
  32تا  1از صفحه  ، 1392 بهاردهم، هف، شماره پنجم، سال حسابداري مالي و حسابرسي هايپژوهش

 بررسي اثرات كيفيت گزارشگري مالي بر سياست تقسيم سود 

  

  **غلامرضا رضايي                *غلامحسين مهدوي

  04/12/1391: رشيخ پذيتار        02/10/1391: افتيخ دريتار

 چكيده

 هـاي  شـركت اثرات كيفيت گزارشگري مالي بـر سياسـت تقسـيم سـود      هدف از اين مقاله بررسي

بـه همـين منظـور، بـا اسـتفاده از مـدل فرانسـيس و        . پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران اسـت 

عنـوان كيفيـت    بـه كيفيـت اقـلام تعهـدي    ) غيراختيـاري (، از بخـش اختيـاري و ذاتـي   )2005(همكاران

شركت پذيرفتـه شـده در بـورس     64امعه آماري اين پژوهش را ج. گزارشگري مالي استفاده شده است

ي ها فرضيهاز تحليل آماري رگرسيون خطي چند متغيره براي آزمون . دهد مياوراق بهادار تهران تشكيل 

كه بين بخش اختياري  دهد ميي پژوهش نشان ها فرضيهنتايج آزمون آماري . پژوهش استفاده شده است

اخت سود سهام رابطه مستقيم معناداري وجود دارد اما بين بخش غيراختياري كيفيت اقلام تعهدي با پرد

همچنـين، نتـايج پـژوهش در    . كيفيت اقلام تعهدي با پرداخت سود سهام رابطه معناداري وجود نـدارد 

ي عملياتي بـه  ها هزينهنسبت  و نسبت كيوتوبينآن است كه بين  دهنده نشاني كنترلي متغيرهاخصوص 

اندازه (ي كنترليمتغيرهااما بين ساير  ؛خت سود سهام رابطه معكوس معناداري وجود داردپردا با ،فروش

  .رابطه معناداري وجود نداردپرداخت سود سهام با ) و بازده حقوق صاحبان سهام شركت

  

  .ي نمايندگيها هزينهكيفيت گزارشگري مالي، اقلام تعهدي، سياست تقسيم سود، : كليدي هاي واژه

                                                 
    .مكاتبات مسئولاصلي و حسابدار رسمي و نويسنده  ،حسابداري دانشگاه شيرازدانشيار   *

       ghmahdavi@rose.shirazu.ac.ir  
  .نخبگان دانشگاه آزاد اسلامي واحد ارسنجان عضو باشگاه پژوهشگران جوان و **
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  مقدمه -1

ي مـديريتي مـؤثر بـر    هـا  گيـري  تصميم مهمترينسهام يكي از  1ياست تقسيم سودس

اخير در خـارج از كشـور مطالعـات بسـيار      هاي سالاز اين رو، در . ارزش شركت است

، 2چمـانر و همكـاران  (انجام شـده اسـت   ها شركتزيادي در زمينه سياست تقسيم سود 

؛ امــا )2012، 6و كــات 5سمشاسـر ؛ و 2011، 4؛ تاناتــاوي2011، 3؛ وي و همكـاران 2010

كه به اين موضوع مهم توجه چنـداني   دهد مينشان  بررسي ادبيات مالي در داخل كشور

  . نشده است

 ها شركتاز مبادلات اوراق بهادار، به خريد و فروش سهام  اي عمدهاز آنجا كه سهم 

ان و ذارگ ـ سرمايهاختصاص دارد و تحت تأثير ارقام و اطلاعات حسابداري است، توجه 

همچنـين، بـا توجـه بـه اينكـه      . سايرين به كيفيت گزارشگري مالي امري ضروري است

گزارشگري مالي بايد اطلاعات مربوط و قابل اتكا را در اختيـار اسـتفاده كننـدگان قـرار     

مطـرح   سـؤال مورد استفاده واقع شود، حال اين  ها گيري آن تصميمي ها مدل تا در ،دهد

ري مالي موجود، اطلاعات مورد نياز و بـا كيفيـت بـالا را بـراي     كه آيا گزارشگ گردد مي

ي اصلي ها دغدغه يا خير؟ بنابراين، از جمله  آورد ميفراهم  كنندگان استفاده گيري تصميم

قوانين و مديريت مسـأله كيفيـت اطلاعـات ارائـه شـده از طـرف        كننده تدويننهادهاي 

  .شركت به سهامداران، بستانكاران و سايرين است

در خصـوص   گيـري  تصميمان هنگام گذار سرمايهاز سوي ديگر يكي از اطلاعاتي كه 

 ميزان سـود تقسـيم شـده بـه وسـيله      كنند ميي به آن توجه گذار سرمايهخريد يا فروش 

ي خود در سـهام شـركتي   ها هدف با توجه به مطلوبيت و  گذار سرمايههر . شركت است

بايـد در ايـن    هـا  شـركت مـديران  . باشـد  كه بـا اهـدافش منطبـق    كند ميي گذار سرمايه

                                                 
1. Dividend Policy  
2. Chemmanur et al. 
3. Wei et al. 
4. Thanatawee 
5. Simshauser  
6. Catt 
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كنند كه چه ميزان از سود را بين سهامداران تقسيم و چـه ميـزان    گيري تصميمخصوص 

از طرفي سياست تقسـيم سـود از جملـه    . ي كنندگذار سرمايهاز آن را مجدداً در شركت 

، 2و نگـوين  1هـارادا (موضوعاتي است كه تحت تـأثير مشـكلات نماينـدگي قـرار دارد    

به تضاد موجود ميـان مـدير و مالـك اشـاره دارد؛ ايـن       عمدتاًتئوري نمايندگي ). 2006

و  3بـه نظـر كـوكي   ). 1384نمازي، (شود ميي آنان ناشي ها هدف تضاد از متفاوت بودن 

، دو ديدگاه متفاوت در زمينـه رابطـه بـين سـود تقسـيمي و مشـكلات       )2009(4گيزاني

كاهش مشكلات نماينـدگي   حل راهد تقسيمي در ديدگاه اول، سو. نمايندگي وجود دارد

بين مـديران و سـهامداران و در ديـدگاه دوم سـود تقسـيمي جـايگزيني بـراي مسـائل         

  ).1389، نژاد كاظمستايش و (نمايندگي است

كـه آيـا رابطـه معنـاداري بـين       شـود  ميبنابراين، با توجه به موارد بالا اين پرسش مطرح 

وجود دارد؟ بنابراين، بـا توجـه بـه     ها شركتيم سود كيفيت گزارشگري مالي و سياست تقس

موارد ذكر شده هدف اصلي اين مقاله بررسي ارتباط بين كيفيت گزارشگري مالي و سياسـت  

اهميـت ايـن   . پذيرفته شـده در بـورس اوراق بهـادار تهـران اسـت      هاي شركتتقسيم سود 

گيرنـدگان  و سـاير تصـميم   انگذار سرمايهقوانين،  كنندگان تدوينپژوهش در اين است كه به 

كه چه ارتباطي بين ميـزان كيفيـت گزارشـگري مـالي شـركت و ميـزان سـود         دهد مينشان 

  .كنند ميتري اتخاذ ي آگاهانهها تصميمبر اين اساس  ها آن تقسيمي آن وجود دارد و

  مباني نظري پژوهش -2

 كننـدگان  اسـتفاده ي اطلاعـاتي  هـا  خواسـته ي گزارشگري مالي، از نيازهـا و  ها هدف 

هدف اصـلي گزارشـگري مـالي، بيـان آثـار اقتصـادي       . گيرد ميسرچشمه  سازماني برون

رويدادها و عمليات مالي بر وضعيت و عملكرد واحد تجاري براي كمك بـه اشـخاص   

ولـك و  (ي مالي در ارتباط بـا واحـد تجـاري اسـت    ها تصميمبرون سازماني براي اتخاذ 

                                                 
1. Harada 
2. Nguyen 
3. Kouki  
4. Guizani 
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، 2تدوين استانداردهاي حسابداري مـالي آمريكـا   بر اساس نظر هيأت). 2001، 1همكاران

