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 ثیر پرداخت سود سهام و ویژگی های شرکت بر کیفیت درآمدأبررسی ت
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 چکیده
پنج ویژگی شرکت )اندازه شرکت، اهرم شرکت، عملکرد  و 0این مطالعه تجربی عمدتاً به بررسی تأثیر پرداخت سود تقسیمی

نمونه ای . در کشور ایران. شرکتهای فهرست شده می پردازد فعالترین 9نی و کیفیت حسابرسی( بر کیفیت سودشرکت، شکل قانو

رگرسیون  برای 0رگرسیون چندگانه سلسله مراتبی. استفاده شد 0020تا  0028مشاهدات سال شرکت طی چهار سال از  988از 

 برآورد 5که از طریق اقلام تعهدی اختیاری 0ت سود شرکت هاشرکت ها از طریق عدم مدیری کیفیت سود شش متغیر مستقل در

در چهار سال وجود  مدیریت سود نتایج اصلی نشان می دهد که برخی از واگرایی در شیوه های. شد، مورد استفاده قرار گرفت

 0028ر دو سال اول )توسط شرکت های عضو بورس اوراق بهادار تهران به ویژه د مدیریت سود دارد و ممکن است نشان دهد که

نتایج . ( مشاهده شده است0020و  0020نسبتاً کمتری در دو سال گذشته ) مدیریت سود با این حال، روشهای. ( وجود دارد0020و 

و سه متغیر مستقل )اهرم شرکت، شکل قانونی و کیفیت حسابرسی( را نشان می  مدیریت سود همبستگی تعدادی از روابط مهم بین

 .با نتایج بدست آمده از طریق همبستگی پیرسون مطابقت دارد گرسیون چندگانه سلسله مراتبیر نتایج. دهد

 واژگان کلیدی
 شرکت یها یژگیسود، و تیفیپرداخت سود سهام، ک

 (aso.aminashayeri@gmail.com). ایران تهران، طباطبایی، علامه دانشگاه عمومی، بخش حسابداری ارشد کارشناس دانشجوی. 0
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 قدمه و بیان مسالهم

حوزه تحقیق و تفحص از سود سهام شرکت های بزرگ، تعداد زیادی از محققان را در زمینه های مختلف به خود جلب 

یکی از این جریانها، بررسی رابطه بین پرداخت . کرده است و مطالعات زیادی در زمینه های مختلف ظاهر شده است

مانند سودهای  کیفیت سود تدلال است که سود سهام اطلاعات مربوط بهاساس این اس بر 9کیفیت سود و 0سود سهام

 ؛9800، 0اسکینر و سولترز (9885، 0کاسکی و هانلون) آتی، درآمد پایدار و جریانهای نقدی پایدار را نشان می دهد

سود  ثیر ویژگی هایاین مقاله تأ. مطالعه حاضر با انگیزه این جریان ادبیات انجام شده است. (9800، 5تانگ و میائو

( اشاره کرد که 9808جنسن و همکاران ). در بازار سرمایه ایران را بررسی می کند کیفیت سود و شرکت ها بر تقسیمی

بنابراین، مدیرانی که تمایل دارند سود سهام خود را کاهش  ؛کاهش سود سهام شرکتها با کاهش ارزش آن مرتبط است

به عنوان ابزاری برای ارتباط با  سود تقسیمی مدیران از. حفظ می کنند "خرین راه حلآ"دهند، چنین اقدامی را به عنوان 

سودهای نقدی به طور معمول بر اساس سود واقعی . سهامداران شرکت برای نشان دادن عملکرد آن استفاده می کنند

در مواقعی که هیچ یک فرم مشخص است که عملکرد آن را منعکس می کند، زیرا توزیع سود سهام برای مدیران 

یکی از ویژگی های عادلانه بودن سود . (9800سودی وجود ندارد، مشکل و مشکل ساز است )سیرایت و سیرگر، 

