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 چكيده         
 ،هاشرکت از سهام توجهي قابل بخش مالکيت به با توجهمالکان نهادي 

)شاامل  هاا  آن يهاتوانند رويهو مي ستندبرخوردار ه ايملاحظه از نفوذ قابل
-صاور   د.تأثير قرار دهنرا تحتگري مالي( حسابداري و گزارشهاي رويه

 د.نا دهماي  را تشاکيل  ماالي  گاري گازارش  يناد افر اصلي يهسته مالي هاي
)رقم سود خالص( در  انيصور  سود و ز هامالي و در راس آن يهاصور 

تحقيا  حاضار باراي فاراهم آوردن     گذاران قارار دارد.  کانون توجه سرمايه
اين منظر کاه آياا    گذاران نهادي ازشواهدي در ارتباط با نقش نظارتي سرمايه

شده تأثير دارد، صور  پذيرفته اسات.  مالکيت نهادي بر کيفيت سود گزارش
 شده اسات  از يك رويکرد چند بعدي استفاده  ،گيري کيفيت سودبراي اندازه

ي هاا مدل رگرسيوني که جنباه  چهار ،سنجش کيفيت سود برايبدان معنا که 
بيني کننادگي  قابليت پيش ،)يعني محتواي اطلاعاتي سود مختلف کيفيت سود

سانجد، بارازش   را مي اقلام تعهدي سود و به موقع بودن گزارش سود( ،سود
روابط متناقضي بين سرمايه گاذاران نهاادي و   گر شده است. نتايج تحقي  بيان

-بيني کنندگي سود، سرمايهکيفيت سود است. بدان معنا که از بعد ارزش پيش

                                                           
 حسابداري  بخش * دانشيار

 حسابداري بخش دیار ** استا

 حسابداري  *** دانشجوي دكتري
 **** دانشجوي دكتري حسابداري 
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ي منفاي  ن نهادي( با کيفيات ساود، رابطاه   گذراگذارن نهادي )تمرکز سرمايه
گري گزارش يگذاران نهادي با وقفه)مثبت( دارند. اين در حالي است سرمايه

گذاران گر آن است که با افزايش سطح سرمايهي منفي دارند. اين امر بيانرابطه
يابد. بايد يادآور شد که در اين تحقي  رابطاه  مي نهادي، کيفيت سود نيز ارتقا

گذاران نهاادي( و کيفيات   اداري بين سرمايه گذاران نهادي )تمرکز سرمايهمعن
سود با استفاده از معيارهاي محتواي اطلاعاتي سود و اقلام تعهدي سود يافت 

 نشد.

  
. كيفيا   3نهاادي   تمركا  مالكيا    .2 نهاادي  (گذارانسرمایه)ن امالك. 1 ي کليدي:هاواژه

 )كيفي  سود(. گري مالیگ ارش
 

 دمه. مق1
 مالكاان )ساهامداران(،   ينمایناده  عناوان  باه  مادیران  مدیری ، و مالكي  شدن جدا با

 و مادیران  باي   تضااد مناا     نماینادگی،  يرابطاه  گياري شاك   با كنند.می اداره را شرك 
مادیران دسا  باه ر تار ااي  ر ا        اس  گردد؛ بدان معنا كه ممك می ایجاد سهامداران

باشاد.   ساهامداران  مناا    عكس و  اآن منا   جه  در كه يرندتصميماتی بگ طلبانه ب نند و
 ناشای  ا اراد حارار در ساارتار شارك      باي   بالقوه از تضاد منا   شركتی حاكمي  نياز به

 امكاان  ، ایا  شركتی حاكمي  ي امكانيسم عدم كردند بيان  (1932) 1و مين  یشود. برلمی
 حركا  راود   شخصای  مناا    در جها   منا   ساهامداران،   يراب د د كهمی مدیران را به

 نمایند.
، ظهاور  باوده  اي  اینده ا مي  داراي كه شركتی مؤثر حاكمي  ي اساز و كاراز  یكی

 (2003) 2و اساتاركس  نظر گاينن  طبق .س  اشرك  نامالك عنوان به نهادي گذارانسرمایه
نقشای   شاركتی  حاكميا   ااي  در سيستم از تغييرات بسياري ريگيدر شك  نهادي مالكان
 از ساهام  تاوجهی  قابا   بخاش  مالكيا   به با توجهای  گروه از سهامداران  اند.داشته ا لی

 ااي  )شام  رویه ا آن ي اتوانند رویهو می ندبرروردار ايمنحظه از نفوذ قاب  ، اشرك 
 ا الی  ي ساته  ،مالی  اي ورت تأثير قرار د ند.را تح ی( گري مالحسابداري و گ ارش

 ورت ساود   ،مالی و در راس آن ي ا ورت د.ند می را تشكي  مالی گريگ ارش یندا ر
اريار،   ااي  گاذاران قارار دارد. در ساا    )رقم سود رالص( در كانون توجه سارمایه  انیو ز
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در ایا    از محققان قرار گر تاه اسا .   مبحث كيفي  سود گ ارش شده مورد توجه بسياري
كيفيا  ساود    باا   اا تحقيق ارتباط بي  سطح مالكيا  نهاادي موجاود در ساارتار شارك      

 شود.بررسی می ،شدهگ ارش
 مانناد گاذاران با ر    گاذاران نهاادي، سارمایه   سرمایه( 1998) 3مطابق با تعریف بوش

گوناه تصاور   تند. عموماا  ایا   گذاري و...  سا ي سرمایه اي بيمه، شرك  اشرك   ا،بانك
د. ایا   بينجاما   اگذاران نهادي ممك  اس  به تغيير ر تار شرك شود كه حضور سرمایهمی

)ولاوري   گيردمی سرچشمهد ند، گذاران انجام میي نظارتی كه ای  سرمایه اامر از  عالي 
اي نوظهاور  ( در بازار ا 2008) 5(. در تحقيقی كاه عبدالسانم و ساایری    2006، 4و جنكين 

نشان دادند، ارتباط مستقيمی بي  مالكي  نهادي و برری سياستهاي شرك  وجود دارد. ای  
 (  اس .  2008) 6نتایج مشابه تحقيق ویبر 

باه دليا  حجام    « 7نظارت  عاا   ي رريه»تح   گذاري رود رانهاد ا احتمالا  سرمایه
 ،اسااس ایا  نگارش    كنناد. بار  شاده، باه طاور  عاا  مادیری  مای      گاذاري ثروت سارمایه 

آوري و پاردازش  گذاران نهادي، سهامدارانی متبحرند كه داراي م ی  نسبی در جم سرمایه
، كناد. باراي نموناه   د. عموما  تحقيقات  ورت گر ته ای   رريه را تأیيد می ستناطنعات 

گر آن اس  كه بي  قيم  سهام، ساودآوري شارك  و   بيان ( 1994) 8تحقيق بروس و كينی
 مثب  وجود دارد. يیك رابطه ،گذاران نهاديعمليات با سطح سرمایه بهبود

( ني  در بررسی ارتباط باي  مالكيا  نهاادي و عملكارد شارك       2007) 9تيساي و گو
دریا تند كه مالكي  نهادي بار عملكارد شارك  )شاارص تاابين كيو( تااثيري مثبا  دارد.        

