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   تقسيم سودهاي بررسي ارتباط  بين اطلاعات نامتقارن و سياست
  
 

  1دكتر حميد رضا وكيلي فرد  
  2دكتر قدرت االله طالب نيا  

  3مهدي علي حسيني

  
  

  چكيده
 پذيرفته شده در بورس اوراق      هاي   تقسيم سود در شركت    هاي  اين تحقيق رابطه بين اطلاعات نامتقارن و سياست       

منظور از اطلاعات نامتقارن، عدم تقارن اطلاعاتي بين سرمايه گذاران وتهيه . دهد ميرد مطالعه قرار بهادار تهران را مو  
و سـود   ) EPS(به منظور اندازه گيـري اطلاعـات نامتقـارن از سـود هـر سـهم               . باشد ميكنندگان صورت هاي مالي     

  .  استفاده شده است1386الي 1381 ساله 6در طي يك دوره ) DPS(پرداختي هر سهم
 تقسيم سود شركت ها به چهارسياست پرداخت درصد ثابتي از سود خالص،سياست سـود همـوار،                 هاي  سياست

شركت هابا توجه به تعريف هريك از اين      .  متعدد، سياست سود سهام اضافي، تقسيم شده است        هاي  سياست افزايش 
 تقـسيم سـود قـرار       هـاي    سياسـت  كنند در يكـي از ايـن       ميسياست ها و سودي كه هر ساله به سهامداران پرداخت           

 نـشان  1386 الـي  1381تجزيه و تحليل اطلاعات جمع آوري شده و آزمون فرضيه تحقيق در دوره زماني   . گيرند مي
  . تقسيم سود رابطه معني دار وجود داردهاي دهد كه بين اطلاعات نامتقارن و سياست مي

  
   كليديهاي هواژ

  )DPS(، سود پرداختي هر سهم)EPS(هر سهماطلاعات نامتقارن، سياست تقسيم سود، سود 
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  مقدمه -1
هدف يك مدير مالي در زمينـه خـط مـشي تقـسيم             
سود شركت آن است كه ضمن تامين وجوه كافي بـراي       

با افزايش سـود    . شركت، ثروت مالكان را حداكثر سازد     
. يابـد  مـي شركت، لزوماً سود سهام پرداختـي افـزايش ن        

 پرداخت سـود    معمولاً بين زمان افزايش سود شركت و      
زيرا مديريت  . سهام بالاتر، يك فاصله زماني وجود دارد      

معمــولاً در صــورتي ســود ســهام پرداختــي را افــزايش 
دهد كه اطمينان داشته باشد افـزايش در سـود آوري            مي

  . تداوم خواهد داشت
هاي اقتصادي نيـاز بـه اطلاعـاتي          گيري  براي تصميم 

و در دسـترس  است كه بتوان با كمك آنها منابع موجود         
يكـي از مهمتـرين     . را به نحوي مطلوب تخـصيص داد      

عوامل در تصميم گيري صـحيح، اطلاعـات مناسـب و           
مرتبط با موضوع تصميم است كه اگر به درستي فـراهم           
و پردازش نشوند، اثرات منفي براي فرد تصميم گيرنده         

از سوي ديگر، نـوع و چگـونگي        . در پي خواهد داشت   
ــه اطلاعــات ن ــز حــائز اهميــت اســتدســتيابي ب در . ي

صورتيكه اطلاعات مورد نياز بـه صـورتي نامتقـارن در           
انتقال اطلاعات به صورت نابرابر     (بين افراد توزيع شود     

توانـد نتـايج متفـاوتي را         ، مـي  )بين مردم صورت گيـرد    
  .نسبت به موضوعي واحد سبب شود

 بنابراين، قبل از اينكـه خـود اطلاعـات بـراي فـرد         
هم باشـد، ايـن كيفيـت توزيـع زمـاني           تصميم گيرنده م  

اطلاعات است كه بايد به صورت دقيق مـورد ارزيـابي           
 را وجود   معاملاتدر بازار سرمايه، پايه اوليه      . قرار گيرد 