ي ها روشيا  ابزارهامالي، بلكه در برگيرنده  هاي صورتگزارشگري مالي نه تنها شامل «

، به صورت مستقيم يا غيرمستقيم با اطلاعاتي ارتبـاط دارد  ابزارهااطلاع رساني است و اين 

 ،هـا  دارايـي بـاره منـابع شـركت،    ؛ يعني، اطلاعـاتي در شود ميكه از طريق حسابداري ارائه 

هيـأت تـدوين اسـتانداردهاي حسـابداري مـالي آمريكـا،       (»، سود و غيره اسـت ها بدهي

، از كيفيت )2006، 3مانند وردي (ي پيشينها پژوهشدر اين پژوهش نيز همانند ). 1978

. نماگري براي سنجش كيفيت گزارشگري مالي استفاده شده اسـت  عنوان بهاقلام تعهدي 

ي نقـدي تعريـف شـده    هـا  جريـان تفاوت ميان سود حسابداري و  عنوان بهتعهدي  اقلام

درجـه نزديكـي سـود     تـوان  ميان، كيفيت اقلام تعهدي را گذار سرمايهاست و از ديدگاه 

، 4فرانسـيس و همكـاران  (ي نقـدي ايجـاد شـده، تعريـف كـرد     ها جريانشركت با ميزان 

2005.(  

يكـي از مسـائل بسـيار مهـم در      رفتار مديران در خصـوص سياسـت تقسـيم سـود    

مسـأله سياسـت تقسـيم سـود     . و بازار سـرمايه هـر كشـوري اسـت     ها شركتپيشرفت 

از جمله مباحثي است كه همچنان در مـورد آن توافـق نظـري وجـود نـدارد؛       ها شركت

 عنـوان  بـه بيان كردند كه سياسـت تقسـيم سـود    ) 2005(6و ميرز 5نمونه، بريكلي عنوان به

  .است ها شركتمهم حل نشده در زمينه اعتبار مالي  يكي از ده مساله

بازار سرمايه و اقتصاد ايران داراي چندين ويژگي مهم براي بررسي عوامل تأثيرگذار 

در مرحلـه اول،  . است) در اين پژوهش كيفيت گزارشگري مالي(بر سياست تقسيم سود

موقعيت اقتصـادي   بازار سرمايه و اقتصاد ايران در حال حركت به سمت توسعه و بهبود

نشـان   هـا  پژوهشبسياري از . در جهان از زمان پيروزي انقلاب اسلامي تا به حال است

تـري پرداخـت   در طول دوره رشـد بـالا سـود تقسـيمي بـا ثبـات       ها شركتكه  دهد مي

                                                 
1. Wolk et al. 
2. Financial Accounting Standards Board  
3. Verdi 
4. Francis et al. 
5. Berkley 
6. Myers 
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كه با توجه با اين  رسد مي؛ از اين رو، ضروري به نظر )2009، 2و جاويد 1احمد(كنند مي

در ايـران بـا    هـا  شـركت يت گزارشگري مالي بر سياست تقسيم سـود  مطالب اثرات كيف

  .توجه به روند رو به رشد بررسي شود

ي توسعه يافته نظير آمريكا و بيشـتر  كشورهادوم، سطح حاكميت شركتي در ايران با 

در ايران بـا توجـه بـه حاكميـت     ). 1385يگانه، حساس(ي اروپايي مشابه نيستكشورها

عموماً دولتي و يا اغلب با تسلط يك سهامدار  ها شركتالكيت شركتي ضعيف ساختار م

 ـ مـي وظايفي كه حاكميت شركتي  مهمترينيكي از . شود مياصلي اداره  د بـر عهـده   توان

-حسـاس (اسـت  هـا  شـركت ي نسبت به كيفيت گزارشگري مالي ده اطمينانداشته باشد، 

ترل به وسيله سـهامداران  بنابراين، با توجه به سطح ضعيف كن). 1384يگانه و باغوميان، 

كه اثرات كيفيت گزارشـگري مـالي بـر سياسـت تقسـيم       رسد مياقليت ضروري به نظر 

  .مشخص شود

ي توسعه يافته نظيـر  كشورهاسوم، در ايران قوانين ماليات در خصوص سود سهام با 

بـا   هـا  شركتآمريكا متفاوت است؛ با توجه به متفاوت بودن قوانين مالياتي ممكن است 

پرداخت نكردن ماليات دست به عواملي همچون مديريت سود، كه ممكـن اسـت    هدف

ي خاص تقسـيم سـود   ها سياستكيفيت گزارشگري مالي را تحت تأثير قرار دهد، يا به 

  .دست بزنند

هـاي غـرب و سـاير    اخير مـورد تحـريم   هاي سالچهارم، با توجه به اينكه، ايران در 

، نحـوه  ها شركتيه و به تبع آن نحوه تأمين مالي قرار گرفته است؛ ساختار سرما كشورها

بنـابراين،  . متفاوت اسـت  كشورهاي بازار سرمايه در ايران از ساير ها سياستمبادلات و 

به طور كلي با توجه به مطالب بالا ضروري است كه اثرات كيفيت گزارشگري مالي بـر  

  .ررسي قرار گيرددر بورس اوراق بهادار تهران مورد ب ها شركتسياست تقسيم سود 

  

                                                 
1. Ahmed 
2. Javid  
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  پيشينه پژوهش -3

ي انجام شده در داخل و خارج از كشور، به ترتيـب،  ها پژوهشاين بخش به بررسي 

  . مي پردازد ها آن در زمينه كيفيت گزارشگري مالي، سياست تقسيم سود و ارتباط بين

  پيشينه داخلي  -3-1

  كيفيت گزارشگري مالي -3-1-1
ي رابطه بين كيفيت گزارشگري مـالي و تعـداد   در پژوهشي به بررس) 1377(نوروش

حسابداران آموزش ديده در واحدهاي تجـاري پذيرفتـه شـده در بـورس اوراق بهـادار      

وي با بررسي رابطه بين استخدام تعداد بيشتر حسابداران آموزش ديـده  . تهران پرداخته است

م گزارشـگري  و كيفيت گزارشگري مالي نشان داد كه شواهدي دال بـر كيفيـت برتـر سيسـت    

نسبت به سـاير  ، كنند ميي كه از حسابداران آموزش ديده بيشتري استفاده هاي شركتمالي در 

  .، وجود نداردها شركت

 هـاي  شـركت به بررسي ارتباط بين پنج ويژگي غيرمالي ) 1388(سجادي و همكاران

از پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران بـا كيفيـت گزارشـگري مـالي بـا اسـتفاده       

نتايج پـژوهش  . پرداختند 1386-1385شركت در طي سال هاي  40اطلاعات مربوط به 

آنان نشان داد كه اندازه شركت، عمـر شـركت و نـوع صـنعت رابطـه مثبـت معنـادار و        

ساختار مالكيت رابطه منفي با كيفيـت گزارشـگري مـالي دارد امـا رابطـه نـوع موسسـه        

  .آماري معنادار نبود حسابرسي با كيفيت گزارشگري مالي از لحاظ

در پژوهشي به بررسي كيفيت گزاررشگري مـالي،  ) 1388(يزدي و طالبيانمازارعرب

شركت پذيرفته شده در بورس  97ي ها دادهخطر اطلاعاتي و هزينه سرمايه با استفاده از 

نتايج پژوهش آنـان بيـانگر   . پرداختند 1384الي  1380 هاي سالاوراق بهادار تهران در طي 

بـا   هـاي  شـركت ) هزينه بدهي و هزينه حقـوق صـاحبان سـهام   (است كه هزينه سرمايهآن 

ي ايـن پـژوهش تـأثير    هـا  يافتههمچنين، بر اساس . كيفيت اقلام تعهدي بالا، بيشتر است

كيفيت اقلام تعهدي اختياري بر هزينـه سـرمايه بيشـتر از تـأثير كيفيـت اقـلام تعهـدي        
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  .است ها شركتغيراختياري بر هزينه سرمايه 

ــأثير كيفيــت اطلاعــات  ) 1388(مجتهــدزاده و احمــدي ــه بررســي ت در پژوهشــي ب