ند كه ساهامداران نهاادي باا عملكارد     ( در تحقيقی دریا ت2007) 10 مچني  الياسيانی و جيا
( نشاان  1387شرك  رابطه مثب  دارند. در ایران تحقيق حساس یگانه، مارادي و اساكندر )  

)ارزش باازار باه ارزش د تاري(     ارزش شرك گذاران نهادي بر تأثير مثب  سرمایه يد نده
تاوان   و ارناد د یی اا محركعملكرد،  بهبودگذاران نهادي براي سرمایهاس . بر ای  اساس، 

مالكاان   به عبارتی،.  ستنددارا ني  را  در جه  منا عشان حرك  نمی كنندتنبيه مدیرانی كه 
گار ت  تصاميمات    و مدیران را به كنندمیمدیری  ، نهادي پرتفوي رود را به  ورت  عا 

 .كنندترغيب می بهينه
تقدنااد مع «11منااا   شخصاای ي رراايه»نظااارت  عااا ، حاميااان  يدر مقاباا   رراايه

ا ادا  تجااري اساتخرا      باراي كاه   ايگذاران نهادي ب ر  به اطنعاات محرماناه  سرمایه



   230 دانشگاه شيرازهاي حسابداري مجله پيشرفت

.  ر چه مالكي  متمركا  شاود، احتماا  دسترسای     (1993، 12. )كيماند، دسترسی دارندشده
شود. در چني  شرایطی، ساهامداران با ر    سهامداران ب ر  به اطنعات محرمانه بيشتر می

ري به تشویق مدیری  براي گ ارش سود با كيفي  بالا داشته باشند. تممك  اس  تمای  كم
منفی باي    يم ایاي شخصی مدعی یك رابطه ياگر چني  امري  ح  داشته باشد،  رريه

ي  وق،  ر دو ادعاا ماورد بررسای     امالكي  متمرك  و كيفي  سود اس . در پرتوي بحث
 گيرد.  قرار می

كاه تااكنون محققاان باراي      اسا  ي چناد بعادي   كيفي  سود ما يتا  یك مفهاوم نظار  
در  عموماا   رغم ای  موروع، محققاناند. علییكنوار  معر ی نكرده یگيري آن روشاندازه

تاوان باه   مای  ،د ناد. باراي نموناه   عد را در  ر مطالعه مورد توجه قرار میعم  یك یا دو بٌ
( 2002) 16جونگ وكا   ؛(1996) 15وایلد ؛(1993) 14نِي  ؛(1993) 13تحقيقات پُترِ و رایبورن

توان از تحقيقاات رواجاوي   اشاره كرد.  مچني  در ایران می (2003) 17ندیگراو مایرس و 
 نام برد. ( 1385)اسماعيلی و و مشایخ( 1385) مرادي و ، تاجيككرمی ،(1384)و ناظمی 
نظار  محدود از ابعاد آن در  يدر ارزیابی كيفي  سود تنها یك بعد یا یك مجموعه اگر

. باراي از باي    (2006. )ولوري و جنكينا ،  گيري اشتباه باشدگر ته شود، ممك  اس  نتيجه
 ،)یعنی محتواي اطنعاتی سودكيفي  سود  ی ازدر ای  تحقيق ابعاد مختلف ،بردن ای  مشك 

در نظار  اقنم تعهدي سود و به موق  باودن گا ارش ساود(     ،بينی كنندگی سودقابلي  پيش
 شود.  گر ته می

تحقياق پردارتاه    يپيشاينه شك  اس : در قسم  بعد باه   سارتار مقاله در ادامه بدی 
شناسای  در قسم  چهارم روش ؛گردندي تحقيق ارائه می ادر قسم  سوم  رريه ؛شودمی

سا ، ماورد    ا ااي آزماون  ررايه   ي ارزیابی كيفي  سود و روش اتحقيق كه شام  مد 
گياري ارائاه   نتيجاه  ،ي تحقياق و در نهایا    اا یا تاه  ،در قسم  پنجم ؛گيردبحث قرار می

 شود.می
 

 تحقي  ي. پيشينه2
چنادی  محارك دارناد. از     گاري ماالی  گذاران نهادي براي نظارت بار گا ارش  سرمایه

ب  مهام  اي ماالی منا   اا توان به ای  موروع اشااره كارد كاه  اورت    می  امحرك يجمله
گاذاران نهاادي باا اساتفاده از تماام      مایهسار  بدی  ساان، .  ستنداطنعات در مورد شرك  
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مندناد.  گذاریشان مربوط اس ، عنقاه ری ي و ارزیابی سرمایهبرنامه بهاطنعاتی كه به نوعی 
گذاران نهادي از اطنعات ساود اساتفاده نكنناد و در مقابا  تنهاا بار اطنعاات        اگر سرمایه

ناامربوط باوده یاا     ،ات ساود گونه تصور شود كه اطنعغيرمالی تكيه كنند، ممك  اس  ای 
اناد. باه  ار    منعكس شاده   ادر قيم  ،ي مالی اكه ای  اطنعات قب  از انتشار  ورتای 
تاوان  ، میاس  گر واكنش بازار نسب  به انتشار سودبا توجه به شوا د تجربی كه بيان ،حا 

آورد. مای  اطنعاات مفيادي  ارا م    ،گذاري اوراق بهادارقيم  دیدنتيجه گر   كه سود از 
ي ماالی باراي ارزیاابی پرتفاوي      اا گذاران نهادي از اطنعاات  اورت  ای  ادعا كه سرمایه

واكنش بازار به انتشار ساود اسا ،    يد ندهبا تحقيقاتی كه نشان ،كنندسهامشان استفاده می
 تحقيق نوروش و ابرا يمی كردلار (  مچني  1998، 19الگازار ؛1992، 18)پوتر .مطابق  دارد

در  .تاري دارناد  یی كاه مالكيا  نهاادي بايش     اا د د در شرك نشان میدر ایران  (1384)
ي سهام اطنعات ساود اي   اتري دارند، قيم یی كه مالكي  نهادي كم امقایسه با شرك 