 از اين رو اسـت كـه         دهد و   اطلاعات مرتبط، شكل مي   
ــات را ــرمايه   اطلاع ــازار س ــي در ب ــاترين داراي  گرانبه

 . دانند مي

اي از وضــعيت  عــات تــازه زمــاني كــه اطلامعمــولاً
شود، اين اطلاعات از سوي    ها در بازار منتشر مي      شركت

كنندگان مورد    تحليلگران، سرمايه گذاران و ساير استفاده     
تجزيه و تحليل قـرار گرفتـه و بـر مبنـاي آن، تـصميم               

گيري نـسبت بـه خريـد و يـا فـروش سـهام صـورت                
فتـار  اين اطلاعات و نحوه واكنش به آنها بر ر        . پذيرد  مي

كنندگان، به خصوص سهامداران بالفعل و بالقوه         استفاده
تاثير گذاشته و باعث افزايش و يا كاهش قيمت و حجم     

زيـرا نحـوه برخـورد افـراد بـا          . شـود   مبادلات سهام مي  
. دهـد   ها را شـكل مـي       اطلاعات جديد، نوسانات قيمت   

ــاهمگون   ــه و ن ــابر ايــن، در صــورت انتــشار محرمان بن
ــنش  ــات، واكـ ــ اطلاعـ ــوي  هـ ــاوتي را از سـ اي متفـ

باشيم كـه ايـن       گذاران در بازار سرمايه شاهد مي       سرمايه
اي را از وضعيت      گمراه كننده  هاي نادرست و    امر تحليل 

  . جاري بازار به همراه خواهد داشت
آنچه در بازارهاي سرمايه بايد مورد توجه قرار گيرد 
اين است كه بسياري از افـرادي كـه اقـدام بـه سـرمايه               

كنند، مردم عادي هستند كه تنها راه دسترسي           مي گذاري
باشـد    هايي مـي    ها، اطلاعيه   آنها به اطلاعات مهم شركت    

هاي حسابداري    در قالب گزارش   ها  كه از جانب شركت   
اگرچه، هدف نهايي   . شود  هاي مالي منتشر مي     و صورت 

كننـدگان    حسابداري نيز تامين نيازهاي اطلاعاتي استفاده     
با توجه بـه اينكـه در بنـد         . ي است از خدمات حسابدار  

ــتاندارد     ــالي اس ــگري م ــري و گزارش ــاهيم نظ اول مف
ــات    ــه اطلاع ــران، هــدف اصــلي از ارائ حــسابداري اي

هاي اقتـصادي افـراد       حسابداري كمك به تصميم گيري    
  .تواند گوياي اهميت اين امر باشد است، خود مي

 بايـد توجـه داشـت در شــرايطي كـه دسـتيابي بــه      
ينه باشـد، سـرمايه گـذاران مجبورنـد از          اطلاعات پرهز 

هاي خود را درباره سود       طريق برآوردهاي ذهني، تحليل   
در . شـكل دهنـد   ... دهي آتي شركت، جريانات نقدي و     

نتيجه، افرادي كه از نظر اطلاعـاتي نـسبت بـه سـايرين             
درموقعيت بهتري قرار داشته باشند، قادر به برآوردهاي        

يل اين موقعيت اطلاعاتي، بهتري نيز خواهند بود و به دل   
بر عرضه و تقاضـاي بـازار تـاثير گذاشـته و نوسـانات              

پژوهش حاضر تلاش .شوند  هاي سهام را منجر مي      قيمت



 هاي تقسيم سود بررسي ارتباط بين اطلاعات نامتقارن و سياست

  59 شماره دوم  پيش/يريتمجله حسابداري مد

  بـا  دارد كه شواهد لازم جهت ارائه پاسخ به مباني فوق،         
   .  مد نظر قرار دهد راآزمون فرضيات

  
  اهداف، اهميت و ضرورت تحقيق  -2

 اطلاعات نامتقارن و    هدف تحقيق بررسي رابطه بين    
در . سياست تقسيم سود سهام در بازار سرمايه مي باشد        

