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بررسي ارتباط بين ساختار مالكيت و محتواي اطلاعاتي سود شركت هاي 
  ق بهادار تهرانپذيرفته شده دربورس اورا

  
  2، حسين تيموري 1دكتر يونس بادآور نهندي

  
  : چكيده

ي مالي است كه در تصميم گيري استفاده ها سود خالص يكي از اقلام مهم مندرج در صورت
يكي از سئوالات مهم قابل طرح آن است كه آيا ساختار . كنندگان صورتهاي مالي تاثير به سزايي دارد

واي اطلاعاتي سود تاثير گذار باشد يا خير؟ بنابراين، هدف اصلي مطالعه حاضر، مالكيت مي تواند بر محت
در بورس اوراق  هاي پذيرفته شده بررسي ارتباط بين ساختار مالكيت و محتواي اطلاعاتي سود شركت

در اين پژوهش ساختار مالكيت به پنج بخش شامل مالكيت سهام شناور آزاد، . بهادار تهران است
 100در اين پژوهش . ادي، مالكيت دولتي، تمركز مالكيت و مالكيت شركتي تقسيم گرديدمالكيت نه

به عنوان  1390تا  1385شركت از شركتهاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در طول دوره 
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 ها از اين پژوهش، از نوع كاربردي بوده و براي تجزيه و تحليل داده. نمونه در نظر گرفته شده است
نتايج پژوهش نشان مي دهد كه بين مالكيت . هاي متوازن استفاده شده است الگوي پانل با داده

سهامداران نهادي، تمركز مالكيت و مالكيت دولتي با محتواي اطلاعاتي سود در شركت هاي پذيرفته 
ام شناور شده در بورس اوراق بهادار تهران ارتباط مثبت و معني داري وجود دارد در حالي كه بين سه

  . آزاد و مالكيت شركتي با محتواي اطلاعاتي سود ارتباط معني داري مشاهده نگرديد
  

سهام شناور آزاد، مالكيت نهادي، مالكيت دولتي، تمركز مالكيت، مالكيت  :واژگان كليدي
  شركتي، محتواي اطلاعاتي سود
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  مقدمه
 موارد گذشته سال سي در .آنهاست مديريت از مالكيت تفكيك سهامي هاي شركت ويژگي مهمترين

 سوي از تضادها گونه اين با ها شركت مواجهه چگونگي و گروهها بين منافع تضاد از بسياري

 در ادبيات " نمايندگي تئوري" عنوان زير كلي طور به موارد از اين. است شده مطرح اقتصاددانان

 ، رابطه)1976(لينگ  مك و جنسن عريفت طبق ).1976جنسن و همكاران، (مي شود  ياد حسابداري

 خود جانب از را ديگري فرد يا نماينده مالك، يا صاحبكار آن اساس بر كه است قراردادي نمايندگي

 حداكثر مالكان هدف نمايندگي تئوري در .مي كند تفويض او به را گيري تصميم اختيار و منصوب

 را او عملكرد و نظارت نماينده كار بر هدف، ناي به دستيابي منظور به بنابراين، است و ثروت سازي

 گيري تصميم در كه است مالي هاي صورت در مندرج اقلام از يكي نيز خالص سود .كنند مي ارزيابي

 از يكي .است ساخته خود معطوف را زيادي توجه و دارد بسزايي تأثير مالي صورتهاي استفاده كنندگان

 گونه اين عموماً رو اين از .هستند سهامداران مالي هاي رتصو از كنندگان -استفاده اصلي گروههاي

 از امر اين .شود منجر ها شركت رفتار تغيير به است شركتها  ممكن مالكيت ساختار كه مي شود تصور

 از. مي گيرد نشأت مي دهند، انجام ساختار اين در مختلف گذاران سرمايه كه نظارتي هاي فعاليت

ويليوري و ( باشند داشته مديريت بر فعال نظارت براي هايي انگيزه ستا ممكن نهادها تئوري، حيث
 مالكيت ساختار بودن متفاوت آيا كه است اين ايجاد شده سؤال صورت اين در). 2006همكاران، 
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مي رسد كه  سرمايه گذاران چندين محرك  دارد؟ به نظر محتواي اطلاعاتي سود تأثير بر ها شركت
از جمله اين محرك ها مي توان به اطلاعات مالي شركت اشاره . مالي دارند براي نظارت بر گزارشگري

بنابراين انتظار . كرد كه صورت هاي مالي منبع مهمي از اين نوع اطلاعات در مورد شركت مي باشند
مي رود بين سطوح مختلف مالكيتها و محتواي اطلاعاتي سود، به عنوان يكي از اقلام مندرج در 

هدف اصلي مقاله حاضر در اين راستا بوده و به دنبال . رابطه منطقي وجود داشته باشد گزارشهاي مالي،
تعيين رابطه بين مالكيتهاي مختلف در ساختار شركت ها و محتواي اطلاعاتي سود گزارش شده آنها 

 .است

  مباني نظري و پيشينه پژوهش
گيزه هاي متفاوتي را براي كنترل نظريه ها و شواهد تجربي نشان مي دهد كه سطوح مختلف مالكيت، ان

؛ تيرول، 1989، مورك و همكاران، 1986شيفلر و ويشني، (و نظارت بر مديريت شركت بوجود مي آورد 
براي مثال تمركز مالكيت پيامدهاي مربوط به ميزان عدم تقارن اطلاعاتي بين مديران و ). 2001

عدم تقارن اطلاعاتي، محتواي اطلاعاتي سودهاي بنابراين، افزايش . سرمايه گذاران را به تصوير مي كشد
؛ دانيلي و لينچ، 2002فان و وانگ، (حسابداري و رويه هاي انتخابي مديران را تحت تاثير قرار مي دهد 

ديدگاه اول : دو ديدگاه در زمينه تاثير تمركز مالكيت بر محتواي اطلاعاتي سود وجود دارد). 2002
آوري اطلاعات، كنترل  -ران عمده انگيزه و منابع كافي براي جمعبيانگر اين مطلب است كه سهامدا

افراد درون شركت و اجراي قراردادها دارند و از اين رو، نقش نظارتي سهامداران عمده، موجب افزايش 
در ديدگاه دوم اين باور وجود دارد كه ). 2009كركزاك و كركزاك، (محتواي اطلاعاتي سود مي شود 

حقوق كنترلي خود در جهت كسب منافع شخصي و استثمار ساير سهامداران بهره  سهامداران عمده از
فيرث (مي گيرند كه اين امر موجب كاهش محتواي اطلاعاتي سود از ديدگاه سهامداران اقليت مي شود 