اي بودن سهامداران نهادي كه داراي ای  نتيجه را به حر ه  اآن گيرد.تر در برمیآتی را بيش
 ، ساتند رباد دادناد  از ایا  رو    حساابداري  ی در پردازش اطنعاات  توانایی و م ی  نسب

ي با مالكي  نهادي باید بخش بيشاتري از اطنعاات مارتبد باا      اي سهام شرك  اقيما 
 .سود اي آتی را منعكس كنند

نساب    گذارانگذاران نهادي ای  اس  كه ای  سرمایهمحرك دیگر براي نظارت سرمایه
در تج یه و تحلي  اطنعاات حساابداري توانااتر  ساتند. باراي       ،اديگذاران انفربه سرمایه

گذاري، زماان زیاادي را باراي    ي سرمایه ادریا تند كه شرك  (1989)20شيلر و پوند ،نمونه
د اد  نشاان مای   (1990) 21كنناد.  مچناي  نتاایج  ناد    گاذاري  ار  مای   تحلي  سارمایه 

 كنند.تري تفسير میيقبه شك  دق اطنعات سود را ايگذاران حر هسرمایه
 22ندیگراگذاري در تحقيق بارتو و ي سرمایه اتبحر شرك  يشوا د دیگري در زمينه

نشان دادند كه مي ان بازده غير عادي پس از انتشاار ساود     ااس . آن دس  آمدهبه (2000)
باا   یابد. مطاابق گذاري كا ش میي سرمایه اشرك  از سويبا ا  ایش مي ان مالكي  سهام 

متمركا  باا ربرگای در     يكنناده ي استفاده اگروه»معتقد اس   (1989) 23شيپر  ا،ای  یا ته
ي قاراردادي باراي تغييار     اا امور مالی، داشت  مقادیر باا ا ميا  ساهام و نداشات  انگيا ه     

 «ر تارشااان، احتمااالا  تمااایلی بااه ماادیری  سااود شو طبعااا  كااا ش كيفياا  آن  ندارنااد.   
متمركا  قارار داد.    يكنناده ي اساتفاده  اا گاروه  يتوان در زماره ي را میگذاران نهادسرمایه
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و  و جيامباالو ( 2002) 24چونك و دیگران ؛(1998)بوش  مانندتحقيقات محققان دانشگا ی 
-ي با مالكي  نهادي بالاتر، انگيا ه كام   اكه شرك  اس  ني  نشان داده( 2002) 25 مكاران

 تري براي مدیری  سود دارند.
اي  ستند كه اطنعات حسابداري را حر ه یگذارانگذاران نهادي نه تنها سرمایههسرمای

كنند، بلكه به  مان مي ان بر ایا  اطنعاات نظاارت دارناد.     استفاده می  ا همند و از آنمی
آوري اطنعاات و  گاذاران نهاادي از طریاق جما     د كاه سارمایه  كنا بيان می (1998) بوش
 ،عما  شارك    ينحوه يبه طور رمنی و از طریق اداره ، گذاري تصميمات مدیریقيم 

 (1998) گينن و اساتاركس  ،كنند. مطابق با ای  موروعبه طور  ریح بر شرك  نظارت می
مستقيم با مدیری  و  مچناي    يمذاكره مانند عا  بودن یك سهامدار را در گرو چند عام  
تی كه سطح مالكيا  نهاادي باه    دانند. در  ورشرك  در جلسات تعيي  ا دا  شرك  می

ي  اا گ ارش يي( مالكان نهادي مان  از ارائه اي )نظارت اكا ی بالا باشد،  عالي  ياندازه
 اساس مدیران روا د شد. مالی بی

د مالكي  نهاادي زميناه را باراي اقادام گرو ای      كننبيان می (1994) 26باتالا و دیگران
توانند به سادگی سهامشان را بفروشاند ولای   ب ر  میگذاران آورد. اگرچه سرمایه را م می

بدون تح  تاأثير قارار دادن     روش سهامشان به قدري اس  كه  اتعداد سهام در دس  آن
نشاان دادناد   (  1998)گينن و اساتاركس   زمينه، ای  در. يس پذیر ني بازار، امكان اقيم 

بازنشستگی كاركناان   سيستممانند گذاران ب رگی سبد سهام سرمایه يكه نرخ گردش سالانه
در د ك  سرمایه )حقاوق   7و  10به ترتيب  ،دولتی كاليفرنيا و وجوه بازنشستگی نيویورك

ایا    ي هگار انگيا  بياان  ،گذاران با ر  اس . گردش پایي  سبد سهام سرمایه  امالكانه( آن
ش ثاروت  سهامداران براي نگهداري ساهام و تشاویق مادیران باه بهباود عملياات و ا ا ای       

گذاران نهادي براي نظارت بر كيفي  توان گف  سرمایه. به طور رن ه میاس سهامداران 
كه اطنعات  را توان تنبيه مدیرانی  اآن ،دارند. عنوه بر ای   ایی، محركگري مالیگ ارش

 . ستنددارا  ،كنندكيفيتی گ ارش میحسابداري بی
گاري  ترغيب مدیران براي گا ارش  يو انگي هگذاران نهادي قدرت جا كه سرمایهاز آن

گذاران نهاادي و  بي  حضور سرمایه يسود با كيفي  را دارند، ما در ای  تحقيق وجود رابطه
 كنيم.  كيفي  سود را آزمون می

اناد. باراي   شناسایی كرده ،گذارندكه بر كيفي  سود اثر می را تحقيقات قبلی چند عام 
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شارك ( و   يمنفی )مستقيم( بي  بد ی )اندازه يه یك رابطهب( 2003) 27انگ و مك ،نمونه
 ،دریا   كه بي  رشد ساود و اقانم تعهادي    (2000) 28بردند. مك نيكولسكيفي  ا شا پی

نشاان دادناد كاه    ( 1997) 30و باسو (2000) 29مثب  وجود دارد. سرانجام  ای  يیك رابطه
 ،كننده اسا . در ایا  تحقياق   نگران ده به شدتي زیان امحتواي اطنعاتی سود در شرك 

سودآوري شارك    ورعي  شرك ، سطح بد ی و يكيفي  سود بعد از كنتر  رشد، اندازه
 شود.بررسی می

گاذاران نهاادي متمركا  نيا      نقش نظارتی سارمایه  ،تحقيقات پيشي در از طر  دیگر، 
د یاك رانا    گار وجاو  بياان ( 2000) 31. تحقيق  فلي  و شااو گر ته اس مورد بررسی قرار