شـركت   63ي مربـوط بـه   هـا  دادهي مديران بـا اسـتفاده از   ها گيري تصميمحسابداري بر 

. پرداختنـد  1383الـي   1379 هاي سالپذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در طي 

اي ش كيفيت سـود، حساسـيت مخـارج سـرمايه    نتايج پژوهش آنان نشان داد كه با افزاي

و افـزايش ايـن حساسـيت بـه بخـش       يابـد  مـي آينده به سود حسابداري جاري افزايش 

  .تعهدي سود بيشتر از بخش نقدي است

بـه بررسـي كيفيـت گزارشـگري مـالي و ناكـارايي       ) 1389(مازار يزديثقفي و عرب

ته شـده در بـورس اوراق بهـادار    شركت پذيرف 152ي ها دادهي با استفاده از گذار سرمايه

نتايج پژوهش آنان حاكي از اين اسـت  . پرداختند 1387تا  1379 هاي سالتهران در طي 

ي هيچ گونه همبستگي معناداري گذار سرمايهكه بين كيفيت گزارشگري مالي و ناكارايي 

  .وجود ندارد

ان ذارگ ـ سـرمايه در پژوهش خود به بررسـي رابطـه بـين    ) 1389(مهراني و همكاران

شـركت پذيرفتـه    51ي مربـوط بـه   ها دادهنهادي و كيفيت گزارشگري مالي با استفاده از 

نتايج پژوهش . پرداختند 1386تا  1376 هاي سالشده در بورس اوراق بهادار تهران طي 

بدان معنا كـه از  . ي نهادي و كيفيت سود بودگذار سرمايهآنان بيانگر روابط متناقضي بين 

) ان نهـادي گـذار  سـرمايه تمركز (ان نهاديگذار سرمايهكنندگي سود،  نيبي پيشبعد ارزش 

ان نهـادي بـا   گذار سرمايهاين در حالي است كه . دارد) مثبت(با كيفيت سود، رابطه منفي

  .وقفه گزارشگري رابطه منفي دارد

در پژوهشي به بررسي اثرات مديريت سود بـر كيفيـت   ) 1391(محمودآبادي و رضايي

پذيرفته شـده در بـورس اوراق بهـادار تهـران بـا اسـتفاده از        هاي شركتگزارشگري مالي 

نتـايج پـژوهش   . پرداختنـد  1387تا  1382 هاي سالشركت در طي  80ي مربوط به ها داده

آنان بيانگر آن بود كه بين مديريت سود و هر دو بخـش اختيـاري و غيراختيـاري كيفيـت     

  .معناداري وجود دارد رابطه منفي) كيفيت گزارشگري مالي(اقلام تعهدي
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  سياست تقسيم سود -3-1-2
 هـا  شركتبه بررسي اثر سود تقسيمي بر قيمت سهام ) 1382(طينت و ساربانهاخوش

تـا   1373شـركت در دوره زمـاني    60ي مربـوط بـه   هـا  دادهآنان با استفاده از . پرداختند

 .ود داردنشان دادند كه بين سود تقسيمي و قيمت سهام همبستگي مستقيمي وج 1380

 كننـده  تعيـين در پژوهشي به شناسـايي و تبيـين عوامـل    ) 1384(جهانخاني و قرباني

-1382(سـاله  6شـركت طـي يـك دوره     63ي ها دادهسياست تقسيم سود با استفاده از 

 هـا  شركتنتايج پژوهش آنان حاكي از آن بود كه سياست تقسيم سود . پرداختند) 1387

همچنين، با توجه بـه تأييـد نظريـه پيـام رسـاني،      . دكن مياز الگوي گام تصادفي پيروي 

برخوردار باشد، بازده نقـدي آن  ) پاييني(رود تا اگر شركتي از رشد سود بالاييانتظار مي

 . باشد) پايين(نيز بالا

ي نقـد آزاد و سياسـت   هـا  جريـان به بررسي رابطـه بـين   ) 1388(راز و همكارانرضواني

ي هـا  دادهه در بورس اوراق بهادار تهران با اسـتفاده از  پذيرفته شد هاي شركتتقسيم سود در 

نتايج پژوهش آنان نشـان  . پرداختند 1386تا  1383 هاي سالشركت طي  125مربوط به 

ي گـذار  سرمايهي ها فرصتداراي  هاي شركتبزرگ و هم در  هاي شركتداد كه هم در 

 .ادار وجود داردپايين بين وجوه نقد آزاد و تغييرات تقسيم سود رابطه مثبت معن

-1382شركت در بـازه زمـاني    77ي ها دادهبا استفاده از ) 1389(نژادستايش و كاظم

به بررسي تاثير ساختار مالكيت و تركيب هيأت مديره بـر سياسـت تقسـيم سـود      1386

نتـايج پـژوهش آنـان    . پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداختنـد  هاي شركت

مالكيت شركتي و استقلال هيات مديره بـه طـور مثبـت و مالكيـت     حاكي از اين بود كه 

پذيرفتـه شـده در بـورس اوراق     هـاي  شـركت نهادي به طور منفي، نسبت سود تقسيمي 

همچنين، شواهدي دال بر وجود رابطـه معنـادار   . دهد ميبهادار تهران را تحت تأثير قرار 

  .سيم سود مشاهده نشدبين مالكيت مديريتي و ميزان تمركز مالكيت با سياست تق

شـركت   47ي مربـوط بـه   هـا  دادهبـا اسـتفاده از   ) 1389(سقي قاسميانپورحيدري و 

بـه بررسـي    1385تـا   1379پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در بـازه زمـاني   
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ي هـا  ويژگـي ي نقدي و تغييرات سود تقسيمي با توجـه بـه   ها جريانرابطه بين تغييرات 

نتايج پژوهش آنان حاكي از اين بود كـه بـا در نظـر گـرفتن     . تندپرداخ ها شركتخاص 

ي نقدي عملياتي و تغييرات سود تقسيمي، ها جريانتغييرات سود عملياتي، بين تغييرات 

همچنين، از ديگر نتايج پژوهش اين بود كـه ميـزان رشـد و    . رابطه معناداري وجود دارد

ي نقدي عمليـاتي و تغييـرات سـود    اه جريانتوسعه يافتگي شركت، رابطه بين تغييرات 

  .دهد ميتقسيمي را تحت تأثير قرار ن

در پژوهشي به بررسي اثر اهرم شركت بر سياست تقسـيم  ) 1390(مهد و اصغريبني

ي هـا  دادهپذيرفته شـده در بـورس اوراق بهـادار تهـران بـا اسـتفاده از        هاي شركتسود 

نتايج پژوهش آنـان نشـان   . اختندپرد 1387تا  1380شركت در بازه زماني  66مربوط به 

همچنـين،  . داد كه بين اهرم مالي با سياست تقسيم سود رابطـه معنـاداري وجـود نـدارد    

ي نقدي عملياتي بـا سياسـت   ها جريانديگر نتايج پژوهش نشان داد كه اندازه شركت و 

  . تقسيم سود رابطه مثبت معناداري دارد

  سود كيفيت گزارشگري مالي و سياست تقسيم -3-1-3
در پژوهشي به بررسي كيفيت سـود و رابطـه آن بـا    ) 1388(طبري و همكارانعلوي

شـركت پذيرفتـه شـده در     85ي مربـوط بـه   ها دادهبا استفاده از  ها شركتسود تقسيمي 

نتايج پژوهش آنـان  . پرداختند 1385تا  1381 هاي سالبورس اوراق بهادار تهران در طي 

ي كـه كيفيـت سـود    هـاي  شـركت ئه صورت سود و زيان، نشان داد كه با معيار تجديد ارا

همچنـين، نتـايج پـژوهش    . كنند ميبالاتر دارند سود تقسيمي را در زمان مقرر پرداخت ن

ي كه كيفيت سود بالاتر دارند سود هاي شركتنشان داد كه با معيار وجود اقلام استثنايي، 

  .كنند ميتقسيمي بيشتري پرداخت 

 هـاي  شـركت بررسي رابطه بين كيفيت سود و سود تقسيمي در به ) 1388(تهراني و ذاكري

مربـوط بـه    يها دادهآنان با استفاده از . پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند

ي كـه سـود   هـاي  شـركت نشـان دادنـد كـه     1384تـا   1375 هاي سالشركت در طي  50

هاي آينـده برخوردارنـد   رهبيشتري در دو) كيفيت سود(از پايداري سود كنند ميپرداخت 
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  .با نسبت توزيع بالاتر، بيشتر مشخص است هاي شركتو همچنين اين اثر براي 

  پيشينه خارجي -3-2

  كيفيت گزارشگري مالي -3-2-1
در پژوهشي به بررسي رابطه بين كيفيت افشا و مـديريت سـود   ) 2001(2و ژو 1لوبو

ت افشا و مديريت سود رابطـه منفـي   نتايج پژوهش آنان نشان داد كه بين كيفي. پرداختند

  .يابد ميمعناداري وجود دارد؛ يعني با افزايش مديريت سود، كيفيت افشا كاهش 

 يگـذار  سـرمايه به بررسي كيفيت حسابداري و سطح كـارايي  ) 2006(4و هايلاري 3بيدل

ي نقدي ايجـاد  ها جرياننتايج پژوهش آنان نشان داد كه ارتباط ميان . پرداختند ها شركت

. اسـت  تـر  ضـعيف ي در زماني كه كيفيت حسابداري بالاتر است، گذار سرمايهشده داخلي و 

در  يگـذار  سـرمايه بيدل و هايلاري، همچنين، دريافتند كه بين كيفيت حسابداري و كـارايي  

، ارتبـاط قـوي   شـود  مـي از طريق صاحبان سـهام انجـام    ها آن يي كه تأمين ماليكشورها

 ها شركتيي كه تأمين مالي كشورهاست كه اين ارتباط براي اين در حالي ا. برقرار است

  .است تر ضعيف، شود ميانجام  ها بانكاز طريق  ها آن در

و  يالملل ـ بيندر پژوهشي تحت عنوان استانداردهاي حسابداري ) 2008(5بارث و همكاران

ي كيفيت حسابداري نشان دادند كه بين مديريت سود و كيفيت سود رابطه منفي معنادار

  .وجود دارد

به بررسي تاثير كيفيت كميتـه حسابرسـي بـر كيفيـت     ) 2009(6راينزباري و همكاران

شـركت   87ي مربـوط بـه   هـا  دادهي حسابرسي با استفاده از ها هزينهگزارشگري مالي و 

نتايج پژوهش آنان حاكي از اين بود كه بين كيفيـت  . پرداختند 2001زلاندنويي در سال 

همچنـين،  . ت گزارشگري مالي ارتباط معنـاداري وجـود نـدارد   كميته حسابرسي و كيفي

                                                 
1. Lobo 
2. Zhou 
3. Biddle 
4. Hilary  
5. Barth et al. 
6. Rainsbury et al.  
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ي پرداخـت شـده بـه    ها هزينهنتايج ارتباط بسيار ضعيفي بين كيفيت كميته حسابرسي و 

  . را نشان داد) ي حسابرسيها هزينه(حسابرسان مستقل

در پژوهشي به بررسي كيفيت گزارشگري مـالي و كـارايي   ) 2011(1چن و همكاران

 79ي هـا  دادهخصوصي در بازارهـاي نوظهـور بـا اسـتفاده از      هاي شركتي گذار سرمايه

نتايج پژوهش آنان نشـان داد كـه بـين    . پرداختند 2005تا  2002 هاي سالكشور در طي 

  .ي رابطه مثبت معناداري وجود داردگذار سرمايهكيفيت گزارشگري مالي و كارايي 

  سياست تقسيم سود -3-2-2
يكي از پيشگامان در پژوهش مرتبط با سياست  عنوان به ،)1956(2نتايج پژوهش لينتر

بـه وسـيله مـديران،     ها شركتتقسيم سود بويژه در زمينه چگونگي سياست تقسيم سود 

از قضـاوت مـديريت    اي نشـانه  عنـوان  بـه نشان داد كه نرخ تقسيم سود در حال حاضـر  

تقسـيم سـود    كـاهش  منظـور  بهبسيار پيچيده براي مديريت  گيري تصميماست؛ اين يك 

در اوايـل   هـا  شـركت همچنين، نتايج پژوهش وي نشـان داد كـه برخـي از    . سهام است

چرخه حيات خود به دليل تمركز روي رشد و حفظ درآمد شركت، تمايل بـه پرداخـت   

 . سودتقسيمي سهام ندارند

، سياسـت تقسـيم سـود مربـوط بـه      )1961(4و موديليـاني  3بر اساس پـژوهش ميلـر  

و  5شواهدي مانند مطالعه انجام شده به وسـيله ليتزنبرگـر  . كامل نيستبازارهاي سرمايه 

كه سياست تقسـيم سـود تحـت تـأثير      كند مياز اين نظريه پشتيباني ) 1979(6راماسوامي

  .بازار است

به بررسي حاكميت شـركتي و سياسـت تقسـيم سـود در بازارهـاي      ) 2004(7تون مي

 19شـركتي از   365فاده از يـك نمونـه   نتايج پژوهش وي با اسـت . نوظهور پرداخته است

                                                 
1. Chen et al. 
2. Linter 
3. Miller 
4. Modigilani 
5. Litzenbenberger  
6. Ramaswamy 
7. Mitton 
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، سـود سـهام را زودتـر    تـر  قـوي با حاكميت شركتي  هاي شركتكه  دهد ميكشور نشان 

همچنين، نتايج پژوهش وي بيانگر رابطه منفي معناداري بين پرداخـت  . كنند ميپرداخت 

  . با حاكميت بهتر است هاي شركتي رشد بيشتر بين ها فرصتزودتر سود سهام و 

در پژوهشي به بررسـي عناصـر تعيـين كننـده نسـبت سـود       ) 2006(2و آبور 1آميدو

شركت پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار  20ي مربوط به ها دادهتقسيمي با استفاده از 

نتايج پژوهش آنـان نشـان داد كـه رابطـه     . پرداختند 2003تا  1998 هاي سالغنا در طي 

د آوري، نقدينگي و ماليات وجـود دارد و  مثبت معناداري بين نسبت سود تقسيمي و سو

ي رشد نيـز  ها فرصتان نهادي و گذار سرمايهرابطه ميان نسبت سود تقسيمي با ريسك، 

  .منفي معنادار است

در پژوهشي به بررسـي تـأثير مـديريت سـود بـر سياسـت       ) 2010(3شاه و همكاران

 55فاده از اطلاعـات  آنان با اسـت . تقسيم سود در بين دو كشور چين و پاكستان پرداختند

 هـاي  سالشركت پاكستاني در طي  120و  2007الي  2001 هاي سالشركت چيني در طي 

نتايج پژوهش شـاه و همكـاران   . به تجزيه و تحليل اطلاعات پرداختند 2007الي  2003

. نشان داد كه در هر دو كشـور مـديريت سـود تـأثيري بـر سياسـت تقسـيم سـود نـدارد         

 هـاي  شـركت و در چين  تر بزرگ هاي شركتاين بود كه در پاكستان  همچنين، نتايج بيانگر

  .كنند ميسود تقسيمي بيشتري پرداخت  تر كوچك

در پژوهشي به بررسي تأثير مالكيت دولتـي بـر سياسـت    ) 2011(4وانگ و همكاران

چينـي نـرخ    هـاي  شـركت ي پژوهش آنان نشان داد كه در ها يافته. تقسيم سود پرداختند

و بـه   دهـد  مـي ي نشـان  تر سريعسيمي، به نسبت تغييرات سود واكنش پرداخت سود تق

چيني بيشـتر نسـبت بـه پرداخـت      هاي شركتطور ميانگين نسبت پرداخت واقعي سود 

نتايج، همچنين، بيـانگر ايـن   . توسعه يافته است هاي شركتسود در بازارهاي نوظهور و 

الكيـت دولتـي در حـال    بـا م  هـاي  شركتبود كه احتمال پرداخت سود تقسيمي در بين 

                                                 
1. Amidu  
2. Abor 
3. Shah et al. 
4. Wang et al. 
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  .افزايش است

  كيفيت گزارشگري مالي و سياست تقسيم سود -3-2-3
در پژوهشي به بررسي رابطه بين تغييرات سود تقسـيم  ) 1999(1ميخائيل و همكاران