 ).2007و همكاران، 

يريتي براي مثال مالكيت مد. محتواي اطلاعاتي سودها همچنين با سطوح مختلف مالكيت مرتبط است
در حالي كه ) 1995وارفيلد و همكاران، (مي تواند تاثير مثبتي بر محتواي اطلاعاتي سودها داشته باشد 

نشان دادند كه بدليل جبهه گيري مديريت يا سلب مالكيت، ممكن ) 2002(گابريلسون و همكاران 
العات نشان دادند كه ساير مط. است مالكيت مديريتي تاثير منفي بر محتواي اطلاعاتي سود داشته باشد

بر اساس فرضيه نظارت فعال، :  ديدگاه تاثير مي گذارد 2سهامداران نهادي بر محتواي اطلاعات سود  از 
سهامداران نهادي عموماً منافع مالكيتي زيادي در شركت دارند و بنابراين انگيزه كافي براي كنترل 

انتظار مي رود با افزايش مالكيت نهادي،  از اين رو. فعاليت هاي مديريت و هيئت مديره وجود دارد
از سوي ديگر، بر اساس فرضيه پيوستگي استراتژيك، همكاري . محتواي اطلاعاتي سود افزايش يابد
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سهامداران نهادي و مديران شركت، منافعي را براي هر دو ايجاد مي كند و اين همكاري باعث كاهش 
ت به كاهش محتواي اطلاعاتي سود منجر گردد نظارت بر فعاليت هاي مديريت مي شود و ممكن اس

با اين حال به دليل اينكه ساختارهاي اقتصادي و مكانيزم هاي نظارتي با ).  2002چانگ و همكاران، (
هم تفاوت دارند بنابراين نمي توان با قطعيت به نتايج تحقيقات صورت گرفته در ساير كشورها تكيه 

  .داردكرد و آنها را به محيط ايران تعميم 
ساختار مالكيت مشكلات نمايندگي را در شركت ترسيم مي كند و بر فرايند گزارشگري شركت تاثير 

زماني كه يك مالك به طور موثرتري كنترل يك شركت را بر عهده مي گيرد بدين معنا . مي گذارد 
عهده وي  است كه كنترل توليدات مربوط به اطلاعات حسابداري شركت و رويه هاي گزارشگري نيز بر

هنگامي كه جايگاه مالك تثبيت مي شود، شكاف بزرگي بين حق راي دهي و حقوق مربوط به . است
در اين حالت . جريان هاي نقدي بوجود مي آيد و در نتيجه اعتبار اطلاعات حسابداري كاهش مي يابد
ه اين دليل كه سرمايه گذاران خارجي توجه كمتري به ارقام گزارش هاي حسابداري نشان  مي دهند، ب

آنها انتظار دارند با كنترل كردن مالك، گزارش اطلاعات حسابداري به جاي تاكيد بر منافع شخصي بر 
بطور خاص، سرمايه گذاران خارجي ). 2007فيرث و همكاران، (معاملات اقتصادي واقعي استوار باشد 

كنترل كردن مالك ممكن  ممكن است به سود هاي گزارش شده شركت اعتماد نداشته باشند، زيرا با
علاوه براين، مالك شركت انگيزه دارد تا از . است دستكاري سود ها در جهت سلب مالكيت باشد

گزارشگري اطلاعات حسابداري كه بصورت جدي از طريق سهامداران خارجي مورد نظارت قرار مي 
سود ها ممكن است  اين رويكرد هميشه به اين معنا نيست كه دستكاري آشكار. گيرد، اجتناب كند

از دست دادن اعتبار در گزارش سودها، محتواي اطلاعاتي . دستيابي به ثروت را تحت تاثير قرار دهد
. مطالعات گذشته بر اهميت اعتبار سودهاي گزارش شده تاكيد دارند. قيمت سهام را كاهش مي دهد

ابداري بطور مثبتي محتواي نشان داده اند كه درك بازار از كيفيت سودهاي حس) 1993(تئو و وانگ 
  . اطلاعاتي سود را تحت تاثير قرار مي دهد

شفافيت . تمركز مالكيت به شركت ها اجازه مي دهد كه افشاي اطلاعات خود را به عموم محدود كنند
در گزارش اطلاعات، يك استراتژي خوب است زيرا مانع از نشت انحصاري اطلاعات به رقابت كنندگان 

. ها اجازه مي دهد تا از رسيدگي هاي ناخواسته سياسي و اجتماعي منع شوند -تمي شود و به شرك
شركت هايي با دانش و سرمايه فكري بالا تمايل دارند كه مالكيت و حق تصميم گيري را در اشخاصي 

ايجاد كنترل ). 2002؛ كريست و همكاران، 1992جنسن و مك لينگ، (با دانش ويژه تمركز بخشند 
دون دانش خاص مي تواند به تصميمات نامطلوب يا هزينه هاي بالاي انتقال دانش به براي اشخاصي ب

علاوه براين، اگر افراد آگاه مجموعه بزرگي را تشكيل دهند، احتمال نشت . افراد نيازمند، منجر شود
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معتقد است كه دو دليل وجود دارد كه ) 1996(مورك . اطلاعات خصوصي به ساير رقبا افزايش مي يابد
ابتدا تمركز .بيان مي كند چرا شركت ها توانايي بهتري در درگير شدن در فعاليت هاي سياسي دارند

يك . تصميمات در داخل شركت به آنها كمك مي كند تا عمليات شركت را در خفا رهبري نمايند
شركت ها همچنين . سياستمدار ممكن است تمايل بيشتري به حفظ شهرت و صداقت داشته باشد

دوم، . مي دهند كه به منظور تضعيف ورود رقبا عمليات خود را به شكل محرمانه به پيش برندترجيح 
مالك كنترل كننده امنيت بيشتري در جايگاه خود دارد و بنابراين اعتبار بيشتري براي تجارت با ساير 

بالايي دارند كه به منظور تجارت بهتر با سياستمداران، شركت ها به طور كلي تمركز مالكيت . افراد دارد
به آنها اجازه مي دهد تا كنترل بيشتري بر جريان اطلاعات به عموم داشته باشند كه به نوبه خود 

  .شفافيت اطلاعاتي را در محيط تجاري كاهش مي دهد
آزاد سازي اندك اطلاعات حسابداري به عموم ممكن است به نفع مالك عمده و به ضرر سهامداران  

نين اطلاعاتي پيشنهاد مي كند كه تمركز مالكيت بالا با پايين بودن محتواي تاثير چ. اقليت باشد
از سوي ديگر، هنگامي كه اكثر سهام يك شركت در دست تعداد . اطلاعاتي سودها مرتبط است

معدودي از سرمايه گذاران متمركز شده باشد، احتمال اينكه صورت هاي مالي انتظارات و نيازهاي 
اين رويكرد محتواي اطلاعاتي سودها را از ديدگاه . آورده نمايد، افزايش مي يابدسرمايه گذاران را بر