مثبا  باي     يگار یاك رابطاه   بياان   اا ي آن ا. یا تهاس اطنعاتی براي سهامداران ب ر  
 ،مالكي  سهامداران ب ر  و معيار اي مختلفی از عدم تقاارن اطنعاات اسا . باه عانوه     

بنادي  دریا تند كه مالكي  نهادي به طور مثب  )منفی( باا رتباه   (2003) 32بجرا  و سنگوپتا
 ،بدان معنا كه  ر چه مالكي  نهادي متمرك تر شاود  ؛اس  در ارتباطوراق قرره )بازد ی( ا

گذارد. نتایج تحقيقات بجرا  و سانگوپتا  بر رتبه و بازد ی اوراق قرره به طور منفی اثر می
نهاادي از نظار دارنادگان اوراق     ي نظاارتی مالكيا    اكه مكاني مرغم آند د علینشان می

به حرك  در جه  منا   شخصی منجر  ،شود، ولی مالكي  متمرك قرره مثب  پنداشته می
گذاران نهادي متمرك  بر كيفي  ساود نيا    در تحقيق حارر اثر سرمایه ،روا د شد. بنابرای 

 گيرد. مورد بررسی قرار می
گري گذاران نهادي و كيفي  گ ارشبي  سرمایه يتحقيقات پيشي  كه به بررسی رابطه

نظارت  عا  و منا   شخصای ارائاه    ي، شوا دي در ارتباط با  ر دو  رريهاندپردارتهمالی 
گاذاران  نشان دادند كه باي  ساطح سارمایه    (2006) ولوري و جنكينر ،اند. براي نمونهنموده

ي  اا مثب  وجود دارد. ای  در حالی اس  كه بر اساس یا ته ايرابطه ،نهادي و كيفي  سود
 منفی وجود دارد. يگذاران نهادي و كيفي  سود یك رابطهبي  تمرك  سرمایه  ا،دیگر آن

بااي   يرابطااه در اسااتراليا دریا تنااد كااه  (2003) 34و ك ااح (2005) 33 اا و و ك ااح 
تح  تأثير متغير ااي دیگاري  مچاون اقانم     ، گريگذاران نهادي و كيفي  گ ارشسرمایه

یعنی ممك  اسا    دارد؛ قراري قب ، ورعي  نقدینگی شرك  و ...  اتعهدي ارتياري دوره
گاري ماالی   گذاران نهادي در جه  اعتني گ ارشسرمایه ،با توجه به عواملی از ای  دس 

مناا     يي مالی ) رريه ادر جه  دستكاري گ ارش ،نظارت  عا ( یا برعكس ي) رريه
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 شخصی( حرك  كنند.  
و محتاواي  بي  ساارتار مالكيا     يدر تحقيقی به بررسی رابطه( 2002) جونگ و ك 

مثبا  باي     يگار وجاود یاك رابطاه    بياان   اا آناطنعاتی سود در كاره پردارتناد. نتاایج    
( 2007) 35چی، ليو و واناگ  مچني   گذاران نهادي و محتواي اطنعاتی سود اس .سرمایه

ي مثبا  معناادار وجاود دارد؛    دریا تند كه بي  مالكي  نهادي و محا ظه كاري سود، رابطاه 
محا ظاه كااري باالاتر    ني  از نظر  كيفي  سودرچه سطح مالكي  بالاتر باشد، بدان معنا كه  

 اس .
 

 ي تحقي هافرضيه. 3
 يگذاران نهادي  م قادرت و  ام انگيا ه   سرمایه ،هشد با توجه به موروعات مطروح

 ي ررايه  ،دارا  ستند. بناابرای   ،گري سود با كيفي براي تشویق مدیران به گ ارش را لازم
 :يق چني  روا د بودتحقا لی 
 «معنادار وجود دارد. ايرابطه ،گذاران نهادي و كيفي  سودبي  سطح سرمایه»

رساد مالكيا  متمركا  منجار باه      براساس تحقيقات پيشي  به نظر مای  ،از طر  دیگر
تااثير مالكيا  نهااي     بنابرای  در ایا  تحقياق،  حرك  در جه  منا   شخصی روا د شد. 

باه   تحقيقدوم  ي رريهاز ای  رو، . شودبررسی می ني ارش شده متمرك  بر كيفي  سود گ 
 قرار زیر روا د بود: 

 «معنادار وجود دارد. ايرابطه ،گذاران نهادي و كيفي  سودبي  تمرك  سرمایه»
  8شاود، ماا در ایا  تحقياق     ماد  آزماون مای    4جا كه  ر  رريه باا اساتفاده از   از آن

 كنيم.یرا آزمون م ي مستق  از  م رريه
 

 تحقي  شناسيروش. 4
ابعاد مختلفی از كيفي  سود بررسی شاود. بار ایا      تادر ای  تحقيق سعی بر آن اس  

محتاواي   .1چهار بعد  ،گذاران نهاديبي  كيفي  سود و سرمایه يبراي آزمون رابطه ،اساس
وقا  باودن   به م .4و  اقنم تعهدي سود .3 ؛كنندگی سودبينیقابلي  پيش. 2 ؛اطنعاتی سود

 .شودمی گ ارش سود بررسی
بررسای  مبساتگی    ،سنجش كيفي  ساود  ياز جمله معيار امحتواي اطلاعاتي سود. 
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د ندگی سود اس . مطابق با تحقيق جوناگ و ك ا    بي  سود و بازده سهام و قدرت توريح

 توان با استفاده از رگرسيون( كيفي  سود را می2002)
P

E د. كار گياري  ده سهام اندازهو باز

 ( انعكاسی از ای  دیدگاه اس :  1مد  )
 :1مدل 
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 كه در ای  مد :        
RET سهام براي سا  مالی  يما ه 12: بازدهt؛ 

E  سود  ر سهم در سا :t؛ 
P 1: قيم   ر سهمt-؛ 

PIHسا  گذاري نهادي در پایان : در د سهام عادي در ارتيار سرمایهt؛ 

CONCگذاران نهاادي كاه از طریاق    : تمرك  سرمایه


n

1i

2PIH     شاارص  ر ينادا(

 ؛آید( به دس  می36شم ی ر
GROWTH؛نسب  به سا  قب   ا: در د تغيير در مجموع دارایی 

SIZE؛ ا: لگاریتم طبيعی مجموع دارایی 
DEBT؛ ا: بد ی بلندمدت نسب  به مجموع دارایی 
LOSS : ،؛ و در غير ای   اورت  1متغير كيفی كه اگر شرك  زیان گ ارش كرده باشد

 ؛ فر روا د بود
ج ء ناشنارته :. 