نتايج پژوهش آنان حـاكي از آن بـود كـه بـازار     . پرداختند ها شركتشده و كيفيت سود 

-داراي كيفيت سـود بـالا كمتـر عكـس     هاي ركتشنسبت به اعلام تغيير در سود نقدي 

  .دهد ميالعمل نشان 

ي هـا  دادهبه بررسي سود سهام و كيفيت سود با استفاده از ) 2007(3و موريرا 2فارينها

نتـايج  . پرداختنـد  2003تـا   1987 هـاي  سـال آمريكـايي در طـي    هـاي  شركتمربوط به 

بـالاتري هسـتند، سـود     ي كـه داراي كيفيـت سـود   هاي شركتپژوهش آنان نشان داد كه 

همچنين، نتايج پژوهش فارينهـا و مـوريرا   . و برعكس كنند ميتقسيمي بيشتري پرداخت 

نشان داد كه بين كيفيت سود و افزايش سـود تقسـيمي از سـالي بـه سـال ديگـر رابطـه        

  .معناداري وجود ندارد

بـر   اه شركتدر پژوهشي به بررسي اثرات عدم تقارن اطلاعاتي ) 2008(5و ژائو 4لي

نتـايج پـژوهش آنـان نشـان داد كـه رابطـه منفـي        . پرداختنـد  ها آن سياست تقسيم سود

 . وجود دارد ها شركتمعناداري بين عدم تقارن اطلاعاتي و سياست تقسيم سود 

  متغيرهاي و تعريف گير اندازهنحوه  -4

  متغير مستقل -4-1

 ـ) كيفيـت گزارشـگري مـالي   (در اين پژوهش كيفيت اقلام تعهـدي  ك شـده بـه دو   تفكي

ي گيـر  اندازهبراي . دهد ميي مستقل پژوهش را نشان متغيرهاقسمت اختياري و غيراختياري 

بـر  . كيفيت اقلام تعهدي، ابتدا بايد كل اقلام تعهدي تشكيل دهنده سـود محاسـبه شـود   

                                                 
1. Mikhail et al. 
2. Farinha  
3. Moreira 
4. Li 
5. Zhao  
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، سـود عمليـاتي برابـر اسـت بـا      1دررابطه )2002(2و ديچو 1اساس مدل ارقام تعهدي ديچاو

  .قدي و اقلام تعهدي مربوطن يها جريان

Ei.t = CFOi.t + TCAi )1(                                                                   

  :به طوري كه

Ei.t  = سود عملياتي شركتi  در سالt.  

CFOi.t  = جريان وجه نقد حاصل از عمليات شركتi  در سالt.  

TCAi.t  = كل اقلام تعهدي شركتi  در سالt.  

در ايران به علت تفاوت در نحوه تهيه صورت جريـان وجـوه نقـد طبـق اسـتاندارد      

هيأت استانداردهاي حسابداري مـالي آمريكـا    95ايران با استاندارد  2حسابداري شماره 

جريان نقـد عمليـاتي طبـق صـورت     : تعديل روبرو انجام شود CFOitبايد در خصوص 

و  ها گذاريريان نقد مرتبط با بازده سرمايه ج+ سود سهام پرداختي + جريان وجوه نقد 

 .ي نقدي مرتبط با مالياتها جريان –سود پرداختي بابت تامين مالي 

از ) كيفيـت اقـلام تعهـدي   (در اين پژوهش، جهت ارزيابي كيفيت گزارشگري مـالي 

  .شود مياستفاده  2مطرح دررابطه ) 2005(مدل فرانسيس و همكاران
TCAi.t = α0 + α1CFOi.t-1 + α2CFOi.t + α3 CFOi.t+1 + α4∆REVi.t +     α5PPEi.t 

+ εi.t                                                                                                                                                                          
   )2(          

  :كه در آن

TCAi.t  = كل اقلام تعهدي شركتi  در سالt.  

CFOi.t  = جريان وجه نقد حاصل از عمليات شركتi  در سالt.  

∆REVit  = تغيير در درآمد ناشي از فروش شركتi  هاي سالبين t  وt-1.  

PPEit  = ي ثابت مشهود شركت ها داراييخالصi در سال t.  

 عنـوان  بـه طـي هفـت سـال     2بطـه  ي راها باقيماندهدر اين پژوهش از انحراف معيار 

                                                 
1. Dechow 
2. Dichev 
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خطـاي   دهنده نشان، εi.tاز آنجا كه . نماگري براي كيفيت اقلام تعهدي استفاده شده است

) تـر  كوچـك (تـر  بـزرگ ي نقـدي اسـت، مقـادير    ها جريانبراورد اقلام تعهدي نسبت به 

  . اقلام تعهدي است) بهتر(تر ضعيفكيفيت  دهنده نشان

هار عامل ذاتي را بر كيفيت اقلام تعهدي بسيار با تأثير چ) 2002(مدل ديچاو و ديچو

  :تعريف شده است) 3(اين مدل به صورت مدل. داند مياهميت 
AQit = λ0+ λ1 Sizei.t + λ2σ(CFO)i.t + λ3σ(Sales)i.t+ λ4NegEarni.t + εi.t )3(  

  :به طوري كه

AQ  =كيفيت اقلام تعهدي.  

Size = ارزش بـازار حقـوق صـاحبان     اندازه شركت است كه توسط لگاريتم طبيعي

  .شود ميسهام، محاسبه 

 σ(CFO)= انحراف معيار جريان وجه نقد حاصل از عمليات شركت.  

σ(Sales)  =انحراف معيار درامد ناشي از فروش.  

NegEarn = ي كه شركت زيان گـزارش كـرده   هاي سالتعداد (فراواني شناسايي زيان

 .1)است

كيفيت اقلام تعهـدي،  ) غير اختياري(ش ذاتيبراي برآورد بخ) 3(حال ضرايب رابطه

  :شود ميبه كار گرفته 

InnateAQit = λ0 + λ1Sizeit + λ2σ(CFO)it + λ3 σ(Sales)it + λ4NegEarnit   )4(  
         

  .جزء اختياري كيفيت اقلام تعهدي است )3(باقيمانده هاي رابطه

DiscAQit = εi.t )5(                                                                           

با محاسبه كيفيت اقلام تعهدي و تفكيك آن به دو قسـمت اختيـاري و غيراختيـاري    

 .آيد ميي پژوهش بدست ها فرضيهي مستقل مربوط به متغيرها

                                                 
 3ي شـماره  ها رابطه، در نباشد ده زيانهاي مورد مطالعه بايد  شركت با توجه به اينكه در اين پژوهش. 1
  .شود حذف ميفراواني شناسايي زيان عملاً  4و 
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  متغير وابسته -4-2

 هـا  شـركت پژوهش، سياست تقسيم سـود   سؤالدر اين پژوهش با توجه به هدف و 

بـا تقسـيم   ) 2010(مشابه شاه و همكاران. متغير وابسته در نظر گرفته شده است عنوان به

كردن ميزان سود تقسيم شده شركت بر ميزان سود خالص بعد از ماليات، متغيـر وابسـته   

  .آيد ميبه دست ) سياست تقسيم سود(پژوهش

  ي كنترليمتغيرها -4-3

و تحليـل مسـأله پـژوهش    يي كه بـه نحـوي در تجزيـه    متغيرهاكنترل ساير  منظور به

ي كنترلي اين متغيرها. ي كنترلي لازم با توجه به مرور متون تعيين شدندمتغيرهامؤثرند، 

  :پژوهش عبارتند از

 هـاي  شركتنسبت به  تر كوچك هاي شركتنشان دادند كه ) 2011(1اريف و همكاران

نيـز متغيـر   ؛ از اين رو، در اين پـژوهش  كنند ميسود تقسيمي بيشتري پرداخت  تر بزرگ

متغيـر كنترلـي    عنوان به) لگاريتم طبيعي ارزش بازار حقوق صاحبان سهام(اندازه شركت