براي مثال اكثريت مالكان ممكن است دارايي هاي . سرمايه گذاران انفرادي و اقليت كاهش مي دهد
شركت را از سهامداران اقليت سلب كنند و صورت هاي مالي را براي سرپوش گذاشتن به اين واقعيت 

  ).2007فيرث و همكاران، (مايند تحريف ن
، به بررسي ارتباط بين محتواي اطلاعاتي سود، مديريت سود و حاكميت شركتي )2009(چانگ و سان 

شركت غير  88شركت امريكايي و  989بدين منظور تعداد . قبل از قانون ساربنز اكسلي پرداختند
ط مثبت و معناداري بين تركيب هيئت آمريكايي مورد بررسي قرار گرفت و نتايج نشان داد كه ارتبا

مديره و محتواي اطلاعاتي سود و همچنين رابطه منفي و معني داري بين دوگانگي وظيفه مديرعامل و 
 .محتواي اطلاعاتي سود وجود دارد

، به بررسي تاثير ساختار مالكيت شركت بر محافظه كاري سودها در شركت )2010(كانگ و همكاران 
و بال و ) 1997(آنها براي اندازه گيري ميزان محافظه كاري از مدل هاي باسو . هاي چيني پرداختند

نتايج نشان داد كه سود شركت هايي كه سهام آنها قابل معامله . استفاده كردند) 2005(شيواكومار 
مطابق با مطالعات قبلي، اين شواهد نشان مي دهد كه شركت هايي . نيست، محافظه كاري پاييني دارند

اختار مالكيت متمركز به احتمال زياد وابستگي زيادي به اطلاعات خصوصي به منظور كاهش عدم با س
  . بنابراين تقاضا براي محافظه كاري سود كاهش مي يابد. تقارن اطلاعاتي و مشكلات نمايندگي دارند
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. رداختندبه بررسي ارتباط بين ساختار مالكيت و محتواي اطلاعاتي سود پ) 2013(آلدماري و اسمائيل
شواهد نشان . مورد بررسي قرار گرفت 2009-2008شركت براي دوره زماني  330در اين راستا تعداد 

همچنين . بيني سودها زماني كه شركت ها اندازه كوچكي دارند، بالا است -مي دهد كه توانايي پيش
با . ا افزايش مي يابدنتايج نشان داد كه با افزايش مالكيت سهامداران نهادي، محتواي اطلاعاتي سوده

اين حال بر خلاف انتظار، يافته ها نشان مي دهد كه استقلال هيئت مديره بطور منفي و معني داري 
  . توانايي پيش بيني سودها را تحت تاثير قرار مي دهد

مالكيت  آيا كه منظر اين از نهادي سرمايه گذاران نظارتي نقش بررسي به تحقيقي در )1386( مرادي
يك  وجود بيانگر تحقيق نتايج كلي طور به .پرداخت دارد، تأثير شده گزارش سود كيفيت رب نهادي
آن  دهنده نشان عموماً نتايج اين آنكه حال است، سود كيفيت و نهادي سرمايه گذاران بين مثبت رابطه
نتايج  اساس بر بلكه ندارد سود كيفيت ارتقاي در نقشي تنها نه نهادي سرمايه گذاران تمركز كه است

فرضيه  مؤيد تحقيق اين از حاصل نتايج .مي گردد نيز سود كيفيت تنزل سبب مدلها برخي از حاصل
  .مي باشد كارآمد نظارت

نحوه ( شركتها مالكيت ساختار تأثير )1387(همكاران  و نمازي توسط شده انجام تحقيق در
 چگونگي گرفت و قرار بررسي مورد عملكرد آنها بر )حقيقي سهامداران و نهادي سهامداران تأثيرگذاري

 5 خطاي سطح در لجستيك مدل و مربعات خطا كمترين رگرسيون مدلهاي از استفاده با تأثير اين
 عملكرد، و مالكيت ساختار كه بين داد نشان اول مدل آزمون نتايج .گرفت قرار آزمون مورد درصد

 كه است آن از حاكي لجستيك دلآزمون م نتايج همچنين و دارد وجود معني داري و مثبت رابطه

  .دارد معني داري تأثير عملكرد بر مالكيت ساختار
به بررسي رابطه بين ساختار مالكيت و مديريت سود شركت هاي پذيرفته شده در بورس ) 1390(استا 

مورد بررسي قرار  1387-1383شركت را در طي سال هاي  95وي تعداد . اوراق بهادار تهران پرداختند
 با مديريتي مالكيت و نهادي مالكيت بين معناداري منفي رابطه كه است اين بيانگر تحقيق تايجن. داد

  .وجود معناداري و مثبت رابطه سود مديريت و شركتي مالكيت بين اما وجود دارد، سود مديريت
 دسو اطلاعاتي محتواي بر سهامداران تركيب به بررسي تأثير) 1390(برادران حسن زاده و همكاران 

شركت در بين سال هاي  100پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران براي  هاي شركت حسابداري
 مالكيت سرمايه نقش بيانگرعدم عموماً تحقيق هاي مدل كلي آزمون نتايج. پرداختند 1383-1387

 غيرهايمت را سهام بازده بر تأثير بيشترين و است سودحسابداري اطلاعاتي محتواي بر نهادي گذاران

سودحسابداري  سهم وتغييرات هر دفتري ارزش به هرسهم سود نسبت قيمت و به هرسهم نسبت سود
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نهادي  تمركزسهامداران و مالكيت درصد معنادار و مثبت تأثير بيانگر پژوهش نتايج همچنين .داشتند
  .است سهام بربازده جداگانه صورت به
 

  فرضيه هاي پژوهش
 .ت سهامداران نهادي و محتواي اطلاعاتي سود ارتباط وجود داردبين ميزان مالكي: فرضيه اول

 .بين ميزان سهام شناور آزاد و محتواي اطلاعاتي سود ارتباط وجود دارد: فرضيه دوم

  .بين ميزان تمركز مالكيت و محتواي اطلاعاتي سود ارتباط وجود دارد: فرضيه سوم
 .لاعاتي سود ارتباط وجود داردبين ميزان مالكيت شركتي و محتواي اط: فرضيه چهارم

  .بين ميزان مالكيت دولتي  و محتواي اطلاعاتي سود ارتباط وجود دارد: فرضيه پنجم
 

  روش پژوهش
تواند در فرايند تصميم گيري استفاده شود اين پژوهش از  به دليل اينكه نتايج حاصل از پژوهش مي

همبستگي است، زيرا در  -هيت، توصيفيهمچنين، اين پژوهش از لحاظ ما. لحاظ هدف، كاربردي است
ها،  به منظور آزمون فرضيه. ، محقق به دنبال ارزيابي ارتباط بين دو يا چند متغير است اين نوع پژوهش

