق بهادار تهران پرداختند

قائمی و وطن 

 پرست

(0590) 

های قبل از  وجود عدم تقارن اطلاعاتی در دوره

اعلان سود نسبت به دوره پس از اعلان سود بيشتر 

 است

هماهنگ 

 و همسو

 را تعدیل می کند. سهام سود پرداخت و اطلاعات تقارن عدم نيب رابطه دولت تيمالکفرضیه دوم: 

اثر تعاملی عدم ميان دار معنیدهنده عدم رابطه نشان 0-0در جدول  ASY×OWNضریب برآوردی متغير مستقل  

محاسبه شده برای  p-valueزیرا ميزان  ؛است 6.63در سطح خطای  سود پرداخت تقارن اطلاعات و مالکيت دولتی با

بنابراین  ؛شودرد می H1تأیيد و فرض  H0لذا فرض  به دست آمده است. 6.63ضریب این متغير مستقل تحقيق، بيشتر از 

 کند.را تعدیل می سود پرداخت و اطلاعات محتوای نيب رابطهی دولت تيمالک %93توان گفت در سطح اطمينان می
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 تبیین فرضیه: 

 قرار بررسی رابطه محتوای اطلاعاتی با سود پرداخت شده و ترکيب مالکان در شرکتها موردبررسی  تحقيق، این در 

 محتوای و ها شرکت مالکيت ساختار نوع بين که است آن از حاکی اول، ی فرضيه از آزمون حاصل نتایج. گرفت

 بين و مثبت ی رابطه اطلاعاتی محتوای با عمده سهامدار مالکيت بين. دارد وجود معناداری ی رابطه ها آن اطلاعاتی

 حقيقت، در. دارد وجود معناداری و منفی ی رابطه اطلاعاتی محتوای با نهادی سهامداران و عمده سهامداران مالکيت

برای  باشد، نهادی سهامداران بالاخص حقوقی سهامداران اختيار در ها آن سهام از درصد بيشتری که هایی شرکت

 اطلاعات پردازش و آوری در جمع نهادی سهامداران نسبی مزیت با یافته این. هستند بهتری های گزینه گذاری سرمایه

 افراد به شرکت مدیران دست به اطلاعات ی ارائه یابد، نهادی افزایش مالکيت ميزان چه هر که طوری به دارد؛ مطابقت

 کارایيبازار موجب امر این. یافت خواهد کاهش اطلاعاتی تقارن عدم دیگر، عبارت به و افزایش یافته بازار در مرتبط

 فرضيه. است سازگار سویی استراتژیک هم ی فرضيه و کارا نظارت ی فرضيه با نتيجه، این. شد خواهد اطلاعات ازنظر

 و شود می نظارت های هزینه کاهش باعث نهادی، ی سهامداران تجربه و تخصص که دارد می بيان کارا نظارت ی

 این تحقيق، در. دارد تأکيد شرکت مدیران و نهادی سهامداران منافع شدن همسو بر استراتژیکهمسویی  ی فرضيه

 نتایج و است قرارگرفته تأیيد سهام مورد صاحبان حقوق بازده و ها دارایی بازده با نهادی سهامداران مالکيت ارتباط

 چنين توان می ترتيب بدین. است ها شرکت مالی عملکرد با سهامداران عمده مالکيت بين مثبت ی رابطه وجود بيانگر

 باعث تسهيم باشد، بيشتر شرکت مالکيت ترکيب در عمده سهامداران و نهادی سهامداران هرچه تعداد که کرد استدلال

 می سودآوری افزایش موجب یابد و می کاهش ها آن بين منافع تضاد شود، می سهامداران ميان در کنترل و نظارت

 .شود

 عنوان تحقیق
محقق/ 

 محققین
 نتیجه تحقیق

نتیجه 

 تحقیق

واکش سود و قدرت 

 توضيحی سود پ

و  احمدپور

 صغيرقهرمانی 

(0599) 