 .در نظر گرفته شده است

بـالاتري دارنـد    3ي نمايندگيها هزينهي كه هاي شركتنشان داد كه ) 1999(2دي سوزا

نسـبت هزينـه   ؛ بنـابراين، در ايـن پـژوهش نيـز     كننـد  ميپرداخت  تري كمسود تقسيمي 

مـديريت در انجـام   گرايـي   افراطكه معياري از ) ي نمايندگيها هزينه(ملياتي به فروشع

 .متغير كنترلي در نظر گرفته شده است عنوان بهمخارج اختياري است، 

كه  )ROE(بازده حقوق صاحبان سهام) 2011(در اين پژوهش مشابه شاه و همكاران

 عنـوان  بـه ، شـود  مـي زه گيـري  از طريق تقسيم سود خالص بر حقوق صاحبان سهام اندا

 .متغير كنترلي در نظر گرفته شده است

تحـت تـأثير    هـا  شـركت نشان دادنـد كـه سـود تقسـيمي     ) 2008(1و آسوبف 4دنيس

                                                 
1. Arif et al. 
2. D’Souza 
3. Agency Costs 
4. Denis 
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نيز ) ي رشدها فرصت(ي رشد است؛ بنابراين، در اين پژوهش نسبت كيوتوبينها فرصت

  .متغير كنترلي در نظر گرفته شده است عنوان به

و جركـوس و  ) 2000(2ي دوكـاس و همكـاران  هـا  پژوهشابق با در اين پژوهش مط

  :شود ميمحاسبه  6 توبين از طريق رابطه-Qنسبت ) 2010(3همكاران

Q-Tobin
,
s = [MVOCE + PSLV + BVOLTD –(BVOSHTA – BVOSHTL)] / 

BVOTA )6      (                                                                             

  ): 6(كه دررابطه

MVOCE  =ارزش بازار سهام عادي در پايان سال  

PSLV  =4ارزش نقدشوندگي سهام ممتاز در پايان سال  

BVOLTD  = ي غيرجاري در پايان سالها بدهيارزش دفتري  

BVOSHTA  = ي جاري در پايان سالها داراييارزش دفتري  

BVOSHLT  = ي جاري در پايان سالها بدهيارزش دفتري  

BVOTA  = در پايان سال ها داراييارزش دفتري كل  

  ي پژوهشها فرضيه -5

  :تدوين و طراحي شده است 2و  1ي ها فرضيهبراي دستيابي به هدف پژوهش، 

بين بخش اختياري كيفيت اقلام تعهدي با ميـزان سـود تقسـيمي پرداختـي سـال      -1

 .جاري رابطه معناداري وجود دارد

اقلام تعهدي با ميزان سود تقسيمي پرداختـي سـال   بين بخش غيراختياري كيفيت -2

 .جاري رابطه معناداري وجود دارد

                                                                                                                   
1. Osobov 
2. Doukas et al. 
3. Jurkus et al. 

عمـلاً ارزش نقدشـوندگي    6شود، در مـدل شـماره    توجه به اينكه در ايران سهام ممتاز منتشر نميبا . 4

  .شود سهام ممتاز در پايان سال حذف مي
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  روش پژوهش -6

اسـت؛ كـه بـه لحـاظ هـدف در زمـره        تجربـي  شبهي ها پژوهشاين پژوهش از نوع 

 افـزار  نـرم از طريـق   هـا  شركتاطلاعات مورد نياز . گيرد ميي كاربردي، قرار ها پژوهش

بـا   هـا  داده. انـد  شـده زمان بورس اوراق بهادار گـردآوري  تدبير پرداز و سايت رسمي سا

تجزيه و   SPSS-19افزار نرمآماده و سپس با استفاده از  Excel-2007 افزار نرماستفاده از 

  .تحليل نهايي انجام گرفته است

  دوره مورد آزمون، جامعه و نمونه آماري -6-1

مـالي سـال هـاي     هـاي  تصوردوره مورد مطالعه يك دوره زماني نه ساله بر اساس 

 tي پـژوهش، تغييـرات سـال    ها مدل البته، با توجه به لزوم آزمون. است 1389تا  1381

؛ بنابراين، عمـلاً دوره پـژوهش محـدود    شود مينيز محاسبه ) t+1(يا) t-1(نسبت به سال

پذيرفتـه شـده در بـورس اوراق بهـادار تهـران، جامعـه        هاي شركت. به هفت سال است

هـا ميـان   به علـت وجـود برخـي ناهمـاهنگي    . دهد مياضر را تشكيل آماري پژوهش ح

اعضاي جامعه، شرايط زير براي انتخاب نمونه آماري قرار داده شده و نمونـه بـه روش   

  :گيري آماري هدفمند انتخاب شدنمونه

  .سال مالي شركت منتهي به پايان اسفند ماه هر سال باشد

 .ال مالي نداده باشد، تغيير س1389تا  1381 هاي سالشركت طي 

 .ي مورد نياز در دسترس باشدها دادهاستخراج  منظور بهاطلاعات مالي مورد نياز 

 .نباشدده  زيانمالي مذكور  هاي سالطي 

 .در بورس اوراق بهادار تهران پذيرفته شده باشد 1381تا پايان سال مالي 

ارزش بـازار   كيوتـوبين شـركت نيازمنـد تعيـين    از آنجايي كه براي محاسبه شاخص 

حقوق صاحبان سهام آن هستيم، بايد سهام شركت در طول سه ماه آخر هر سال حداقل 

 .يك بار معامله شده باشد

گـري مـالي،   ي، واسـطه گـذار  سـرمايه  هـاي  شـركت (و مؤسسات مـالي  ها بانكجزء 
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هـاي  نباشد؛ زيـرا افشـاي اطلاعـات مـالي و سـاختار     ) ها ليزينگهلدينگ و  هاي شركت

 .متفاوت است ها آن كتي درراهبري شر

شـركت در دوره   64ي يـاد شـده، تعـداد    هـا  محـدوديت با توجه به شرايط و اعمال 

با اين اوصـاف، نمونـه ايـن پـژوهش     . نمونه انتخاب شد عنوان به 1389تا  1381زماني 

  . شركت خواهد بود-سال 448شامل 

  ي پژوهشها يافته -7
فرضيه طراحـي   2پژوهش در اين مقاله  بررسي هدف منظور بههمانطور كه قبلاً آمد 

ي هـا  جـدول در  هـا  فرضيهنتايج آماري حاصل از آزمون اين . و مورد آزمون قرار گرفت

 .ارائه شده است 4الي  1شماره 

ي گير اندازهبراي  2نتايج آماري حاصل از رگرسيون مدل شماره  1در جدول شماره 

ارائـه شـده    1388تـا   1382 هـاي  سـال در طي  ها شركتبراي كليه كيفيت اقلام تعهدي 

 .است

كه در كليه موارد به جزء تغييـر در درآمـد    دهد مينشان  2نتايج برآورد مدل شماره 

 Fهمچنين، با توجـه بـه مقـدار آمـاره     . معنادار است%  5فروش آزمون در سطح خطاي 

 اسـت، بيـانگر   899/537، كه برابر با ها شركتدر سطح كليه  1مندرج در جدول شماره 

واتسون برابـر   -افزون بر اين، آماره دوربين. درصد است 95معنادار بودن مدل در سطح 

است كـه وجـود خـود همبسـتگي سـريالي مرتبـه اول را در اجـزاي اخـلال          779/1با 

  .كند ميرگرسيون رد 

جهـت تفكيـك    3نتايج آماري حاصل از رگرسيون مدل شـماره   2در جدول شماره 

در طـي   هـا  شـركت براي كليـه  بخش اختياري و غيراختياري كيفيت اقلام تعهدي به دو 

  .ارائه شده است 1388تا  1382 هاي سال

كه در كليه موارد آزمون در سـطح خطـاي    دهد مينشان  3نتايج برآورد مدل شماره 

در  2منـدرج در جـدول شـماره     Fهمچنين، با توجه به مقـدار آمـاره   . معنادار است% 5