  .استفاده شده است) هاي پانلي داده( هاي تركيبي از روش داده
  جامعه و نمونه آماري

 زماني در فاصله تهران بهادار اوراق بورس در شده پذيرفته هاي شركت كليه پژوهش اين آماري جامعه

 زير معيار 4 هر كه هايي است شركت شامل تحقيق آماري نمونه .باشند مي 1390 تا 1385 هاي سال

  :باشند داشته را
 .باشد ماه اسفند پايان به منتهي آنها مالي دوره مقايسه، قابليت رعايت براي )الف

 .باشند نداده مالي سال تغيير يا يتفعال تغيير 1390 تا 1385 هاي سال طي )ب

  .نباشند مالي موسسات و ها بانك جزء )ج
 نداشته زماني مذكور دوره در ماه شش از بيش معاملاتي وقفه و باشد دسترس در آنها اطلاعات )د

 .باشند

 به صنعت 8شركت از  100 و اعمال شرايط نمونه،  تعداد محدوديت هاي فوق دادن قرار نظر مد با

  .انتخاب شدند نمونه عنوان
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 متغيرهاي پژوهش

  متغيرهاي مستقل و وابسته) الف
گيرد برابر است با نسبت سود قابل  سود هر سهم كه به هر يك از سهام تعلق مي :سود هر سهم

  .انتساب به سهامداران عادي به ميانگين موزون مجموع سهام عادي در دست سهامداران
 علاوه به سهام، ي دوره آخر و دوره قيمت اول تغييرات از است بارتع سهم، بازده از منظور: بازده سهم

 ،)سهام نقدي سود و جايزه سهام تقدم، حق از مزاياي ناشي(مانند سهم، خريد از ناشي عوايد ساير
  .دوره اول در سهام قيمت بر تقسيم
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 :كه در آن

R =بازده سالانه سهام  
Pt  =قيمت سهم در انتهاي سال  

Pt-1   =قيمت سهم در ابتداي سال  
Pn =ارزش اسمي سهم  
Dt  =سود نقدي  
Ne  =تعداد سهام افزايش يافته از طريق اندوخته يا سود انباشته 

Nc  =تعداد سهام افزايش يافته از طريق آورده نقدي   
Nt  = از افزايش سرمايهتعداد سهام قبل  

اي است كه به خريد و فروش حجم عظيمي از اوراق بهادار  شخصيت يا موسسه :سرمايه گذارنهادي 
گذاران نهادي، سرمايه گذاران بزرگ نظير بانكها، شركتهاي  پردازد كه طبق تعريف بوش، سرمايه مي

ادي، درصد سهام مالكان نهادي هستند و در واقع سرمايه گذاران نه... گذاري و  بيمه، شركتهاي سرمايه
باشد و بدين گونه  سهام به استثناي مالك عمده مي% 50و سرمايه گذاران حقيقي با مالكيت بيش از 

  .tشود، نسبت سهام عادي در اختيار سرمايه گذاران نهادي در پايان سال  محاسبه مي
و  افراد بين واسطه كه باشند مي حقوقي نهادي سهامداران سهامداران از منظور :مالكيت نهادي

 ونهادهاي ها بيمه بانكها، مانند نمايند مي پرتفوي سهام تهيه به اقدام افراد طرف از و بوده شركتها
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 سرمايه سهام كل به نهادي وسيله سهامداران به شده تملك سهام كل درصد طريق از كه. انقلابي

  .شود محاسبه مي
شركت است كه از نتيجه كسر تعداد سهام غير قابل  درصدي از كل سرمايه :درصد سهام شناور آزاد

 .آيد معامله از كل سهام شركت به دست مي

 شده استفاده هريشمن  -هرفيندال شاخص از نهادي ماليكت تمركز محاسبه براي :تمركز مالكيت

براي سنجش ميزان انحصار در بازار  كه هريشمن، شاخص اقتصادي است –هرفيندال  شاخص .است
بدين ترتيب درصد سهام هر يك از مالكان نهادي به توان دو رسيده و با هم جمع . مي گردداستفاده 
  :مي شوند

  OC = Σ   ²)درصد مالكيت هر نهاد(  

براي محاسبه اين . مالكيت افراد حقوق در يك شركت را مالكيت شركتي گويند :مالكيت شركتي
يا افراد حقوقي است بر كل سهام منتشر نسبت تعداد سهامي كه آخر سال مالي تحت مالكيت شركتها 

 .شود -شده شركت تقسيم مي

معمولا شركتهاي تحت مالكيت دولت نيز براي كسب سود يا اعمال كنترل در  :مالكيت دولتي
شركتهاي خصوصي، سرمايه گذاري مي كنند لذا درصد مالكيت شركتهاي دولتي از سرمايه يك شركت 

  .  را مالكيت دولتي گويند
  رهاي كنترليمتغي) ب

 .لگاريتم طبيعي ارزش بازار سهام منتشر شده در پايان سال مالي :)Size( اندازه

ي  بتا نشان دهنده. باشد بتا نماينده ريسك سيستماتيك مي: )BETA(ريسك سيستماتيك
نس بازده حساسيت نوسانات بازده اوراق بهادار در ازاي نوسانات بازده بوده و از حاصل تقسيم كوواريا

  .آيد با بازده پرتفوي بازار بر واريانس بازده پرتفوي بدست مي) هاي ريسكي دارايي(اوراق بهادار 

  .بدهي هاي كل تقسيم بر دارايي هاي كل: اهرم مالي
ها در  اراييگيري درصد تغييرات در كل د متغير رشد از طريق اندازه ):توبين Q(فرصت هاي رشد 

از اين نسبت بيشتر به عنوان ارزش استفاده . آيد پايان دوره نسبت به سال قبل به دست مي
ي جايگزيني آنها به دست  ها بر بهاي تمام شده شود،نسبت مزبور از حاصل تقسيم ارزش بازار دارايي مي
  ).نسبت ارزش بازار حقوق صاحبان سهام به ارزش دفتري آن(آيد  مي
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TA :ها كل دارايي   

MV : ارزش بازار حقوق صاحبان سهام  
BV : ارزش دفتري حقوق صاحبان سهام  

كورمندي و ليپ . بيانگر احتمال تكرار و مشاهده سود يا اجزاي آن در آينده است: پايداري سود
جاري روي  مفهوم كيفي پايداري سود را بر اساس ضرايب حاصل از برازش رگرسيون سود سال) 1987(

  :سود سال قبل كمي نموده، بدين ترتيب يك تعريف عملياتي براي آن ارايه نمودند
EARN୧,୲
TA୧,୲ିଵ