ضریب واکش سود و قدرت توضيحی سود پرتفوی 

های باقابليت اتکا بالا بيشتر از پرتفوی  شرکت

 باشد. های باقابليت اتکا پایين می شرکت

 

هماهنگ و 

 همسو

بررسی نقش اطلاعات 

حسابداری در کاهش عدم 

تقارن اطلاعاتی در بازار 

بورس ارواق بهادار تهران 

 پرداختند

قائمی و وطن 

 (0590) پرست

های قبل از  وجود عدم تقارن اطلاعاتی در دوره

اعلان سود نسبت به دوره پس از اعلان سود بيشتر 

 است

هماهنگ و 

 همسو
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 های پژوهش حاصل از یافته پیشنهادهای .3

 چنان را کنترل لازم بهادار اوراق بورس سازمان و کنند ارائه تری را دقيق و شفاف موقع، به اطلاعات ها، شرکت (0

 ميشوند، گذاران سرمایه گمراه شدن باعث واقعی غير اطلاعات با که سهام شرکتهایی معاملات از که کند وضع

 .کند جلوگيری

 خط و ها سياست خصوص در اطلاعات شفافيت را خود سياستهایاز  یکی ميتواند بهادار، اوراق بورس سازمان (5

 نقش انجام و شفافيت این ایجاد درخصوص کافی نظارت اعمال و بورس در شده شرکتهای پذیرفته سود تقسيم مشی

 .دهد قرار مذکور، سياستهای اتخاذ خصوص ارشادی در

 تجزیه را مورد ها شرکت سود تقسيم سياستهای ها، سهام شرکت در گذاری سرمایه برای جدید گذاران سرمایه (5

 .گذاری کنند سرمایه ها شرکت سهام در هدف موردنظرخود، به توجه با تا داده قرار وتحليل

 بازار، ناکارآمد بودن به توجه با ميشود پيشنهاد ميباشند بهادار فعال اوراق بورس در که کنونی گذاران سرمایه به (0

 خارج بازار از بيشتر کسب منافع جهت در سایرین با رقابت در طریق این تا از باشند اطلاعات جستجوی در هميشه

 .نگردند

 توجيه دلایل و اعلام را خود سود تقسيم سياستهای باشد، نسبی داشته ثبات سهامشان قيمت اینکه برای ها شرکت (3

 .کنند اعلام را به سهامداران پرداختی سود نوسانات

 سود تقسيم سياستهای بر عوامل مؤثر و نامتقارن اطلاعات بين ارتباط بررسی ( 0

 سهام وقيمت نامتقارن اطلاعات بين ارتباط بررسی ( 1

 قيمت سهام و سود تقسيم سياستهای ارتباط بررسی( 9

 اطلاعات تقارن عدم کاهش بر مؤثر عوامل بررسی (9

 سهام حجم معاملات با نامتقارن اطلاعات بين ارتباط بررسی (06

عنوان مرجع تدوین کننده استانداردهای  اوراق بهادار و نيز سازمان بازرسی به شود سازمان بورس پيشنهاد می( 00

حسابداری بر روی آن بخش از اطلاعات مالی که قابليت مدیریت و دستکاری بيشتری دارند و استانداردهایی که بيشتر 

تبع  مانع از ایجاد عدم تقارن اطلاعاتی در بازاربورس شده و به در معرض این موضوع قرار دارند، توجه بيشتر نموده تا

 واسطه ارزیابی مناسب است، کمک کنند. آن به هدف نهایی بازار سرمایه که همانا تسهيم عادلانه به

 مالکيت درصد هایی با شرکت در بهتر مالی عملکرد همچنين و اطلاعاتی تقارن بودن بالا به توجه با (05

 می پيشنهاد گذاران سرمایه به پژوهش، در این موجود مالکيت های ترکيب سایر با مقایسه در نهادی گذاران سرمایه

 .کنند توجه پذیر سرمایه های شرکت مالکيت ترکيب به عامل خود های گذاری سرمایه تصميمات در شود
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 انتقال طریق از سرمایه بازار اطلاعاتی در تقارن عدم کاهش موجب نهادی گذاران سرمایه وجود نتایج، به توجه با (05