بينای حاوادگ گذشاته یاا     كيفيتی اس  كه امكان پيش :بيني کنندگي سودشقابليت پي
د اي آتای را دارا  بينای ساو  د د. زمانی كه ارقام تاریخی سود توان پايش حا  را ا  ایش می

شاود. در ایا    انداز آتی جریان نقدي  را م مای باشد، امكان ارزیابی سودآوري آتی و چشم
( 1994) 37سود از كيفي  بالایی برروردار اس . نتایج تحقيقات دكو شود رض می ،شراید

ي ي نقاد  امناسبی براي جریان يدهكننبينیگر آن اس  كه سود سا  جاري عموما  پيشبيان
بي  سود  يتج یه و تحلي  رابطه يبه وسيله كيفي  سود در ای  تحقيق ،. بنابرای اس آتی 
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شود. ماد  زیار ایا     ي نقدي عملياتی سا  بعد، بررسی می اعملياتی سا  جاري و جریان
 كند:  موروع را بررسی می

 :2مد  
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 كه در ای  مد :  

CFO1اتی در پایان سا  ي نقد عملي ا: جریانt+ ) ؛)به ميليارد ریا 
OPIN) سود عملياتی )به ميليارد ریا :، 

 .   ستند چه قبن  تعریف شد،سایر متغير ا مانند آن
اسا . اقانم    اقانم تعهادي  بر اساس ای  معيار، كيفي  ساود در گارو    اقلام تعهدي:

، 38. )ایكسای شاود تعهدي در قالب تفاوت بي  جریان نقدي و سود حسابداري تعریف مای 
تر( روا اد باود.   الاتر )با پایي سود  كيفي تر( باشد،  ر چه اقنم تعهدي بيشتر )كم (2001

 گيریم:را به كار می 3مد   ي كيفي  سودای  جنبهبراي بررسی 
 :3مد  
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LOSS

DEBTSIZEGROWTHCONCPIHACC









6

54321
 

 كه در ای  مد :  
ACCشده با  مگ  عملياتی )ي نقد عملياتی و سود  ا: قدرمطلق ارتن  بي  جریان

   ؛( امجموع دارایی
 ند.  ستچه قبن  تعریف شد، سایر متغير ا مانند آنو 

قبا  از   ،اطنعاات  يبه موق  بودن عبارت اس  از ارائاه  :به موقع بودن گزارش سود
گيري از دس  د د. در ای  تحقيق به پيروي از چمبرز كه سودمندي رود را براي تصميمآن

ري از تاریخ پایاان ساا  ماالی    گتأرير گ ارش يبه موق  بودن به وسيله (1984) 39،و پنم 
 ي( باراي بررسای رابطاه   4شود. مد )گيري میاندازه ،تا تاریخ مجم  عمومی  احبان سهام

 طراحی شده اس :   ،گذاران نهادي و به موق  بودن گ ارش سودبي  سرمایه
 :4مد  
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   مد :  كه در ای

Reporting–Lag :ي ماالی   اا بي  پایان سا  مالی و تصویب  اورت  تعداد روز اي
 گري(  گ ارش ي)وقفه

 .  ستند چه قبن  تعریف شد،سایر متغير ا مانند آنو 
)(23عنم   ،(2) و (1ي ) الازم به ذكر اس  كه در مد     مثب  )منفی( و معناادار

كه با ا  ایش مالكيا  نهاادي )متمركا ( كيفيا  ساود ا ا ایش )كاا ش(        گر آن اس  بيان
12عنم   ،(4( و )3ي ) ایابد. در مد می )(  ای  روابد  ستند. يد ندهنشان 
 حقي تآماري  يمورد آزمون، جامعه و نمونه يدوره .4. 1

ي  اي مالی سا  اس  ورتساله بر اسایازده  زمانی يیك دوره مطالعهمورد  يدوره
 ،ي تحقياق  اا  برری مد. البته با توجه به ای  موروع كه براي آزمون اس  1386 ات 1376

ي  اا برری ماد   كه دریا ای  نياز اس « t-1»نسب  به سا  « t»تغييرات سا   يبه محاسبه
 ،تحقياق  يورهشود، عمن  دسنجيده می« t+1»با سا  « t»روابد متغير اي سا   ،شدهاستفاده

شاده در باورس   ي پذیر تاه  اا شارك  را . جامعه آماري ای  تحقيق اس سا   نهمحدود به 
باه    اا گاذاري و باناك  ي سارمایه  اشرك   ا،د ند. از بي  ای  شرك تهران را تشكي  می

یی مدنظر قرار روا ناد   ااند. در ای  تحقيق شرك حذ  شده ،سبب ما ي  راص  عالي 
 گر   كه: 

 ؛در بورس حضور داشته باشند 1386تا  1376از سا   .1
 ؛به پایان اسفند رتم شود  ا. سا  مالی آن2
 ؛تغيير سا  مالی نداده باشد 1386تا  1376ي  ا. شرك  بي  سا 3
 ؛40 عملياتی نداشته باشد. يوقفه 6138تا  1376ي  ا. شرك  بي  سا 4
 ؛41 اشته باشد.روز معامنتی د 70 ،. شرك  حداق  در  ر سا 5
 . اطنعات موردنياز شرك  در دسترس باشد. 6

باا ایا  او اا ،     تحقياق انتخااش شادند.    يشرك  به عنوان نمونه 51 ،بدی  ترتيب
شرك  روا د بود. باید یادآور شد كه در ای  تحقياق، باراي   -سا  459ي ای  تحقيق نمونه



   238 دانشگاه شيرازهاي حسابداري مجله پيشرفت

استيودن  و براي معناداري مد  رگرسايونی   t ر یك از ررایب ج یی رگرسيون از آزمون 
 در د اطمينان استفاده شده اس .   95( در سطح Fاز آماره  يشر )

 
 ي تحقي هايافته. 5

از  1386تاا   1376ي  اا تحقيق طی ساا   يشرك  عضو نمونه 51ي مربوط به  اداده
 يو باه  افحه  آور نوی ، سای  باورس و... اساتخرا    منابعی چون تدبيرپرداز، دناسهم، ره

ا ا ار  اكس  منتق  شد. پس از انجام محاسبات لازم براي متغير اي تحقيق، با نرم يگسترده
SPSS  انجام شد.    اي آماري مورد نياز بر روي آن اآزمون 15نسخه 