ൌ λ଴ ൅
λଵ EARN୧,୲ିଵ
TA୧,୲ିଵ

൅ ε୧,୲ 

ها در اول  ، سود خالص قبل از اقلام غير مترقبه است كه بر جمع داراييEARNكه در اين فرمول 
. ي خطاي برآورد ناشي از برازش مدل رگرسيون است نشان دهنده ε୧,୲. ده استتقسيم ش) TA(دوره 

بيانگر پايداري بالاي سود و مقادير نزديك به صفر آن، نشان  ،λଵمقادير نزديك به يك يا بيشتر 
سودهاي پايدار از اين نظر كه در آينده قابل پيش بيني هستند بر . ي ناپايداري سود هستند دهنده
  .اي ناپايدار برتري دارندسوده

  
  يافته هاي پژوهش

  آمار توصيفي
همانطور كه شواهد نشان مي دهد . ، آمار توصيفي متغيرهاي پژوهش را نشان مي دهد1جدول 

مي باشد كه داراي بالاترين پراكندگي در  0.39و  0.72ميانگين و انحراف معيار بازده سهام به ترتيب 
 0.15و  0.30ميانگين و انحراف معيار مالكيت نهادي به ترتيب . ستبين متغيرهاي وابسته و مستقل ا

ميانگين و انحراف معيار . است كه داراي پايين ترين پراكندگي در بين متغيرهاي وابسته و مستقل است
، مياگين 0.17و  0.46، ميانگين و انحراف معيار سهام شناور آزاد برابر 0.19و  0.35تمركز مالكيت برابر 

 0.36، و ميانگين و انحراف معيار مالكيت شركتي برابر 0.26و  0.29اف معيار مالكيت دولتي برابر و انحر
  .مي باشد 0.18و 
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  آمار توصيفي متغيرهاي پژوهش). 1(جدول 
 انحراف معيار ميانگين حداكثر حداقل علامت اختصاري نام متغير

 R 0.09-1.31 0.72 0.39 بازده سهام
  II 0.01 0.53  0.30 0.15 مالكيت نهادي
 OC 0.010.86 0.35 0.19 تمركز مالكيت

 FF 0.030.91 0.46 0.17 سهام شناور آزاد
 GO 0  0.98 0.29 0.26 مالكيت دولتي

 COO 0.01 0.83 0.36 0.18 مالكيت شركتي
 SP 3-32.21 0.99 پايداري سود

 QTOBIN 0.015.43 2.32 0.32 كيوتوبين
 DEBT 0.35 0.8760.67 0.12 اهرم مالي

 SIZE 21.4630.9622.24 1.52 اندازه شركت
 BETA 1.04-1.87 0.48 0.27 ريسك سيستماتيك

 

  آزمون فرضيه هاي پژوهش
  )چاو(تشخيص همگن يا ناهمگن بودن داده ها با استفاده از آزمون ليمر : گام اول

  )مقاطع مبدأ از عرض همساني( ليمر Fآزمون  نتايج). 2( جدول

تيجه آزمونن  P-Value Statistic فرضيه صفر مدل آزمون )H0( 

  رد مي شود H0فرض 
  رد مي شود H0فرض 
  رد مي شود H0فرض 
  رد مي شود H0فرض 
  رد مي شود H0فرض 

0.000
0.000 
0.000 
0.000 
0.000 

1.752 
1.806 
1.789 
1.684 
1.733 

مدل فرضيه اول
 مدل فرضيه دوم
 مدل فرضيه سوم
ممدل فرضيه چهار  
 مدل فرضيه پنجم

 
عرض از مبدا تمامي 
مقاطع با هم يكسان 

 است

  
؛ يعني استفاده از H1استفاده از روش داده هاي تلفيقي را در مقابل فرضيه  H0، فرضيه Fدر آزمون 

، نتيجه 2با توجه به سطح معناداري به دست آمده از جداول . روش داده هاي تابلويي نشان مي دهد
ن است كه مقاطع مورد بررسي ناهمگن و داراي تفاوت هاي فردي بوده و بنابراين اين آزمون بيانگر آ

  . مدل مناسب تر است 5استفاده از روش هاي داده هاي تابلويي براي هر 
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در اين . بعد از انتخاب روش داده هاي تابلويي توسط آزمون ليمر، آزمون هاسمن انجام گرفت :گام دوم
از مدل اثرات  H1از مدل اثرات تصادفي و در صورت پذيرفته شدن  H0آزمون در صورت پذيرفته شدن 

  :ارائه شده است 3خلاصه نتايج آزمون هاسمن به شرح جدول . گردد -ثابت استفاده مي
  

  )تصادفي و ثابت اثرات بين انتخاب( هاسمن آزمون نتايج .)3( جدول

 )H0( فرضيه صفر مدل هاي آزمون آماره كاي دو P-Value نتيجه آزمون

  پذيرفته مي شود H1فرض 

  پذيرفته مي شود H1فرض 

  پذيرفته مي شود H1فرض 

  پذيرفته مي شود H1فرض 

  پذيرفته مي شود H1فرض 

0.000 

0.000 

0.000 

0.000 

0.000 

30.121 

36.541 

41.041 

37.456 

35.452 

 مدل فرضيه اول

 مدل فرضيه دوم

 مدل فرضيه سوم

 مدل فرضيه چهارم

 مدل فرضيه پنجم

 

اوت در ضرايب تف
سيستماتيك 

 نيست

  
 سطح و مدل ها معني دار بوده براي تمام آماره اين مقدار دهد، مي نشان 3همانطور كه نتايج جدول 

و H0 است و بيانگر رد فرضيه  0.05براي هر سه مدل كمتر از  گزارش شده در جدول فوق معناداري
  .ستفاده از روش اثرات ثابت دلالت دارددرصد بوده و بر ا 95در سطح اطمينان   H1پذيرش فرضيه 

  .بين ميزان مالكيت سهامداران نهادي و محتواي اطلاعاتي سود ارتباط وجود دارد: فرضيه اول
بررسي فرضيه اول نشان  مي دهد كه بين مالكيت سهامداران نهادي و محتواي اطلاعاتي سود، ارتباط 

 EP1*IIو سطح معني داري متغير  tاين كه آمار  با توجه به. و معني داري وجود دارد) 0.273(مثبت 
بدين ترتيب با افزايش . مي باشد، بنابراين فرضيه اول پذيرفته مي شود 0.041و  2.085به ترتيب برابر 

و ) 2002( اون نتايج با يافته هاي. سهام نهادي، محتواي اطلاعاتي سودهاي حسابداري افزايش مي يابد
آنها نشان دادند كه حضور سهامداران نهادي منجر به . ر مي باشدسازگا) 2007(روي و همكاران 

در بين متغيرهاي كنترلي، اندازه شركت ارتباط مثبت و معني . افزايش محتواي اطلاعاتي سود مي شود
  .داري با بازده سهام دارد