همــين راســتا سياســت تقــسيم ســود ســهام موســسات 
دربرگيرنده چهار سياست متمايز پرداخت درصد ثـابتي        

 متعـدد،  هاي از سود خالص، تقسيم سود هموار، افزايش     
مجموعاً همه ايـن عوامـل مـي    . سود سهام اضافي است  

 سرمايه گذاران بالفعل جهـت اسـتفاده بهتـر از           تواند به 
منــابع خــود، ســرمايه گــذاران بــالقوه در امــرورود بــه  
ــه    ــاري ب ــدهاي تج ــهام واح ــد س ــرمايه و خري بازارس
تحليلگران مالي و كـارگزاران در ارائـه هـر چـه بيـشتر              
خدمات به سرمايه گذاران از طريق پـيش بينـي نمـودن            

اياني ارائـه   بهتر سود متعلـق بـه سـهامداران كمـك ش ـ          
  .نمايند

با توجه به ناكارآمدي بازار سرمايه سطح اطلاعـات         
بين سرمايه گذاران و تهيه كنندگان صورت هـاي مـالي           

 انجـام شـده در      هـاي   بنـا بـر بررسـي     . باشد مييكسان ن 
سراسر جهان در اين تحقيق محقق بر آن شده است كـه           
بــا بررســي وضــعيت بــازار در ايــران ســطح اطلاعــات 

بين عوامل بازار را بسنجد تـا بـدين وسـيله           موجود در   
 بيشتري به ذينفعان، سرمايه گذاران بالفعل و        هاي  آگاهي
در مورد سياست هاي تقسيم سود شـركت هـا        ...بالقوه،  

كـه نـشاندهنده اهميـت و ضـرورت تحقيـق           .ارائه دهد 
  .  حاضر است

  
  ي و پيشينه تحقيق نظرمباني  -3
  اطلاعات نامتقارن -1-3

هـايي بـا اطلاعـات نامتقـارن بـه          بنيان نظريـه بازار   
 جـورج   باز مي گردد كه مـستقلاً توسـط        1970سالهاي  
پـي  ،  3، مايكـل اسـپنس    2، جـوزف اسـتيگليتز    1اكرلوف

آنهــا پيــشگامان در شــكل گيــري اقتــصاد . ريــزي شــد
اطلاعات مدرن بودند كه به همين منظور برنـده جـايزه           

   . شدند2001نوبل در سال 
 »4بازارنابـسامان «نوان   اكرلوف با ع   1970مقاله سال   

يكي ازمطالعات تحقيقي با اهميـت در ادبيـات اقتـصاد           
ژرف و فراگير اسـت       اطلاعات است، ايده وي ساده اما       
دراين مقاله اكرلـوف    . وآثار متعدد وكاربرد گسترده دارد    

اولــين تحليــل رســمي از بازارهــايي را كــه بــا مــشكل 
. داطلاعاتي انتخاب معكوس رو به روينـد، معرفـي كـر          

وي نوعي بازار كالا را معرفـي مـي كنـد كـه درآن، بـه                
اصطلاح رايج، فروشنده اطلاعـات بيـشتري از خريـدار        

اكرلوف به كمك فرضيه علمي نشان مي دهد كـه          . دارد
مشكل اطلاعاتي ممكن است موجب توقف كل بازار و         
يا به صورت انقباضـي، بـازار را بـه انتخـاب نامناسـب              

                     . دهـــدمحـــصولات كـــم كيفيـــت ســـوق مـــي    
) pence.1970، Stiglitz  ،(Akerlof  

عدم دسترسي يكسان همه افراد به اطلاعات  راعدم 
تقارن اطلاعات وهمچنين اطلاعاتي كه افراد بصورت 
يكسان به آن دسترسي ندارند را اطلاعات نامتقارن 

به عبارت ديگر، وضعيتي كه مديران در .گويند مي
ه گذاران داراي اطلاعات افشا نشده مقايسه با سرماي

 مختلف آتي هاي بيشتري در مورد عمليات و جنبه
  .گويند ميباشند را عدم تقارن اطلاعات  ميشركت 