 آمار توصيفي. 5. 1
  اي تو يفی تحقيق انعكاس داده شده اس .آماره 1جدو  شماره در 

 
 ي تحقي هاداده آمار توصيفي :1جدول 

 شارص
 متغير

تعداد 
 مشا دات

 ميانگي  حداكثر حداق 
 انحرا 
 معيار

PIH 459 00/0 99/0 46/0 30/0 

CONC 459 00/0 88/0 17/0 18/0 

RET 459 58/0- 60/5 48/0 78/0 

CFO 459 27/559- 30/16155 03/278 49/1285 

ACC 459 64/0- 81/6 14/0 50/0 

R.LAG 459 00/20 00/145 82/101 16/22 

E/P 459 56/0- 38/1 24/0 19/0 

OPIN 459 92/93- 14/7572 99/203 55/777 

GROWTH 459 41/0- 52/2 24/0 30/0 

SIZE 459 94/19 59/31 42/25 02/2 

DEBT 459 00/0 46/0 07/0 07/0 

PIH؛گذاري نهادي: در د سهام عادي در ارتيار سرمایه   
CONCشام  باه   یان نهادي كه از طریاق شاارص  ر ينادا   ر   گذار: تمرك  سرمایه
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 ؛آیددس  می
RET سهام براي سا  مالی  يما ه 12: بازدهt؛ 
CFO1ي نقد عملياتی در پایان سا   ا: جریانt+  ) ؛)به ميليارد ریا 
ACCشده با  مگ  ي نقد عملياتی و سود عملياتی ) ا: قدرمطلق ارتن  بي  جریان

 ؛( امجموع دارایی
R–LAG :يي ماالی )وقفاه   اا بي  پایان سا  مالی و تصویب  ورت تعداد روز اي 

 ؛گري(گ ارش
E/P  سود  ر سهم در سا :t1قيم   ر سهم  ؛ تقسيم برt-؛ 

OPIN) ؛: سود عملياتی )به ميليارد ریا 
GROWTH؛نسب  به سا  قب   ا: در د تغيير در مجموع دارایی  

SIZEا،ی: لگاریتم طبيعی مجموع دارای  
DEBTا: بد ی بلندمدت نسب  به مجموع دارایی . 

 

در اد از ساهام    46، سرمایه گذاران نهادي به طور متوساد  1شماره  جدو بر اساس 
در د اسا .   17 ا به طور ميانگي   اي نمونه را در دس  دارند كه مي ان تمرك  آنشرك 

 ي ا اله در اد اسا .    48  اي نمونه به طور متوسدي شرك  مچني ، نرخ بازده سالانه
 اي نمونه ( در شرك ريگگ ارش يي مالی )وقفه ابي  پایان سا  مالی و تصویب  ورت

در د مجماوع   7روز اس .  مچني  به طور متوسد، بد ی بلندمدت  102به طور ميانگي  
 اي باه طاور متوساد    د د. در رم  در د تغيير در مجموع داراییمی  ا را تشكي دارایی

، پراكنادگی بسايار باالاي متغير ااي     جادو  ر ایا   یگقاب  توجه د ينكته ر د اس .د 24
كاه باه انحارا  معياار     جادو   . ساتون آرار   اس گ ارشگري(  يتحقيق )به استثناي وقفه

 ، گواه ای  مدعا اس .شودمربوط می متغير اي تحقيق
 هاي تحقي نتايج آزمون مدل. 5. 2

نتاایج حا ا  از    2شماره جدو   عاتي سود(:)محتواي اطلا 1نتايج حاصل از مدل 
   د د.را نشان می محتواي اطنعاتی سودتأثير مالكي  نهادي بر 
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 (1نتايج حاصل از مدل ) : 2جدول 

ititititit

ititit

ε0/69LOSS0/42DEBT0/06SIZE0/29GROWTH

CONCE/P0/53PIH0/41E/P2/38E/P1/58RET



 

   معناداري                     tآماره                رریب متغير              

 000/0 -36/4 -58/1 مقدار ثاب 

E/P 38/2 06/11 000/0 

E/P*PIH 41/0 67/0 503/0 

E/P*CONC 53/0- 54/0- 591/0 

GROWTH 29/0 87/2 004/0 

SIZE 06/0 82/3 000/0 

DEBT 42/0- 03/1- 304/0 

LOSS 69/0 30/3 001/0 
 40/0  :2R   آماره  77/44   تعدی  شده :F 

داري كلی مد  رگرسايونی بارازش شاده    معنا يد نده، نشان2جدو  شماره در Fآمار 
در اد از تغييارات در    40حادود   توان ادعا كردمی ،شدهمد  برازش 2Rاس . با توجه به 

 شود.  مستق  مد  توريح داده می  ايمتغير يبه وسيله بازده سهام
گاذاري  باي  ساطح سارمایه    ي رامعناادار ي رابطاه E/P*PIH  متغير tرریب و آماره 

نيا    E/P*CONCمتغيار   t. از طر ی رریب و آمااره  نشان نمی د دود نهادي و كيفي  س
. بناابرای   ني  وجاود نادارد   گذاران نهادي و كيفي  سودبي  تمرك  سرمایه يارتباط معنادار

 ااي  ای  موراوع بار ران  یا تاه    شوند. مین( تأیيد 1ي تحقيق بر اساس مد  ) ا رريه
   اس .38( ش2006) جنكين  ولوري و  و  مچني  27( ش2002) جونگ و ك 

نتاایج   3جادو  شاماره    بيني کننادگي ساود(.  )قابليت پيش 2نتايج حاصل از مدل 
نقد ا ساود را ارائاه      يرگرسيون براي تأثير مالكي  نهادي و تمرك  مالكي  بر روي رابطه

 د د.می
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 (2نتايج حاصل از مدل ): 3جدول 

ititititit

ititit1it

ε23/34LOSS479/74DEBT32/01SIZEH13/78GROWT

CONC4/86OPINPIH3/54OPIN1/60OPIN775/76CFO



  

 معناداري                            tآماره                       تغير    رریب م         

 110/0 -60/1 -76/775 مقدار ثاب 

OPIN 60/1 39/27 000/0 

OPIN*PIH 54/3- 71/6- 000/0 

OPIN*CONC 86/4 67/2 008/0 

GROWTH 78/13- 14/1- 25/0 

SIZE 01/32 63/1 10/0 

DEBT 74/479 88/0 38/0 

LOSS 34/23 10/0 92/0 
 68/0 :2R  آماره 60/138     شدهتعدی :F 

 
ماد    2R. س شده معنادارگر آن اس  كه مد  برازشبيان 3جدو  شماره  در Fآماره 

در  را در اد از تغييارات   68د د متغير ااي مساتق  ماد  در حادود     شده نشان میبرازش
 د د.  ي نقدي توريح می اجریان

گاذاران  ( و معنادار بي  ساطح سارمایه  ثب )م نفیم يیك رابطه ي ندهد( نشان2مد  )
 ،(2گذاران نهادي متمرك ( و كيفي  سود اسا . بناابرای  بار اسااس ماد  )     نهادي )سرمایه