به عنوان نشانه  سود تقسیمی ( شواهدی در مورد9800اسکینر و سولتس ) (9880، 6)بریدن گزارش شده، سود سهام است

 کیفیت سود دارای سود تقسیمی ن دریافتند که شرکت های داراینویسندگا. ارائه کردند کیفیت سود ای بهتر از

بعلاوه، سود تقسیمی شواهد محکمی را در مورد عملکرد مالی . بالاتری نسبت به شرکت های بدون سود سهام هستند

 (9885)کاسکی و هانلون،  مناسب و سرمایه گذاران ارائه می دهد که می توان آنها را به صورت نقدی ثابت نگه داشت

این مورد توجه طیف . یکی از ویژگیهای منحصر به فرد گزارشگری مالی را در نظر می گیرد از سوی دیگر، کیفیت سود

وسیعی از ذینفعان شرکت مانند آژانس های رتبه بندی اعتباری، تحلیلگران، محققان حسابدار، تنظیم کننده و تنظیم 

وجود  کیفیت سود یجه، معیارها و نماهای مختلفی برای اندازه گیریدر نت. کننده استاندارد را به خود جلب کرده است

کیفیت بالایی از درآمد گزارش شده، به ویژه برای تصمیم "( اظهار داشت که 98، ص 9805اسماعیل و همکاران ). دارد

است بر  ممکن 0با این حال، شیوه های مدیریت درآمد. گیری در مورد سرمایه گذاری و تأمین مالی مورد نیاز است

این رفتار زمانی اتفاق می افتد که مدیران در هنگام تهیه صورتهای مالی از طریق . کیفیت سود حسابداری تأثیر بگذارد

سود تقسیمی علامتی . استفاده از مفاد اختیاری مجاز با استانداردهای حسابداری خاص، میزان سود را دستکاری می کنند

بالا مایل و قادر به  کیفیت سود شرکتهایی با. (9880آمدهای گزارش شده است )مالکیل، برای قابلیت اطمینان و اعتبار در

 هستند مدیریت سود پرداخت منظم سود هستند، زیرا درآمد آینده آنها می تواند در شرکتهای متضاد که درگیر فعالیتهای

بالاتر  سود تقسیمی شرکتهایی با. ر نیستدرآمد حاصل از چنین شیوه هایی پایدا. که پول نقد تولید نمی کند، حفظ شود

اگر انتظار دارند درآمدهای آینده . بالاتری برخوردارند، زیرا باید با یک مبنای نقدی قوی حفظ شوند کیفیت سود از
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گوپالان و  (9885)کاسکی و هانلون،  خود را افزایش دهند سود تقسیمی خود را افزایش دهند، شرکت ها تمایل دارند

کمک کند، زیرا سود تقسیمی  مدیریت سود می تواند به کاهش سود تقسیمی ( استدلال کردند که9809) جایارامان

. که ممکن است امکان دستکاری سود را کاهش دهد مزایای کنترل خصوصی مدیران داخل شرکت را محدود می کند

رل خصوصی مدیران شرکت ارائه داد، ( شواهدی مبنی بر محدود بودن مزایای کنت9880). همکاران و 0در این خط، لئوز

 .کمتر فراگیر است مدیریت سود

 تاثیر پرداخت سود سهام و ویژگی های شرکت بر کیفیت درآمد با توجه به آنچه بیان شد در این پژوهش به بررسی

 پرداخته میشود.