  
  سياست تقسيم سود -2-3

خط مشي تقسيم سود يك موسسه بـه دلايـل زيـر            
  :باشد  ميقابل اهميت 

خط مشي تقسيم سود در ديـدگاه سـرمايه گـذاران            )1
رخي از سهامداران،  كاهش يا عدم       ب. گذارد ميتاثير  

پرداخت سود سهام را نشانه اي از مـشكلات مـالي           
در نتيجـه درانتخـاب خـط       . كننـد  ميشركت تصور   

مشي تقـسيم سـود، مـديريت بايـد هـدف مالكـان             
شركت را مشخص و برآورده كند، زيـرا درغيـراين          
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صــورت ســهامداران ممكــن اســت ســهام خــود را 
از . هام كـاهش يابـد    بفروشند وبا اين كار قيمت س ـ     

طرف ديگر نارضايتي سـهامداران، احتمـال تمركـز         
كنترل شركت دردست سهامداران جديد را افـزايش        

  . دهد مي
خط مشي تقـسيم سـود بـر برنامـه تـامين مـالي و                )2

  .گذارد ميبودجه بندي سرمايه اي شركت تاثير 
 نقدي هاي خط مشي تقسيم سود بر وضعيت جريان       )3

ركتي با وضعيت نقدينگي    ش.گذارد   ميشركت تاثير   
ضعيف ممكن اسـت مجبـور شـود پرداخـت سـود       

  .سهام خود را محدود سازد
پرداخــت ســود ســهام، حقــوق صــاحبان ســهام را  )4

دهد، زيرا سـود سـهام ،سـود انباشـته را            ميكاهش  
دهد، در نتيجه نسبت بـدهي بـه حقـوق           ميكاهش  

  . يابد ميصاحبان سهام شركت افزايش 
در طي يك دوره تخصيص سود حاصله شركت 

مالي، ميان سهامداران و يا انباشته كردن آن در شركت 
در ارتباط با تقسيم . نامند ميرا سياست تقسيم سود 

سود، خط مشي هاي متفاوتي وجود دارد كه به شرح 
  : زير است

منظور  : پرداخت درصد ثابتي از سود خالص
باشند كه درصد ثابتي از سود خالص  ميي هاي شركت

 .كنند ميبه سهامداران پرداخت خود را 

باشند  ميهايي  منظور شركت: تقسيم سود هموار •
كه رقم تقسيم سود خود رادر يك سطح نسبتاً پايدار 

دهند، بنابراين اين گونه موسسات همواره اقدام  ميقرار 
به تقسيم سود در سطحي خواهند نمود كه بتوانند آن را 

  . بعد نيز حفظ كنندهاي در سال
باشند  ميي هاي منظور شركت:  متعددهاي افزايش •

 سريع ولي اندك در رقم تقسيم هاي كه سياست افزايش
  . سود را اتخاذ كرده اند

ي هاي منظور شركت: پرداخت سود سهام اضافي
باشند كه رقم تقسيم سود خود رابه دو بخش تقسيم  مي

كنند، يك بخش آن به صورت تقسيم سود ثابت و  مي
ان تقسيم سود اضافي انجام بخش ديگر آن به عنو

  )1376وفادار و غلامي . (شود  مي
  

  سياست تقسيم سود -3-3
 تقسيم سـود را بـه صـورت        هاي  شركت ها سياست  

به منظور تعيـين نـوع      . كنند مياعلام ن  ميمشخص و رس  
سياست تقسيم سود شركت ها درايـن تحقيـق، نمـودار           
سود پرداختي هر سهم شركت ها در دوره مورد تحقيق          
ترسيم و بر اساس نمودار و تعريف هر كدام از سياست           

وع سياست تقسيم سود شركت ها مشخص شـده         ها ، ن  
  .است
منظـور   : پرداخت درصـد ثـابتي از سـود خـالص         *
باشندكه درصد ثـابتي از سـود خـالص          ميي  هاي  شركت

در ايـن تحقيـق    .كننـد  ميخود را به سهامداران پرداخت      
ي كه در طي دوره شش ساله سـود پرداختـي           هاي  شركت