نتاایج  عكاس    اا ایا  یا تاه   باید یادآور شد كه گيرد.ي تحقيق مورد تأیيد قرار می ا رريه
 س .ا  38( ش2006)تحقيق ولوري و جنكين  

نتایج رگرسيون حا   از  4جدو  شماره در  )اقلام تعهدي(. 3نتايج حاصل از مدل 
 شود.و مالكي  نهادي ارائه می (ACC)ارتباط بي  اقنم تعهدي 
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 (3نتايج حاصل از مدل ): 4جدول 

itititit

itititit

ε0/05LOSS0/17DEBT0/01SIZE

0/03GROWTH0/254CONC0/02PIH0/20ACC



  

 معناداري                      tره آما               رریب متغير                                

 510/0 -66/0 -20/0 مقدار ثاب 

PIH 02/0- 13/0- 900/0 

CONC 25/0 87/0 386/0 

GROWTH 03/0- 31/0- 759/0 

SIZE 01/0 96/0 337/0 

DEBT 17/0 49/0 628/0 

LOSS 05/0- 28/0- 781/0 
00/0 :2R    66/0 آماره :F 

 
اي معناادار باي  متغير ااي مساتق  و     ( رابطاه 3كه در ماد  ) گر آن اس  بيان Fآماره 

، تقریباا   اي    د د شش متغيار مساتق  ماد    نشان می 2R ،وابسته وجود دارد. عنوه بر ای 
( معناادار  3یك از ررایب ج یی مد  )در توريح اقنم تعهدي ندارند.  مچني   ي  نقشی

گاذاران نهاادي   دان معنا كه بي  سرمایهشوند. بي تحقيق رد می ا رريه ،و از ای  رو يس ن
گذاران نهادي كه سرمایهمعناداري وجود ندارد. ای  يرابطه ،و تمرك  مالكي  با كيفي  سود

 ي ك اح  اا باا یا تاه   تاوان اي ندارند را میبا اقنم تعهدي )به عنوان معيار كيفي  سود( رابطه
دانسا . در مقابا  عادم    مطاابق  ( 2006) و ولوري و جنكين  (2005) سو و ك ح  ؛(2003)

 ي ولاوري و جنكينا    اا گذاران نهادي اقنم تعهدي بررن  یا تاه رابطه بي  تمرك  سرمایه
 اس .( 2006)

نتاایج   5جدو  شاماره  در  )به موقع بودن گزارش سود(. (،4)نتايج حاصل از مدل 
 شود. گري و مالكي  نهادي ارائه میگ ارش يرگرسيون حا   از ارتباط بي  وقفه
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 (4)نتايج حاصل از مدل : 5 جدول 

itititit

itititit

LOSSDEBTSIZE

GROWTHCONCPIHLagporting





62/1008/4572/0

28/1242/474/1670/89Re 

 معناداري                          tآماره                   رریب متغير         

 /000 00/7 70/89 مقدار ثاب 

PIH 74/16- 38/2- 018/0 

CONC 42/4 37/0 711/0 

GROWTH 28/12- 50/3- 001/0 

SIZE 72/0 42/1 156/0 

DEBT 08/45 11/3 002/0 

LOSS 62/10 54/1 124/0 
80/0 :2R  آماره52/7    شدهتعدی :F  

 8مد  حادود   2R( معنادار اس . 4د د كه مد  )نشان می 5جدو  شماره در  Fآماره 
متغير ااي مساتق     از ساوي ري تاا چاه حاد    گا د د وقفه گ ارشدر د بوده كه نشان می

 شوند.  توريح داده میمد   يگانهشش
منفای و معناادار باي  ساطح      يگر وجود یك رابطاه بيان PIHمتغير  tرریب و آماره 

گذاران نهادي سابب  بدان معنا كه سرمایه اس ؛گري گ ارش يوقفه گذاران نهادي وسرمایه
ي مالی )ارتقا كيفي  ساود مبتنای    ابي  پایان سا  مالی تا تصویب  ورت يكا ش  ا له

تحقيق مبنی بر وجود رابطه باي    يشوند. بنابرای   رريهه موق  بودن گ ارش سود( میبر ب
ي  اا گيرد. ای  نتایج باا یا تاه  گذاران نهادي و كيفي  سود مورد تأیيد قرار میسطح سرمایه

گاذاران نهاادي و   بي  تمرك  سرمایه ،مطابق  دارد. از طر  دیگر( 2006) ولوري و جنكين 
اي یا   نشد كاه ایا  موراوع باررن  نتاایج ولاوري و       ري  ي  رابطهگگ ارش يوقفه

 اس .( 2006) جنكين 
 

 گيرينتيجه. 6
مناا     ينظاارت  عاا  و  ررايه    يدر تحقيق حارر، دو نگرش رقيب )یعنی  ررايه 

ي  اا مورد آزمون قرار گر  . به طور كلای یا تاه   ،گذاران نهاديسرمایه يباره شخصی( در
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 ارا م  متنااق   گذاران نهادي بر كيفيا  ساود، شاوا دي    ط با تأثير سرمایهارتبا درتحقيق 
 اي مختلف كيفي  سود را تحقيق، جنبه اي البته با عنای  به ای  موروع كه مد آورد. می
نتاایج حا ا  از   سنجند )كه عموما  با  م ارتباطی ندارند(، نتایج  وق قاب  توجيه اس . می

 به تصویر كشيده شده اس . 6ه جدو  شمارآزمون  رريات در 
 

 هانتايج حاصل از آزمون فرضيه: 6جدول 
 دوم يفرضيه اول يفرضيه مدل ابعاد کيفيت سود

 معنادار وجود ندارد. يرابطه معنا دار وجود ندارد. يرابطه (1) محتواي اطنعاتی سود
 بينیقابلي  پيش
 سودكنندگی 

(2) 
منفی معنادار وجود  يرابطه

 .دارد
مثب  معنادار وجود  يرابطه

 دارد.
 معنادار وجود ندارد. يرابطه معنا دار وجود ندارد. يرابطه (3) سود اقنم تعهدي

به موق  بودن گ ارش 
 سود

(4) 
مثب  معنادار وجود  يرابطه

 دارد.
 معنادار وجود ندارد. يرابطه

 
ي رابطاه اي اطنعاتی سود محتو وگذاران نهادي سرمایهبي  ي تحقيق،  ابراساس یا ته

دسترسای  امكان  بان نهادي اگر آن باشد كه مالكتواند بيان. ای  امر میمعناداري وجود ندارد
 اا چنادان متكای باه     در قيما  گاذاري ساهام شارك       ا،ي شرك به اطنعات محرمانه