                                                 
  محتواي اطلاعاتي سود 1
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  ارتباط ميزان سرمايه گذاري سهامداران نهادي و محتواي اطلاعاتي سود) 4(جدول 

Rit  = B0+B1(Eit/Pit-1) + β2 (II it) + β3 ((Eit/Pit-1) * II it ) + β4 (SIZE it) + β5 (B it) + β6 
(DEBT it) + β7 (QTOBIN it) + β8 (SP it) +e 

 محتواي اطلاعاتي سود:متغير وابسته
 داري سطح معني t ضرايب استاندارد نشده متغيرها

 ميزان خطا ضريب

 0.000- 0.3812.720-1.031 ضريب ثابت

EP  30.380.1273.0170.000 

II 0.241-0.1561.544 -0.074 

EP*II 0.2730.1312.0850.041 

SIZE 0.0320.0112.9310.000 

BETA 0.0420.0560.7660.553 

DEBT 0.142-0.0682.089 -0.038 

QTOBIN 0.225- 0.078 2.889 - 0.000  

SP 0.008- 0.006 1.341 - 0.224  

R2 =0.132  R2  0.111= تعديل شده  

 2.102=  آماره دوربين واتسن F  =0.000سطح معني داري 
  

بين . اهرم مالي و معيار توبين كيو، ارتباط منفي و معني داري را با متغير بازده سهام نشان مي دهد
ضريب تعيين تعديل شده مدل . ساير متغيرهاي كنترلي و بازده سهام، ارتباط معني داري وجود ندارد

درصد از تغييرات متغير وابسته توسط متغيرهاي مستقل و كنترلي قابل  11شان مي دهد كه حدود ن
بيانگر عدم وجود خود همبستگي بين جملات خطا  2.102آماره دوربين واتسون با مقدار . تبيين است

مي درصد  05/0و كوچكتر از  000/0برابر با  F داري معني سطح مقدار. در معادلات رگرسيون است
  .باشد كه حاكي از معني داري كل مدل است

 .بين ميزان سهام شناور آزاد و محتواي اطلاعاتي سود ارتباط وجود دارد: فرضيه دوم



    71 راق بهادار تهرانبررسي ارتباط بين ساختار مالكيت و محتواي اطلاعاتي سود شركت هاي پذيرفته شده دربورس او

  ارتباط ميزان سهام شناورآزاد و محتواي اطلاعاتي سود) 5(جدول 

Rit  = B0+B1(Eit/Pit-1) + β2 (FF it ) + β3 ((Eit/Pit-1) * FF it )+ β4 (SIZE it ) + β5 (B it )+ β6 
(DEBT it )+ β7 (QTOBIN it )+ β8 (SP it )+e 

 محتواي اطلاعاتي سود:متغير وابسته
 داري سطح معني t ضرايب استاندارد نشده متغيرها

 ميزان خطا ضريب

 ضريب ثابت
0.741-0.4121.820-0.064 

EP 0.1240.1111.1210.185 

FF 0.0310.1320.2440.792 

EP*FF 0.062-0.3410.182-0.872 

SIZE 0.0330.0132.5420.004 

BETA 0.0310.0241.2920.154 

DEBT 0.104-0.0641.625-0.071 

QTOBIN 0.144- 0.082 1.757- 0.064  

SP 0.012- 0.011 1.102- 0.342  

R2 =0.106  R2  0.086= تعديل شده  

 1.973=  نوين واتسآماره دورب F  =0.000سطح معني داري 

  
بررسي فرضيه دوم نشان  مي دهد كه بين ميزان سهام شناور آزاد و محتواي اطلاعاتي سود، رابطه 

و سطح معني داري متغير  tبا توجه به اين كه آمار . اما غيرمعني داري وجود دارد) -0.062(منفي 
EP*FF  در مورد بررسي . دوم رد مي شود مي باشد، بنابراين فرضيه -0.182و  -0.182به ترتيب برابر

در بين متغيرهاي كنترلي، اندازه شركت . تطبيقي يافته فرضيه دوم شواهد چنداني در دست نمي باشد
بين ساير متغيرهاي كنترلي و بازده سهام، ارتباط معني . ارتباط مثبت و معني داري با بازده سهام دارد

درصد از تغييرات متغير  8.6نشان مي دهد كه ضريب تعيين تعديل شده مدل . داري وجود ندارد
 1.973آماره دوربين واتسون با مقدار . وابسته توسط متغيرهاي مستقل و كنترلي قابل تبيين است
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 معني سطح مقدار. بيانگر عدم وجود خود همبستگي بين جملات خطا در معادلات رگرسيون است
  .باشد كه حاكي از معني داري كل مدل استدرصد مي  05/0و كوچكتر از  000/0برابر با  F داري

  .بين ميزان تمركز مالكيت و محتواي اطلاعاتي سود ارتباط وجود دارد: فرضيه سوم

  ارتباط ميزان تمركز مالكيت و محتواي اطلاعاتي سود) 6(جدول 

Rit  = B0+B1(Eit/Pit-1) + β2 (OC it ) + β3 ((Eit/Pit-1) * OC it )+ β4 (SIZE it ) + β5 (B 
it )+ β6 (DEBT it )+ β7 (QTOBIN it )+ β8 (SP it )+e 

 محتواي اطلاعاتي سود:متغير وابسته
 داري سطح معني t ضرايب استاندارد نشده متغيرها

 ميزان خطا ضريب

 ضريب ثابت
0.743-0.3672.027- 0.037 

EP 0.214-0.0722.973- 0.000 

OC 0.1230.0971.2690.231 

EP*OC 0.2740.1232.2280.009 

SIZE 0.0340.0122.8370.000 

BETA 0.0320.0251.2830.243 

DEBT 0.135-0.0672.016- 0.041 

QTOBIN 0.207- 0.077 2.701-  0.000  

SP 0.009 0.006 1.512 0.206  

R2 =0.119  R2  0.098= تعديل شده  

 1.987 = نوآماره دوربين واتس F  =0.000سطح معني داري 

  
بررسي فرضيه سوم نشان  مي دهد كه بين تمركز مالكيت و محتواي اطلاعاتي سود ارتباط مثبت 

به  EP*OCو سطح معني داري متغير  tبا توجه به اين كه آمار . داري وجود دارد -و معني) 0.274(
ترتيب با افزايش بدين . باشد، بنابراين فرضيه سوم پذيرفته مي شود -مي 0.009و  2.228ترتيب برابر 

نتايج با شيفلر و ويشني، . تمركز مالكيت، محتواي اطلاعاتي سودهاي حسابداري افزايش مي يابد
سازگار ) 2007(و روي و همكاران ) 2002( اون؛ )2000(؛ تيرول، )1989(؛ مورك و همكاران، )1986(