است، بيـانگر معنـادار بـودن مـدل در سـطح       852/137ر با ، كه برابها شركتسطح كليه 
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است، كه وجـود خـود    811/1واتسون برابر با  -افزون بر اين، آماره دوربين. است% 95

  . كند ميهمبستگي سريالي را در اجزاي اخلال رگرسيون رد 
  2نتايج آماري حاصل از مدل شماره  -1جدول 

 كل اقلام تعهدي: متغير وابسته

 tآماره   ضرائب  متغيرها
خطاي 

  استاندارد
 سطح معناداري

 002/0*  772/2×1010  139/3 703/8×1010 مقدار ثابت

ي ها جريان

  نقدي سال قبل
529/0- 406/10- 051/0  *0005/0  

ي ها جريان

نقدي سال 

  جاري

796/1- 924/21- 082/0  *0005/0  

ي ها جريان

  نقدي سال بعد
312/0- 281/5- 059/0  *0005/0  

ر درآمد تغيير د

  فروش
048/0 026/1 046/0  305/0  

ي ثابت ها دارايي

  مشهود
146/0 176/9 016/0  *0005/0  

R 927/0      

  

779/1  
R

2
 

859/0  

-آماره دوربين

  واتسن
R

2
adj 

857/0  

خطاي استاندارد 

  رگرسيون
107×635/56667    

  0005/0*  سطح معناداري F  899/537آماره 

TCAi.t = α0 + α1CFOi.t-1 + α2CFOi.t + α3CFOi.t+1 + α4∆REVi.t + α5PPEi.t + εi.t
  

       %5سطح معناداري  * هاي پژوهشگر  يافته: منبع *
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  3نتايج آماري حاصل از مدل شماره  -2جدول 

 كيفيت اقلام تعهدي: متغير وابسته

 tآماره   ضرائب  متغيرها
خطاي 

  استاندارد
 سطح معناداري

 0005/0* 196/3×1011 -232/6 -992/1×1012 مقدار ثابت

  0005/0* 203/1×1010 472/6 785/7×1010  اندازه

انحراف 

ي ها جريانمعيار

  نقدي

200/0  643/4 043/0  *0005/0  

انحراف معيار 

  فروش
050/0  862/9 005/0  *0005/0  

R 694/0      

  

811/1  
R2 482/0  

-آماره دوربين

  واتسن
R2adj 479/0  

خطاي استاندارد 

  رگرسيون
107×053/33077    

  F  852/137آماره 
سطح 

  معناداري
*0005/0  

AQit = λ0+ λ1 Sizei.t + λ2σ(CFO)i.t + λ3σ(Sales)i.t+ λ4NegEarni.t + εi.t
  

          %5سطح معناداري  * هاي پژوهشگر  يافته: منبع *

كيفيت اقلام تعهدي به دو  2حال با استفاده از ضرايب بدست آمده از جدول شماره 

. شـود  مـي ي مستقل پژوهش تقسـيم  متغيرهاتياري و غيراغتياري، براي محاسبه بخش اخ

ــه  ــژوهش، متغيرهــاپــس از محاســبه كلي ــه وســيله مــدلهــا فرضــيهي پ ــژوهش ب  ي پ

  .گيرد ميمورد آزمون قرار ) 7(رگرسيوني

  
DPO = β0 + β1(DiscAQ) + β2(InnateAQ) + β3(Q-tobin) + β4(Size) 
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+β5(ROE)+β6(Agencycosts)+ε                                                                )7(  

آورده شده  7خلاصه نتايج تحليل رگرسيوني مدل شماره  4و  3ي شماره ها جدولدر 

كـه  ، هـا  شـركت در سطح كليه  3مندرج در جدول شماره  Fبا توجه به مقدار آماره . است

افزون بر ايـن،  . درصد است 95ن مدل در سطح است، بيانگر معنادار بود 093/4برابر با 

در سـطح كليـه    4واتسـون منـدرج در جـدول شـماره      -با توجه به مقدار آماره دوربين

است، وجود خود همبستگي سريالي را در اجـزاي اخـلال    708/1، كه برابر با ها شركت

  .كند ميرگرسيون رد 

  7 براي برازندگي مدل رگرسيوني شماره ANOVAجدول  -3جدول 

  Fآماره  مجذور ميانگين df مجموع مجذورات  منبع پراكندگي
سطح 

 معناداري

  317/0  6  901/1  رگرسيون

  077/0  441  137/34  باقيمانده  001/0  093/4

  -  447  038/36  كل
  ي پژوهشگرها يافته: منبع* 

  7مدل رگرسيوني شماره  جدول ضرايب -4جدول 

  سياست تقسيم سود: متغير وابسته

  سطح معناداري  خطاي استاندارد tآماره   ضرائب  هامتغير

  991/0  333/0  -012/0  -004/0  مقدار ثابت

بخش اختياري كيفيت 

  اقلام تعهدي

14-

10×274/8- 
070/2- 14-10×997/3 *039/0  

بخش ذاتي كيفيت اقلام 

  تعهدي
17-10×515/5 001/0 14-10×487/5 999/0  

  001/0*  00005/0  -293/3  -00016/0  كيوتوبين

  216/0  013/0  239/1  016/0  اندازه شركت

Archive of SID

www.SID.ir

www.SID.ir


 23   ..........  ...هاي پذيرفته شدهشركتبررسي اثرات كيفيت گزارشگري مالي بر سياست تقسيم سود 

 

  198/0  028/0  290/1  037/0  بازده حقوق صاحبان سهام

ي عملياتي به ها هزينه

  فروش
063/0-  772/1-  036/0  **077/0  

R  R2  R2adj  
خطاي استاندارد 

  رگرسيون

 -آماره دوربين

  واتسون

230/0  053/0  040/0  2782/0  708/1  

DPO = β0 + β1(DiscAQ) + β2(InnateAQ) + β3(Q-tobin) + β4(Size) + β5(ROE) + 
β6(Agency costs)+ ε  

 %      10سطح معناداري **  %       5سطح معناداري *     )4ادامه جدول (    هاي پژوهشگر يافته: منبع* 

يا به عبارت ديگر رابطـه   R، مقدار شود ميملاحظه  4همانطور كه در جدول شماره 

Rمقدار . است 230/0برابر با  هامتغيرساده ميان 
است، كه به اين معنـي   053/0برابر با  2

بـا اسـتفاده از    تـوان  مـي درصد از تغييرات مربوط به نرخ سود تقسيمي را  3/5است كه 

ي بخش اختياري كيفيـت اقـلام تعهـدي، بخـش ذاتـي كيفيـت اقـلام تعهـدي،         متغيرها

ي عمليـاتي بـه   هـا  هزينـه و نسـبت   كيوتوبين، اندازه شركت، بازده حقوق صاحبان سهام

Rهمچنين، مقدار . كرد بيني پيششركت ) ي نمايندگيها هزينه(فروش
2

adj  040/0برابر با 

است و با توجه به اين كه بيش از دو متغير مستقل وجود دارد بهتر است از ايـن مقـدار   

 ـ  4 تـوان  مـي استفاده شود؛ بنابراين با توجه به اين مقدار تنهـا   رات متغيـر  درصـد از تغيي

  .كرد بيني پيشي مستقل متغيرهاوابسته را از طريق 

و سـطح معنـاداري    7ضرايب مربوط به مدل رگرسيوني شـماره   4در جدول شماره 

، سطح معناداري مربوط بـه متغيـر   شود ميهمانگونه كه ملاحظه . مربوط ارائه شده است

، بـا  %95ح اطمينـان  آن است كه در سـط  دهنده نشانبخش اختياري كيفيت اقلام تعهدي 

توجه به علامت منفي بين بخش اختياري كيفيت اقلام تعهـدي و نـرخ سـود تقسـيمي،     

رابطه آماري مستقيم معناداري وجود دارد؛ به اين معنا كـه بـا افـزايش بخـش اختيـاري      

سـطح معنـاداري   . يابـد  مـي افـزايش   هـا  شركتكيفيت اقلام تعهدي، نرخ سود تقسيمي 

آن است كه رابطه بين بخش ذاتي  دهنده نشانفيت اقلام تعهدي مربوط به بخش ذاتي كي
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  .كيفيت اقلام تعهدي و نرخ سود تقسيمي از لحاظ آماري معنادار نيست