نـه  را براساس درصـدي ثـابتي از سـود خـالص بـا دام             
 درصدي پرداخت كـرده انـد، درايـن نـوع           5 5تغييرات

  .سياست تقسيم سود قرار گرفته اند
باشـند   مـي ي  هاي  منظور شركت : تقسيم سود هموار  *

پايـدار  "كه رقم تقسيم سود خود رادر يك سطح نـسبتا         
دهند بنابرين اين گونه موسسات همواره اقـدام         ميقرار  

واننـد ان  به تقسيم سود در سطحي خواهند نمـود كـه بت     
  . بعد نيز حفظ كنندهاي رادر سال

در بكارگيري اين سياست، شركت ها ممكن اسـت         
پيش بيني دور از واقعي از سودآوري آينده خود داشـته           
باشند و بر همين اساس اقدام به افزايش سـطح تقـسيم            

اما پس از گذشت مدت زمان اندكي كه بـه       . سود نمايند 
نـد مجبـور بـه      ياب مـي سودآوري پيش بيني شده دست ن     

شـوند، بـه عبـارتي       مـي هـر سـهم      ميكاهش سود تقسي  
شركت ها در اين نوع سياست بدليل پيش بينـي دور از            
واقع از سودآوري آينده ممكـن اسـت داراي نوسـانات           

درايـن تحقيـق    . خـود باشـند    ميزيادي در سـود تقـسي     
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ي كه نوسانات زيادي در سود پرداختـي هـر          هاي  شركت
  .گيرند ميسياست قرار سهم دارند، در اين نوع 

باشندكه  ميي هاي  منظور شركت :  متعدد هاي  افزايش*
 سريع ولي انـدك در رقـم تقـسيم          هاي  سياست افزايش 

ي كـه   هـاي   در اين تحقيق شركت   . سود را اتخاذ كرده اند    
سود پرداختي به سهامداران براي هر سـهم را سـال بـه             
سال به صورت منطقي و جزئي افزايش داده اند در اين           

  .وع سياست تقسيم سود قرار گرفته اندن
ي هـاي   منظـور شـركت   : پرداخت سود سهام اضافي   *
باشندكه رقم تقسيم سود خود را به دو بخش تقسيم           مي
كنند يك بخش آن به صورت تقـسيم سـود ثابـت و              مي

بخش ديگر آن بـه عنـوان تقـسيم سـود اضـافي انجـام               
ي كه هـر سـاله مبلـغ        هاي  در اين تحقيق شركت   . شود مي

كنند و بـر اسـاس       ميثابتي را بابت سود سهام پرداخت       
عملكــرد ســالانه مبلغــي را مــازاد بــر مبلــغ ثابــت بــه  

كنند، در اين نوع سياست تقسيم       ميسهامداران پرداخت   
  .سود قرار گرفته اند

  
  روش شناسي تحقيق   -4

روش تحقيق حاضر پيمايـشي از نـوع كـاربردي و           
اسـت كـه مبتنـي بـر تجزيـه و تحليـل            سپس رويدادي   

اطلاعات جمع آوري شده از بورس اوراق بهادار تهران         
دراين تحقيق ابتدا با استفاده از روش كتابخانه  .  باشد مي

اي مباني نظري مرتبط با موضوع تحقيق از منابع داخلي          
روش مـورد   . گـردد  مـي و خارجي استخراج و گزارش      

رد تحليل واقع شـده،  مو spss آزمون از طريق نرم افزار
وبـــراي ايـــن امـــر از تحليـــل واريـــانس و آزمـــون  

LSD)  بـر  . استفاده شده است      ) حداقل تفاوت معنادار
مبناي اطلاعات گردآوري شده از ارشـيو بـورس اوراق          
ــا، صــحت و ســقم    ــل داده ه ــق تحلي ــادار و از طري به
فرضيات تحقيق آزمون و نتيجه حاصله بـه كـل جامعـه          

  يم خواهد داده شدآماري مورد نظر تعم

جهت تجزيه و تحليل داده ها پـس از جمـع آوري            
 آمــاري و بــر هــاي اطلاعــات لازم بــا اســتفاده از روش