 چارچوب نظری پژوهش

بنابراین، چندین نظریه با ؛ ادبیات استموضوع سیاست تقسیم سود شرکت دارای تحول تاریخی با علاقه زیادی به  -

( ارائه 0260پیشین متفاوت برنامه ریزی ها و فرضیه ها از نظریه بی ربطی سیاست تقسیم سود که توسط میلر و مودیلیانی )

چنین نظریه ای مبتنی بر مفروضات خاصی است مانند شرکتی که در بازار سهام پیشرفته . شده است، ظاهر می شود

 ( استدلال کردند که0260میلر و مودیلیانی ). کند و سرمایه گذاران قادر به تصمیم گیری منطقی هستندفعالیت می 

نظریه های دیگر . می تواند اطلاعات مربوط به جریان نقدینگی آینده شرکت ها را مطلع کند پرداخت سود تقسیمی

با توجه به  پرداخت سود تقسیمی ن مربوط به نسبتمانند نظریه ترجیح مالیاتی و جریمه مالیاتی به ترجیح سرمایه گذارا

سهام شرکت . نرخ مالیات، نرخ بازده مورد نیاز، سود سرمایه و تمایل آنها برای بهبود ارزش بازار در بازار پرداخته است

یر سیاست علاوه بر این، نظریه های نمایندگی و سیگنالینگ بیشترین نظریه هایی هستند که برای تفس. (9880)المالکاوی، 

نظریه سیگنالینگ بر اساس عدم تقارن اطلاعاتی است که بین مدیران شرکت . تقسیم سود شرکت استفاده می شوند

مدیران شرکتها می توانند از اطلاعات خصوصی خود در مورد عملکرد . )خودی( و سهامداران آن )خارجی( وجود دارد

بازار مشغول هستند برای اهداف خاصی مانند تأثیر بر قیمت سهام مالی شرکت برای اطلاع رسانی به سایر افرادی که در 

به ؛ یا تصور اینکه شرکتها می توانند سود تقسیمی را برای نشان دادن چشم انداز آینده خود استفاده کنند، استفاده کنند

ه می کنند )میلر و عبارت دیگر، مدیران شرکت از سود سهام برای نشان دادن اطلاعات خاص به سرمایه گذاران استفاد

به عنوان سیگنالهای خبرهای خوب در شرکتهای با کیفیت  در تئوری سیگنالینگ، پرداخت سود تقسیمی. (0205راک، 

 ( استدلال کردند که انتظار می رود شرکت های دارای9800سیرایت و سیرگر ). (9880خوب تلقی می شود )بالی، 

چندین مطالعه استدلال می کنند که . نسبت به سایرین برخوردار باشند بالاتری کیفیت درآمد از پرداخت سود تقسیمی

تغییر سود سهام )افزایش یا کاهش( سیگنالی )خوب یا بد( بر درآمدهای آتی شرکت ها نشان می دهد )هانلون و 

درآمدهای آینده در مقابل، سایر مطالعات هیچ رابطه یا تأثیر ضعیفی از محتوای اطلاعات سود سهام بر . (9880همکاران، 

از سوی دیگر، تغییرات اخیر در مشاغل و تغییر . (9885؛ براو و همکاران، 9885شرکت ندارند )گرولون و همکاران، 

در . الگوهای مالکیت منجر به بروز مشکلات نمایندگی شده است که ناشی از تفکیک کنترل و مالکیت در تجارت است

ند خطر اخلاقی و انتخاب نامطلوب و همچنین عدم تقارن اطلاعات مواجه می نتیجه، مالکان با مشکلات نمایندگی مان

طبق نظریه نمایندگی، مدیران یک شرکت از سود سهام به عنوان ابزاری برای حل . (0206شوند )جنسن و مکلینگ، 

دهد )جنسن، تعارضات مبتنی بر نمایندگی استفاده می کنند که ممکن است بین مدیران شرکت و سهامداران خارج رخ 
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گزارش شده است که سرمایه گذاران افزایش سود سهام را ترجیح می دهند، زیرا این منجر به کاهش نقدینگی . (0206

می شود که مدیران می توانند از آن در منافع خصوصی خود استفاده کنند، در نتیجه، آنها ممکن است در پروژه های 

ود تقسیمی منعکس کننده قرارداد کارآمد بین مدیران شرکت و س. (0206ناموفق سرمایه گذاری کنند )جنسن، 