 فراهم را شرایطی که شود می پيشنهاد سرمایه بازار به مسؤولان براین. بنا شود می بازار به ها شرکت داخلی اطلاعات

 .کند می کمک نيز بازار کارایی افزایش به موضوع این. یابد افزایش بازار در سهامداران نهادی حضور که سازند

 که گردد می توصيه لذا شرکت دارد، ارزش و عملکرد بر مثبت تأثيری نهادی گذاران سرمایه حضور که آنجا از (00

 .شود داده بها غيره و های خصوصی بيمه گذاری، سرمایه های مؤسسه ایجاد به پيش از بيش

 توان می ها شرکت حقوق صاحبان بازده و نهادی سهامداران مالکيت درصد بين ی رابطه بودن معنادار به توجه با (03

 در گذاران سرمایه که عایداتی نسبت شدبا  نهادی به سهامداران متعلق شرکت مالکيت ی عمده بخش که زمانی گفت،

بيشتر  پژوهش این در شده گفته مالکيت ترکيب های حالت سایر با مقایسه در کنند، دریافت می خود گذاری سرمایه

 مفيد بيشتر عایدی برای دریافت نهادی مالکيت درصد با هایی شرکت در گذاری سرمایه برای نکته این به توجه. است

 است

 سرمایه بازار فعالان سایر و گران تحليل گذاران، سرمایه پژوهش، های یافته از مستخرجه رگرسيونی مدل استفاده با (00

 ميزان همچنين و اطلاعاتی تقارن عدم بر مدیریت توسط سود بينی پيش دفعات تعداد تأثير بررسی برای آن از توانند می

 تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته های شرکت سهامدر صاحبان حقوق هزینه بر اطلاعاتی تقارن عدم تأثير

 .نمایند استفاده

 اوراق بورس از بهتر شناخت با هستند، خود ثروت رساندن حداکثر دنبال به که مالی گران تحليل و گذاران سرمایه (01

 مناسب تصميم بازار این در سهام صاحبان حقوق هزینه و اطلاعاتی تقارن عدم بر مختلف متغيرهای اثر و تهران بهادار

 .گرفت خواهند را

 منابع

 و ایران ی بازار سرمایه اطلاعاتی شفافيت افزایش های روش ( بررسی0599) خليفه، مجتبی مهدی، نژاد ابراهيمی .0

 اول، دوره شيراز، دانشگاه های حسابداری پيشرفت مجله ،" یمراتب سلسله فرآیند از استفاده با بهينه روشی انتخاب

 اوليه، عرضه در ها شرکت سود بينی پيش صحت عدم ميزان (.0593) محمود، بهراميان حميد، سرکانی، احدی .5

 حسابداری تجربی مطالعات فصلنامه
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رابطه برخی از ابزارهای حاکميت شرکتی و  ،(0599) هيبتی، فرشاد رودپشتی؛ رهنمای فریدون هاشم؛ ،اعتمادی .1

 .ترمه انتشارات دوم، جلد ،نقدشوندگی سهام

نامه دکتری، دانشگاه علوم اداری و مدیریت تربيت  پایان، "حسابداری رفتار سود "(. 0515)آقایی، محمد علی  .3
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Abstract 

This study examines the relationship between information content and paid profits and 

the composition of owners in companies. The statistical population of the study is 

Tehran Stock Exchange companies, of which 113 companies were selected with the 

necessary conditions. In this study, the Pagan-Cook and Weisberg test was used to 

investigate the problem of variance heterogeneity. According to the results of this test, 

there is no problem of variance heterogeneity in the first and second models of the 

study, so the final estimation of these models is done using GLS test to maintain the 

assumption of variance homogeneity in regression analysis and the problem of 

variance inequality is solved in this way. The results showed that there is a positive 

and significant relationship between information content and interest paid at 95% 

confidence level. It also moderates the relationship between information content and 

interest paid at the 95% confidence level. 
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