و با انجام پردازش كامپيوتري پس  مي كهاي اساس متغير
از دسته بندي، مرتب كردن و تلخيص داده ها بـه تهيـه             

 هـاي   جداول، نمودار ها پرداخته و آنگاه با اعمال شـيوه         
ري مــرتبط در خــصوص اثبــات ويــا رد فرضــيات آمــا

تحقيق اقدام نموده و سرانجام نسبت به تجزيه و تحليل          
 تحقيق و ارائـه پيـشنهادات لازم        هاي  نهايي، تفسير يافته  
  . اهتمام ورزيديم

الـي  1381 سـاله  6قلمرو زمـاني ايـن تحقيـق دوره       
با توجه به تعدد بسيار زياد واحـدهاي        .  باشد مي 1386

و پراكنــدگي آنهــا در سراســر كــشور وعــدم اقتــصادي 
آنهـا،   ميدسترسي به صورتهاي مالي حسابرسي شده تما      

 جامعه آماري جهت آزمون فرضـيه هـا، بـه           هاي  شركت
 موجـود دربـورس اوراق بهـادار        هاي  دليل الزام شركت  

صورت ها و گزارشات مـالي بـه         ميتهران به انتشارعمو  
 ـ. عنوان جامعه آماري انتخاب شده اسـت       ين صـنايع   ازب

صنعت خـودرو  ( چهارصنعت   هاي  مختلف، كليه شركت  
و ساخت قطعات، صنعت سيمان وآهك و گچ، صنعت         
ــصولات    ــواد ومح ــنعت م ــيميايي و ص محــصولات ش

 بـه   1381در بورس اوراق بهادارتهران از سال       ) دارويي
 هـاي  عنوان جامعه نمونه انتخاب شده  كه داراي ويژگي    

  :زيرباشند
ــا 1381  ســاله6شــركت در دوره  )1  ســود ده 1386ت

  .باشند
تقسيم سود آنهـا    .( سود نقدي پرداخت كرده باشند     )2

همراه با سهام جايزه، تجزيـه سـهام يـا حـق تقـدم              
  .)نبوده باشد

به لحاظ افزايش قابليت مقايسه بيـشتر، دوره مـالي           )3
  .  اسفند باشند29آنها منتهي به 

 انتخاب شده با توجه به ويِژگي هاي هاي تعداد شركت
شركت 77شركت موجود در اين صنايع  128از بين بالا

  مي باشد
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  نحوه اندازه گيري متغيرها  -5
اطلاعات نامتقارن از روابط زيـر      : اطلاعات نامتقارن 
  .(Kay lie .2007) استخراج شده است

  

  

  
براي حذف اثر افزايش سرمايه شركت هـا در طـي           

 ساله، سود هر سهم و سود پرداختـي هـر سـهم             6دوره  
بـراي   .بر اساس آخرين سـرمايه محاسـبه شـده اسـت           

بدست آوردن سود پرداختي پيش بيني شده هرسهم، بـا          
توجه به اينكه منبع كامل و موثقي براي ايـن اطلاعـات            
وجود نداشته است، از رابطه بين سود پـيش بينـي هـر             
سهم وسود واقعي هر سهم براي محاسبه سود پرداختي         

  .شده استپيش بيني شده هرسهم استفاده 
  
  فرضيه تحقيق و آزمون آن  -6

باتوجه به هدف تحقيق فرضيه زير مطرح مي گردد 
تا اطلاعات بر مبناي آنها جمع آوري و سپس نسبت به 

بين اطلاعات نامتقارن و ".تاييد يا رد فرضيه اقدام شود
  ".د داردسياست هاي تقسيم سود ارتباط معنادار وجو

  
 آزمون نرمال بودن داده ها  - 6- 1

بـراي تعيـين     6 اسـميرنوف  –ازآزمون كولموگروف   
بـراي انجـام ايـن       .نرمال بودن داده ها استفاده كرده ايم      

  :آزمون فرضيه آماري زير قابل طرح است
oHجمع آوري شده نرمال هستندهاي   داده   
1Hجمع آوري شده نرمال نيستندهاي   داده   