سهامداران اقلیت است، در عین حال، آنها تعهد یک شرکت را برای عمل به بالاترین منافع سهامداران شرکت نشان می 

مقایسه کرد را در شرق آسیا و اروپا  پرداخت سود تقسیمی (9880) فاسیو و همکاران. (9888دهند )لا پورتا و همکاران، 

آنها دریافتند که سهامداران بزرگ از سود . تا به اهمیت اختلافات نمایندگی بین سهامداران اکثریت و اقلیت بپردازد

کمتری حمایت می کنند، زیرا می توانند از دارایی های تحت کنترل خود و جریانات نقدی مزایای خصوصی دریافت 

در نظر می گیرد که به سهامداران کمک می کند تا جریانهای نقدی  یک ابزار مهم را پرداخت سود تقسیمی. کنند

رایگان موجود برای مدیران داخل شرکت را برای هزینه های اختیاری کاهش دهند، بنابراین کنترل بهتری بر منابع مالی 

. ح دهنداعمال می شود، در حالی که مدیران ممکن است عدم پرداخت سود سهام یا کاهش سطح سود سهام را ترجی

که به آنها این فرصت را می دهد تا مزایای شخصی  آنها مشوق دارند که پول نقد بیشتری را در داخل شرکت نگه دارند

مگر اینکه سود به سهامداران پرداخت شود، "( اظهار داشت که 9، ص 9888لا پورتا و همکاران ). خود را افزایش دهند

صی منحرف شود یا متعهد به پروژه های غیر سوددهی شود که برای ممکن است توسط خودی ها برای استفاده شخ

بالا هزینه های نمایندگی جریان  پرداخت سود تقسیمی از دیدگاه نمایندگی، شرکت های با. "خودی ها سودمند است

نقدی رایگان را کاهش می دهند و فرصت های بهره برداری از منابع شرکت را برای منافع شخصی کاهش می دهند 

بر اساس استدلال های قبلی، می توان ادعا کرد که اگرچه هر دو نظریه )نمایندگی و . (9886)پینکوویتز و همکاران، 

کمک  کیفیت درآمد و پرداخت سود تقسیمی سیگنالینگ( می توانند در ارائه مبنایی منطقی برای توضیح رابطه بین

 یط های مختلف با تنوع متفاوت باشد.کنند، اما نتایج مطالعه چنین رابطه ای ممکن است در مح

 اهداف

 هدف اصلی

 درآمد تیفیشرکت بر ک یها یژگیتاثیر پرداخت سود سهام و و بررسی -

 هدف های فرعی

 شده در بورس تهران رفتهیپذ یدر شرکت ها درآمد تیفیتاثیر پرداخت سود سهام بر ک بررسی -

 شده در بورس تهران رفتهیپذ یادر شرکت ه درآمد تیفیشرکت بر ک یها یژگیتاثیر و بررسی -

 فرضیه ها و سوالات

 سوال اصلی

چه  شده در بورس تهران رفتهیپذ یدر شرکت ها درآمد تیفیشرکت بر ک یها یژگیپرداخت سود سهام و و -

 تاثیری دارد؟

 سوال های فرعی

 رد؟چه تاثیری دا شده در بورس تهران رفتهیپذ یپرداخت سود سهام بر کیفیت درآمد در شرکت ها -

 چه تاثیری دارد؟ شده در بورس تهران رفتهیپذ یویژگی های شرکت بر کیفیت درآمد در شرکت ها -
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 فرضیه اصلی

تاثیر  شده در بورس تهران رفتهیپذ یپرداخت سود سهام و ویژگی های شرکت بر کیفیت درآمد در شرکت ها -

 معنی دار دارد.