كننادگی  بينای گذاران نهادي بر قابليا  پايش  سرمایه نفیاثر م اطنعات تاریخی سود نيستند.
ارتبااط داد.   ي مناا   شخصای  باه  ررايه  مانند محتواي اطنعاتی سود توان میني  سود را 

 توجهی نسب  به ساود گا ارش شاده   حضور مالكان نهادي سبب بیتوان گف  بنابرای  می
یابد. ای  در حاالی  بينی كنندگی كا ش میشود و از ای  رو، كيفي  آن از نظر توان پيشمی

بينای كننادگی   بهباود ارزش پايش  سبب متمرك  نهادي   مالكيد د نشان میاس  كه نتایج 
توان گف  اگر اكثری  سهام شرك  در ارتيار تعداد انادكی  می بر ای  اساس، .شودمیسود 

گذار نهادي باشد، با توجه به  ر ه اعما  كنتر  بيشتر بر مدیران، سود از ای  حياث  سرمایه
 .  اس انداز آتی جریان نقدي كاراتر ارزیابی چشم تر و دربا كيفي 

گر گري بيانگ ارش يگذاران نهادي و وقفهمنفی بي  سطح سرمایه يوجود یك رابطه
گذاران نهادي مدیری  را به گا ارش باه موقا  ساود ترغياب      ای  موروع اس  كه سرمایه

معناادار   يطهعدم یك رابگذاران نهادي مالكينی  عا   ستند. بر ای  اساس، سرمایهكنند. می
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مناا   شخصای    يتوان بر اساس  رريهگري را ني  میگ ارش يبي  تمرك  مالكي  و وقفه
كه احتمالا  قب  از انتشار گذاران نهادي ب ر  با توجه به ای معنا كه سرمایهبدان ؛تفسير نمود

اي باراي ترغياب مادیری  باه     ي مالی به ای  اطنعات دسترسای دارناد، انگيا ه    ا ورت
 دن ای  اطنعات ندارند.كرگ ارش 

گاذاران نهاادي )تمركا     اي بي  سارمایه  ي  رابطه ،تحقيق  اي مچني  بر اساس یا ته
توان مانند  ساو  دارد. ای  موروع را مین سود وجود اقنم تعهديگذاران نهادي( و سرمایه
داد كاه بعضاا     به پيچيدگی روابد بي  اقنم تعهدي و تركيب سهامداران ربد( 2005) و ك ح

 گيرد.تح  تأثير عواملی دیگر قرار می
 
 هايادداشت

1. Berle and Means. 2. Gillan and Starks. 

3. Bushee. 4. Velury and Jenkins.  

5. Abdelsala., El-Masry and Elsegini. 6. Wiberg. 

7. Active Monitoring Hypothesis. 8. Brous and Kini.  

9. Tsai, Henry and Zheng. 10. Elyasiani and Jia.  

11. Private Benefits Hypothesis. 12. Kim. 

13. Potter and Rayburn. 14. Neil. 

15. Wild. 16. Myers., Myers and  

                                                     Omer. 

17. Jung and Kown.  8. Potter. 

19. EL-Gazzar. 20. Shiller and Pound.  

21. Hand.        22. Bartov, Radhakrishnan  

                                                                               and krinsky.  

23. Schipper.    24. Chung, Firth and Kim.  

25. Jiambalvo, Rajgopal and Venkatachalam.  26. Bathala, Moon and  

                                                                              Rao.  

27. Eng and Mak.  28. McNichols. 

29. Hayn. 30. Basu. 

31. Heflin and shaw.  32. Bhojraj and Sengupta. 

33. Hsu and Koh 34. Koh. 

35. Chi, liu and wang.  

یك شارص اقتصادي اس  كه در علم اقتصااد باراي    شم یندا   ر ر ي. شارص 36
شود. بدی  ترتيب كه نسب  سهم بازار  ر یك از سنجش مي ان انحصار در بازار استفاده می
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 1تاا   0شاوند. حا ا  كاه باي      می رسد و سپس با  م جم می 2عرره كنندگان به توان 
 0ار )تمركا ( و در مقابا ،  ار چاه باه      گر انحصتر باشد، بيانن دیك 1اس ،  ر اندازه به 

ي عدم تمرك  روا د بود. باید یاادآور شاد كاه باراي سانجش      تر باشد، نشان د ندهن دیك
ي ب ر  وجود دارد كه نسب  به عرره كننده 5یا  4 اي دیگري نظير مي ان تمرك  شارص

 تري دارند.دق  كم شم ی ر يندا   رشارص 

37. Dechow               38. Xie.  

39. Chambers and Penman.  

 ي تحقيق  مگ  روا ند بود. اي مالی طی دوره. بدی  ترتيب،  ورت40

 اي نمونه از سيالي  بالایی برراوردار اسا  و قيما     . بدی  ترتيب، سهام شرك 41
   ا از قابلي  اتكاي بيشتري برروردار اس . اي تحقيق( آنسهام )به عنوان یكی از داده

 

 عمناب
 فارسيالف. 

ي باي   بررسای رابطاه  (. 1387حساس یگانه، یحيای؛ مارادي، محماد و اساكندر،  ادي. )     
 :52،  ااي حساابداري و حسابرسای   بررسای  .گذاران نهاادي و ارزش شارك   سرمایه
107- 122. 

(. بررسی ارتباط بي  كيفي  سود و بازده سهام باا  1384) ، امي .رواجوي، شكرالله و ناظمی
. شده در بورس اوراق بهادار تهاران ي پذیر ته اارقام تعهدي در شرك تأكيد بر نقش 

 .  60-37 :40، ي حسابداري و حسابرسی ابررسی
بي  كيفيا    ي(. بررسی رابطه1385). محمدتقیمرادي، كرمی، غنمررا؛ تاجيك، كامران و 

 شاده در ي پذیر تاه  اا سود و ا  ایش سرمایه از مح  مطالبات سهامداران در شارك  
 .84-71 :44، ي حسابداري و حسابرسی ابررسی .بورس اوراق بهادار تهران

(. بررسای رابطاه باي  كيفيا  ساود و بررای از       1385) ، ماریم. اسماعيلی مشایخ، شهناز و
ي  اا بررسای  .ي پذیر ته شده در بورس تهاران  اي ا و  را بردي در شرك  اجنبه

 .  44-25: 45، حسابداري و حسابرسی
(. بررسی و تبيي  رابطه تركيب سهامداران باا  1384) ، علی.و ابرا يمی كردلر نوروش، ایر 

ي حساابداري و   ابررسی .تقارن اطنعات و سودمندي معيار اي حسابداري عملكرد
 .124-97: 42، حسابرسی
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