                             sig ≥0/05 :oH  
                         sig <0/05 :    1H  

نتايج حاصل شـده از  SPSS با استفاده از نرم افزار 
 sigمـشخص شـد كـه       ) جدول شماره يك  (جدول زير 
تاييـد و لـذا      H0  است، بنابراين فـرض    05/0 بزرگتر از 

  .شود، يعني داده ها نرمال هستند مي رد H1فرض 
  

  
  
  
  
  
  
  

  ها زمون نرمال بودن دادهآ: )1(جدول 
  ) اسميرنوف–آزمون كولموگروف  (

  
   )ANOVA(آزمون تحليل واريانس -2-6

براي تعيـين   ) ANOVA(ازآزمون تحليل واريانس  
كنند كه آيا اختلاف بين ميانگين       مياين موضوع استفاده    

ها بر اسـاس نوسـانات تـصادفي اسـت و در حقيقـت،              
ود ندارد يا اينكـه اخـتلاف       اختلاف بين ميانگين ها وج    

 اسـتفاده از ايـن روش       هـاي   شـرط . ها معني دار اسـت    
  :عبارتند از

 تحت بررسي همگي داراي توزيع نرمال       هاي  جامعه )1
  . هستند

 .نمونه تصادفي و مستقل از يكديگرند )2

 هــاي  تحــت بررســي داراي واريــانسهــاي جامعــه )3
 .مساوي هستند

بــراي آزمــون اينكــه جامعــه تحــت بررســي داراي 
 زيـر را آزمـون      هاي   مساوي هستند، فرضيه   هاي  ميانگين

  .كنيم مي
  :باشد ميشكل رياضي فرضيه آماري فوق بصورت زير 

4µ= 2µ=2µ = 1µ :  oH  
  1H   :7       تمام ميانگين ها با هم مساوي نيستند

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

77
27.2412

17.28790
.129
.129

-.074
1.136
.151

N
Mean
Std. Deviation

Normal Parametersa,b

Absolute
Positive
Negative

Most Extreme
Differences

Kolmogorov-Smirnov Z
Asymp. Sig. (2-tailed)

ميانگين
درصداطلاعات

ساله6نامتقارن 

Test distribution is Normal.a. 

Calculated from data.b. 
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فرضيه فوق از طريق آزمون تحليـل واريـانس و بـا            
 انجــام و نتـايج زيــر از آن  spssاسـتفاده از نــرم افـزار   

  )2جدول .(حاصل شد

سطح معناداري F ميانگين توان دوم (df)درجه آزادي مجموع توان دوم  منبع تعييرات
0/044 2/841 791/497 3 2374/490 بين گروهي 

278/627 73 20339/751 درون گروهي 
76 22714/241 كل 

  
  (ANOVA)جدول تجزيه و تحليل واريانس): 2(جدول 

باتوجه به اينكه مقدار سطح معنـاداري كـوچكتر از          
  رد و فرضoHفرض توان ادعا كرد كه  مي است، 05/0

H1  بــه عبــارت ديگــر بــين ميــانگين . شــود مــيتاييــد
  . تقسيم سود تفاوت معناداري وجود داردهاي سياست

ي كـه ميـانگين     هاي  حال براي بررسي اين كه شركت     
ي كـه ميـانگين     هـاي   اطلاعات نامتقارن بيـشتر و شـركت      

اطلاعات نامتقارن كمتر دارند از چـه سياسـتي اسـتفاده           
 مــون مقايــسه حــداقل تفــاوت معنــادارنمودنــد، از آز

LSD8) ( كنيم مياستفاده.  
، )حداقل تفاوت معنادار   (LSDبا استفاده از روش     

 تقـسيم سـود     هـاي   حداقل تفاوت معنادار بين سياسـت     
  .براي اين فرضيه انجام شده است

           :باشد ميشكل رياضي فرضيه آماري فوق بصورت زير 
jµ = iµ  : oH  

jµ ≠iµ :1 H                                                                                                                                                                                        

 تقسيم سود به صورت زيـر       هاي  نمودار مقايسه سياست  
  :است
  
  
  