اين است كه بين اندازه شـركت و   ي كنترلي بيانگرمتغيرهاهمچنين، نتايج مربوط به 

وجود ندارد؛ امـا  بازده حقوق صاحبان سهام با نرخ سود تقسيمي رابطه آماري معناداري 

در سـطح اطمينـان   ) ي رشـد هـا  فرصت(سطح معناداري مربوط به متغير نسبت كيوتوبين

آن است كه بين نسبت كيوتوبين با نرخ سود تقسـيمي شـركت، رابطـه     دهنده نشان% 95

افزون بر اين، سطح معناداري مربـوط بـه متغيـر نسـبت     . معكوس معناداري وجود دارد

% 90شـركت در سـطح اطمينـان    ) ي نماينـدگي هـا  هزينـه (وشي عملياتي به فرها هزينه

ي عملياتي به فروش با نـرخ سـود تقسـيمي    ها هزينهآن است كه بين نسبت  دهنده نشان

  .شركت، رابطه معكوس معناداري وجود دارد

    يگير نتيجه -8

كه آيا كيفيـت اطلاعـات مـالي     كند مياين مقاله شواهدي را در اين خصوص فراهم 

در همـين  . براي سود تقسيمي بيشتر است يا خيـر  اي نشانهه وسيله مديريت ارائه شده ب

شركت پذيرفته شـده در بـورس    64ي مربوط به ها دادهراستا، اين پژوهش با استفاده از 

كـه   سـؤال به دنبال يافتن پاسخ ايـن   1388تا  1382 هاي سالاوراق بهادار تهران در طي 

بـراي سـود    اي نشانهبورس اوراق بهادار تهران در  ها شركتآيا كيفيت گزارشگري مالي 

  تقسيمي بيشتر است؟ 

 دهنـده  نشانتوجه به نتايج حاصل از تجزيه و تحليل آماري اطلاعات جمع آوري شده 

آن است كه به طور كلي بين بخش اختياري كيفيت اقلام تعهدي با نرخ سـود تقسـيمي   

ن معنا اسـت كـه بـا افـزايش بخـش      رابطه مستقيم معناداري وجود دارد؛ اين رابطه به اي

 هـا  شـركت ، نرخ سـود تقسـيمي   )كيفيت گزارشگري مالي(اختياري كيفيت اقلام تعهدي

؛ امـا  كنـد  ميمطابقت ) 2007(اين نتايج با نتايج پژوهش فارينها و موريرا. يابد ميافزايش 

هـاي  منظور از بخـش . همخواني ندارد) 1388(با نتايج پژوهش علوي طبري و همكاران

 ختياري و غيراختياري كيفيت اقلام تعهدي اين است كه مديران در تهيه و گزارشـگري ا
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ايـن نتـايج شـايد    ). 1390محمود آبادي و منصـوري،  (چه ميزان اختيار عمل دارند ها آن

مـورد مطالعـه بـا توجـه بـه اينكـه بخـش         هاي شركتناشي از اين موضوع باشد كه در 

اختيـار عمـل مـديران اسـت، بهبـود كيفيـت        اختياري كيفيت اقـلام تعهـدي مـرتبط بـا    

را كاهش داده و از ايـن رو منجـر بـه افـزايش      ها آن گزارشگري مالي، هزينه تأمين مالي

لازم به ذكر است كه نتايج پژوهش فارينهـا  . ميزان سود تقسيمي به سهامداران شده باشد

هسـتند سـود    ي كه داراي كيفيت سود بـالاتري هاي شركتداد كه نشان ) 2007(و موريرا

) 1388(اما، نتايج پژوهش علـوي طبـري و همكـاران    كنند ميتقسيمي بيشتري پرداخت 

نشان داد كه بين كيفيت سود و سـود تقسـيمي از سـالي بـه سـال ديگـر رابطـه آمـاري         

  . معناداري وجود ندارد

آن است كه رابطه بين بخـش   دهنده نشانرضيه دوم پژوهش نتايج حاصل از آزمون ف

  .ت اقلام تعهدي و نرخ سود تقسيمي از لحاظ آماري معنادار نيستذاتي كيفي

ي متغيرهـا آن است كه بين  دهنده نشاني كنترلي متغيرهانتايج پژوهش در خصوص 

اندازه شركت و بازده حقوق صاحبان سهام با نرخ سود تقسيمي رابطه آماري معنـاداري  

بـا   ها شركتعملياتي به فروش ي ها هزينهوجود ندارد؛ اما بين نسبت كيوتوبين و نسبت 

  .رابطه معكوس معناداري وجود دارد ها آن ميزان سود تقسيمي

ي، ميزان سود تقسـيمي  گذار سرمايهبا توجه به اينكه يكي از موارد مهم در خصوص 

، كيفيـت  گيـري  تصـميم ان در زمـان  گـذار  سـرمايه  شـود  مـي اسـت، پيشـنهاد    هـا  شركت

سياسـت تقسـيم سـود     كننـده  تعيـين يـك عامـل    عنوان بهرا  ها شركتگزارشگري مالي 

  .در نظر داشته باشند ها شركت

ي مـديريت نسـبت   ها تحليلبا توجه به اينكه ارائه اطلاعات كامل و شفاف از جمله 

مالي و ارائه اطلاعات لازم در زمينه سياست تقسيم سـود بـراي ارزيـابي     هاي صورتبه 

كه سـازمان بـورس اوراق    شود مينهاد ان از عملكرد شركت مؤثر است، پيشگذار سرمايه

بهــادار و ســاير نهادهــاي تــدوين كننــده قــوانين و مقــررات، قــوانين و مقرراتــي را در 

  .وضع كنند ها شركتاطلاعات از سوي گونه  اينخصوص ارائه 
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با توجه به اينكه افزايش كيفيت گزارشگري مالي منجر به افزايش سـود تقسـيمي از   

بـه سـازمان بـورس اوراق     شود مير سرمايه و اقتصاد كشور و رونق بازا ها شركتسوي 

در خصـوص   شـود  مـي بهادار و ساير نهادهاي تدوين كننده قوانين و مقـررات پيشـنهاد   

 .  ي وضع كنندتر دقيقو تر  گيرانه سختقوانين  ها شركتنحوه ارائه اطلاعات از سوي 

 ـ مـي كه  شود مينمايان  از موضوعتري  تازهو  تر گستردهطي انجام هر پژوهش، ابعاد   دتوان

بنابراين، با توجه به نتايج حاصل از پـژوهش و  . ي بعدي باشدها پژوهشنقطه آغازي براي 

  :شود ميي بعدي پيشنهاد ها پژوهشي آن، پيشنهادهاي زير براي ها محدوديت

ي كيفيت گزارشـگري مـالي   گير اندازهكه براي  شود ميبه پژوهشگران آينده پيشنهاد 

 ها شركتبررسي رابطه بين كيفيت گزراشگري مالي و سياست تقسيم سود در خصوص 

  .ي ديگري همچون محتواي اطلاعاتي سود استفاده كنندها مدل از معيارها و
بـا عمـر متفـاوت و در     هـا  شـركت با توجه به اينكه ممكن است سياست تقسيم سود 

رفتن نـوع صـنعت و   صنايع مختلف، متفاوت باشد، بررسي مجدد اين موضوع با در نظر گ

 .شود ميتفكيك نمونه مورد بررسي بر اساس عمر شركت به پژوهشگران آينده پيشنهاد 

گـري  ي، واسـطه گـذار  سرمايه هاي شركت(و مؤسسات مالي ها بانكبا توجه به اينكه 

پژوهشـگران در   شود مياز نمونه پژوهش حذف شده بودند، پيشنهاد ) ها ليزينگمالي و 

 هـا  شركتگزارشگري مالي بر سياست تقسيم سود را در اين گروه از  آينده تأثير كيفيت

 .مورد بررسي قرار دهند

كه رابطـه غيرخطـي بـين كيفيـت گزارشـگري       شود ميبه پژوهشگران آينده پيشنهاد 

 .را مورد بررسي قرار دهند ها شركتمالي و سياست تقسيم سود 
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