    73 راق بهادار تهرانبررسي ارتباط بين ساختار مالكيت و محتواي اطلاعاتي سود شركت هاي پذيرفته شده دربورس او

حتواي اطلاعاتي سود مي آنها نشان دادند كه مالكيت سهامداران بزرگ منجر به افزايش م. مي باشد
اهرم مالي . در بين متغيرهاي كنترلي، اندازه شركت ارتباط مثبت و معني داري با بازده سهام دارد. شود

بين ساير . و معيار توبين كيو ارتباط منفي و معني داري را با متغير بازده سهام نشان مي دهد
ضريب تعيين تعديل شده مدل نشان . داردمتغيرهاي كنترلي و بازده سهام ارتباط معني داري وجود ن

درصد از تغييرات متغير وابسته توسط متغير مستقل و كنترلي قابل تبيين  9.8مي دهد كه حدود 
بيانگر عدم وجود خود همبستگي بين جملات خطا در  1.987آماره دوربين واتسون با مقدار . است

درصد مي  05/0و كوچكتر از  000/0با برابر  F داري -معني سطح مقدار. معادلات رگرسيون است
  .باشد كه حاكي از معني داري كل مدل است

 .بين ميزان مالكيت شركتي و محتواي اطلاعاتي سود ارتباط وجود دارد: فرضيه چهارم

  ارتباط ميزان مالكيت شركتي و محتواي اطلاعاتي سود) 7(جدول 

Rit  = B0+B1(Eit/Pit-1) + β2 (coo it ) + β3 ((Eit/Pit-1) * coo it )+β4(SIZE it)     + β5 (B 
it )+ β6 (DEBT it )+ β7 (QTOBIN it )+ β8 (SP it )+e  

 محتواي اطلاعاتي سود:متغير وابسته
 داري سطح معني t ضرايب استاندارد نشده متغيرها

 ميزان خطا ضريب

 ضريب ثابت
0.690-0.3611.915-0.062 

EP 0.115-0.0781.475-0.186 

Coo 0.1420.1141.2490.284 

EP*Coo 0.1290.1031.2560.293 

SIZE 0.0310.0142.2160.024 

BETA 0.0260.0251.0610.451 

DEBT  0.131-0.0661.985-0.046 

QTOBIN 0.198- 0.082 2.417- 0.009  

SP 0.007 0.006 1.117 0.394  

R2 =0.101  R2  0.084= تعديل شده  

 1.915=  نوآماره دوربين واتس F  =0.000معني داري سطح 
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بررسي فرضيه چهارم نشان مي دهد كه بين مالكيت شركتي و محتواي اطلاعاتي سود ارتباط مثبت 
و سطح معني داري متغير  tبا توجه به اين كه آمار . اما غير معني داري وجود دارد) 0.129(

EP*Coo  در بين . باشد، بنابراين فرضيه چهارم رد مي شودمي  0.293و  1.256به ترتيب برابر
اهرم مالي و معيار . داري با بازده سهام دارد -متغيرهاي كنترلي، اندازه شركت ارتباط مثبت و معني

بين ساير متغيرهاي . دهد -توبين كيو ارتباط منفي و معني داري را با متغير بازده سهام نشان مي
ضريب تعيين تعديل شده مدل نشان مي دهد كه . ي داري وجود نداردكنترلي و بازده سهام ارتباط معن

آماره . درصد از تغييرات متغير وابسته توسط متغير مستقل و متغيرهاي كنترلي قابل تبيين است 8.4
بيانگر عدم وجود خود همبستگي بين جملات خطا در معادلات  1.915دوربين واتسون با مقدار 

درصد مي باشد كه حاكي  05/0و كوچكتر از  000/0برابر با  F داري نيمع سطح مقدار. رگرسيون است
  .از معني داري كل مدل است

 .بين ميزان مالكيت دولتي و محتواي اطلاعاتي سود ارتباط وجود دارد: فرضيه پنجم

  ارتباط ميزان مالكيت دولتي و محتواي اطلاعاتي سود) 8(جدول 

Rit  = B0+B1(Eit/Pit-1) + β2 (SO it ) + β3 ((Eit/Pit-1) * SO it )+ β4 (SIZE it ) + β5 (B it )+ β6 
(DEBT it )+ β7 (QTOBIN it )+ β8 (SP it )+e 

  محتواي اطلاعاتي سود:متغير وابسته
 داري سطح معني t ضرايب استاندارد نشده متغيرها

 ميزان خطا ضريب

 ضريب ثابت
0.712-0.3732.177-0.023 

EP 
0.2260.0772.9350.000 

Go 
0.1130.0681.6620.071 

EP*Go 
0.2880.1142.5280.005 

SIZE 
0.0350.0132.6930.000 

BETA 
0.0330.0261.2710.252 

DEBT 
0.141-0.0692.046-0.033 

QTOBIN 
0.223- 0.077 2.897- 0.000  

SP 
0.010 0.006 1.668 0.114  

R2=0.126 R20.117=تعديل شده  
 2.014= نوآماره دوربين واتس F=0.000سطح معني داري



    75 راق بهادار تهرانبررسي ارتباط بين ساختار مالكيت و محتواي اطلاعاتي سود شركت هاي پذيرفته شده دربورس او

بررسي فرضيه پنجم نشان  مي دهد كه بين مالكيت دولتي و محتواي اطلاعاتي سود ارتباط مثبت 
به  EP*Goو سطح معني داري متغير  tبا توجه به اين كه آمار . داري وجود دارد -و معني) 0.288(

بدين ترتيب با افزايش . باشد، بنابراين فرضيه پنجم پذيرفته مي شود -يم 0.005و 2.528ترتيب برابر 
در مورد بررسي تطبيقي يافته . ميزان مالكيت در دست دولت، محتواي اطلاعاتي سودها افزايش مي يابد

ضريب تعيين تعديل شده مدل نشان مي دهد كه . فرضيه پنجم شواهد چنداني در دست نمي باشد
آماره . تغييرات متغير وابسته توسط متغيرهاي مستقل و كنترلي قابل تبيين استدرصد از  11.7حدود 

بيانگر عدم وجود خود همبستگي بين جملات خطا در معادلات  2.014دوربين واتسون با مقدار 
درصد مي باشد كه حاكي  05/0و كوچكتر از  000/0برابر با  F داري معني سطح مقدار. رگرسيون است
  .ل مدل استاز معني داري ك

  
  نتيجه گيري و بحث 

هدف اين پژوهش بررسي ارتباط بين ساختار مالكيت و محتواي اطلاعاتي سود در شركت هاي پذيرفته 
شركت با روش  100براي دستيابي به اهداف پژوهش تعداد. شده در بورس اوراق بهادار تهران مي باشد