  
  
  

  
    
  
  
  
  
  
  
  
  

 تقسيم سود   هاي   مقايسه بين سياست   ،3 طبق جدول 
اوت معنــاداري وجــود دارد، بــه نحــوي كــه مقــدار تفــ

ي كـه از    هـاي   ميانگين اطلاعات نامتقـارن بـراي شـركت       
 متعدد استفاده كـرده انـد بـصورت         هاي  سياست افزايش 

ي اسـت كـه از سياسـت        هاي  معناداري بزرگتر از شركت   
در بقيـه   . درصد ثابتي از سود خالص استفاده كـرده انـد         

 تقـسيم سـود     هـاي   تموارد تفاوت معناداري بين سياس    
  .وجود ندارد

 
  
  
  
  
  
  
  
  
  

                               
  مقايسه بين سياست هاي تقسيم سود: )3 (جدول

با توجه به توضيحات فـوق، جـدول مقايـسه بـين            
  .باشد مي تقسيم سود بصورت زير هاي سياست

  

ود يم س ت تقس وع سياس ن

افي هام اض ود س يايت س دد   س اي متع زايش ه ت اف وار  سياس ود هم يم س ت تقس ابتي از سياس د ث ت درص ت پرداخ  سياس
الص  ود خ  س

ن   
ار

متق
 نا
ت
عا
طلا
دا

ص
در

ن 
گي
ان

مي
6

له
ا
س

35.00

30.00

25.00

20.00

Multiple Comparisons

Dependent Variable:  ساله6ميانگين درصداطلاعات نامتقارن
LSD

-8.880655.28512 .097 -19.4139 1.6526
-15.99475*5.53914 .005 -27.0343 -4.9553
-8.013825.15130 .124 -18.2803 2.2527

8.880655.28512 .097 -1.6526 19.4139

-7.114115.66381 .213 -18.4021 4.1738
.866835.28512 .870 -9.6664 11.4001

15.99475*5.53914 .005 4.9553 27.0343

7.114115.66381 .213 -4.1738 18.4021
7.980945.53914 .154 -3.0586 19.0204

8.013825.15130 .124 -2.2527 18.2803

-.866835.28512 .870 -11.4001 9.6664
-7.980945.53914 .154 -19.0204 3.0586

(J) ست تقسيم سود
 تقسيم سود هموار
 افزايش هاي متعدد
 سود سهام اضافي
ت پرداخت درصد
بتي از سود خالص
 افزايش هاي متعدد
 سود سهام اضافي
ت پرداخت درصد
بتي از سود خالص
 تقسيم سود هموار
 سود سهام اضافي
ت پرداخت درصد
بتي از سود خالص
 تقسيم سود هموار
 افزايش هاي متعدد

(I) ست تقسيم سود
ت پرداخت درصد
تي از سود خالص

 تقسيم سود هموار

 افزايش هاي متعدد

سود سهام اضافي

Mean
ifference (I-JStd. Error Sig. ower Boundpper Boun

5% Confidence Interv

The mean difference is significant at the .05 level.*. 
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پرداخت سود سهام
اضافي

افزايش هاي متعدد   تقسيم سود هموار 
پرداخت درصد ثابتي

از سود خالص
سياست هاي تقسيم سود   

متفاوت پرداخت درصد ثابتي از سود خالص      
متفاوت تقسيم سود هموار 

افزايش هاي متعدد  
پرداخت سود سهام اضافي  

  بحث و نتيجه گيري  -7 
 درصـد و    95 در سـطح     با تاييد شـدن ايـن فرضـيه       

 تقسيم هاي آزمون تعقيبي حداقل تفاوت معنادار سياست
توان نتيجه گرفـت كـه تفـاوت معنـاداري بـين            ميسود  

 تقسيم سود وجود دارد، به نحوي كه مقدار   هاي  سياست
ي كـه از    هـاي   ميانگين اطلاعات نامتقـارن بـراي شـركت       

سياست سود هموار استفاده كرده اند بصورت معناداري        
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