اي آزمون فرضيه هاي پژوهش از روش داده بر. نمونه گيري حذفي به عنوان نمونه پژوهش انتخاب شد
نتايج فرضيه اول نشان مي دهد كه بين مالكيت سهامداران نهادي و . هاي تركيبي استفاده گرديد

بنابراين حضور سهامداران نهادي تاثيري مثبتي بر . محتواي اطلاعاتي سود ارتباط مثبت وجود دارد
ان مي دهد كه بين ميزان سهام شناور آزاد و بررسي فرضيه دوم نش. محتواي اطلاعاتي سود دارد

دهد كه بين  -آزمون فرضيه سوم نشان مي. محتواي اطلاعاتي سود ارتباط معني داري وجود ندارد
بدين ترتيب افزايش . تمركز مالكيت و محتواي اطلاعاتي سود ارتباط مثبت و معني داري وجود دارد

نتايج آزمون فرضيه . اي نمونه تاثير مثبتي داردتمركز مالكيت بر محتواي اطلاعاتي سود شركت ه
بنابراين . دهد كه بين مالكيت شركتي و محتواي اطلاعاتي سود رابطه وجود ندارد -چهارم نشان مي

در نهايت آزمون فرضيه پنجم نشان مي . ميزان مالكيت شركتي در محتواي اطلاعاتي سود تاثيري ندارد
در كل نتايج نشان مي . اطلاعاتي سود ارتباط مثبت وجود دارددهد كه بين مالكيت دولتي و محتواي 

دهد كه بين برخي از ابعاد ساختار مالكيت و محتواي اطلاعاتي سود شركت هاي پذيرفته شده در 
به نظر مي رسد با افزايش مالكيت سهامداران نهادي، . بورس اوراق بهادار تهران ارتباط وجود دارد

يت دولتي، سودهاي شركت هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران تمركز مالكيت و ميزان مالك
اين نتيجه با فرضيه علامت دهي سودها و همچنين فرضيه نظارت . حاوي اطلاعات مفيدي مي باشد

اين نتيجه بيانگر آن است كه سهامداران نهادي، سهامداران عمده و دولت بر .فعال  سازگار مي باشد
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گزارشگري مالي نظارت مي كنند و حضور آنها در ساختار مالكيت شركت ها به بهبود عملكرد نماينده و 
  كارايي بازار سرمايه كمك شايان توجهي مي كند

  
  پيشنهادات مبتني بر پژوهش

با توجه به اين كه نتايج پژوهش نشان مي دهد كه بين مالكيت سهامداران نهادي و محتواي . 1
اط مثبت وجود دارد، بنابراين به سرمايه گذاران پيشنهاد مي شود كه اطلاعاتي سودهاي حسابداري ارتب

گذاري به ميزان مالكيت سهامداران نهادي به عنوان يك عامل مثبت و  -در خصوص تصميمات سرمايه
 .سازنده  توجه نمايند

 به سازمان بورس اوراق بهادار پيشنهاد مي شود راهكارهاي عملي در خصوص گسترش حضور مالكان. 2
را به ) ولو به ميزان اندك(نهادي و مالكان بزرگ اتخاذ نمايد و همچنين حضور دولت در مالكيت شركتها

  .عنوان يك امر مطلوب در گسترش نظارت بر شركت و مرتفع سازي مساله نمايندگي در نظر بگيرد
  

  محدوديت هاي پژوهش
در بورس اوراق بهادار تهران انتخاب  با توجه به اينكه نمونه پژوهش از بين شركت هاي پذيرفته شده. 1

شده است و شركت هاي نمونه از لحاظ اندازه، صنعت، ساختار مالكيت، نوع محصولات، لزوماً معرف 
  .تمام واحدهاي اقتصادي فعال در كشور نيستند، بنابراين تعميم يافته ها بايد با احتياط انجام گيرد

 عوامل اقتصادي، چون متغيرهايي، تأثير جمله از پژوهش،نتايج  بر مؤثر عوامل از بعضي كنترل عدم. 2
 ممكن محقق بوده، دسترس از خارج... و صنعت نوع و و مقررات قوانين ها، شركت عمر سياسي، شرايط
  .باشد اثرگذار روابط بر بررسي است

 بهاي بر مبناي شده تهيه مالي هاي اطلاعات صورت از پژوهش متغيرهاي محاسبه براي كه آنجا از. 3

 استنتاجي ممكن تورم از بابت مذكور اطلاعات تعديل صورت در است؛ شده استفاده تاريخي شده تمام

  .شود حاصل فعلي نتايج از متفاوت
  

  پيشنهادي هاي آتي پژوهش
 شده ساختار مالكيت زمينة در بسياركمي تحقيقات تهران بهادار اوراق بورس در اينكه به عنايت با

 :شود انجام تهران دربورس ساختار مالكيت زمينة زيردر هاي پژوهش گردد مي پيشنهاد لذا است،
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 ؛شركت سرمايه برساختار ساختار مالكيت تأثير . 1

 بركارايي سرمايه گذاري؛ ساختار مالكيت تأثير. 2

  مختلف؛ صنايع در )نظيرسود( حسابداري برمتغيرهاي ساختار مالكيت تأثير .3
  ؛فظه كاري در گزارشگري ماليتاثير ساختار مالكيت بر محا .4
  ؛ارتباط بين رقابت در بازار محصول و ساختار مالكيت.5
  

  فهرست منابع
، بررسي رابطه بين ساختار مالكيت و مديريت سود، مجله پژوهش هاي )1390. (استا، سهراب) 1

  .106-93، صص )8(حسابداري مالي سال سوم، شماره دوم، شماره پياپي
تركيب  تأثير ، بررسي)1390. (رضايي، عباس. تقي زاده، هوشنگ. رسولبرادران حسن زاده، ) 2

تهران،  بهادار اوراق بورس در پذيرفته شده هاي شركت حسابداري سود اطلاعاتي محتواي بر سهامداران
 .124 -107، صص )8( پياپي شماره دوم، شماره سوم، مالي سال حسابداري هاي مجله پژوهش

بررسي رابطه  بين كيفيت سود و ،) 1386( .تاجيك ،كامران .غلامرضا  ،كرمي .محمد تقي ،مرادي) 3
بررسي هاي حسابداري و  ،افزايش سرمايه از محل مطالبات سهامداران در بورس اوراق بهادار تهران

 .84 – 71،صص 44حسابرسي شماره 

اي  پذيرفته شده تاثير ساختار مالكيت  بر عملكرد شركته ،)1387( .احسان ،كرماني .نمازي، محمد) 4
  .100-83صص  ،53شماره ، 15بررسيهاي حسابداري و حسابرسي ،دوره  ،در بورس اوراق  بهادار تهران
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