 فرضیه های فرعی

 تاثیر معنی دار دارد. شده در بورس تهران رفتهیپذ یشرکت ها پرداخت سود سهام بر کیفیت درآمد در -

 تاثیر معنی دار دارد. شده در بورس تهران رفتهیپذ یویژگی های شرکت بر کیفیت درآمد در شرکت ها -

 قلمرو پژوهش

 انجام میشود. 0088قلمرو زمانی: این پژوهش در نمیه دوم سال 

 م میشود.قلمرو مکانی: این پژوهش در کشور ایران انجا

 قلمرو موضوعی: این پژوهش در حوزه ی حسابداری انجام میشود.

 پیشینه پژوهش

شواهد  در بررسی سود تیفیشرکت بر ک یهایژگیپرداخت سود سهام و و ریتأث(، 9112) 1موسی و عبدالمحسن

گرفته و مشخص مورد بررسی قرار  9800الی  9800شرکت مصری در طی سالهای  559 مطالعه در این از مصر یتجرب

 تاثیر گذار است. درآمد تیفیشرکت بر ک یها یژگیپرداخت سود سهام و و که شد

گذاری با تأکید بر کیفیت  های تقسیم سود سهام بر تصمیمات سرمایه تأثیر سیاست(، 0020رنگزن مقدم و اکبری )

رسی مفید بودن اطلاعات حسابداری ها در حوزه بازار سرمایه به بر به لحاظ تجربی بسیاری از تحقیق گزارشگری مالی

نفعان، به طور  گذاران و ذی مفید بودن اطلاعات حسابداری برای سرمایه. اند نفعان پرداخته گذاران و ذی برای سرمایه

های با اهمیت  تجربی از طریق بررسی ارتباط )عدم ارتباط( ارقام حسابداری منتشره با تغییر در قیمت سهام و یا سایر مؤلفه

بر همین اساس هدف از انجام این پژوهش بررسی نقش کیفیت گزارشگری مالی . رد نیاز جامعه، بررسی شده استو مو

. گذاری در بورس اوراق بهادار تهران است های تقسیم سود سهام بر تصمیمات سرمایه در کاهش تأثیر منفی سیاست

ای از ارزش  هایی که بخش عمده گذاری شرکت رمایهدهد که تأثیر منفی سود نقدی سهام بر س های پژوهش نشان می یافته

 .باشد، شدیدتر است های رشد می شرکت، ناشی از فرصت

 :اطلاعات گردآوری ابزار و روش

 :شد خواهند آوری جمع ای کتابخانه و اسنادی روش از استفاده با تحقیق این نیاز مورد های داده و اطلاعات 

 به که المللی بین معتبر نشریات و کتب مانند مختلف منابع از باشند می پژوهش ریکتئو مباحث به مربوط که اطلاعاتی-0

 .شد خواهد آوری جمع باشند، می موجود اینترنتی های پایگاه در آنلاین صورت

ابزار گردآوری اطلاعات در قسمت مبانی نظری پژوهش اسناد و مدارک کتابخانه ای می باشد و در قسمت  طریق -9

 .ها از داده های سایت بانک مرکزی ایران استفاده میشودتحلیل داده 

 

 

                                                           
1
 Chen et al 
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 جامعه و نمونه آماری پژوهش

در بورس اوراق بهادار  0020تا  0028می باشند که از سال  شرکت های عضو بورس اوراق بهادارجامعه آماری تحقیق 

 اسفند می باشد. 92تهران فعالیت داشته و سال مالی آنها منتهی به 

 نمونه آماری

 باشد. ها به شرح زیر می های متنوعی استفاده نمود که مهمترین این روش توان از روش گیری می برای نمونه

 0گیری تصادفی ساده نمونه 

 9گیری سیستماتیک روش نمونه 

 0گیری طبقه ای نمونه 

 0گیری خوشه ای نمونه 

 5چند مرحله ای گیری نمونه 

ط زیر بودند، جزء نمونه آماری لحاظ شده و آندسته از شرکت هایی کلیه شرکت های عضو جامعه آماری که حائز شرای

 قیتحق نیا یجامعه آمار شرایط مذکور به شرح زیر می باشد:. که این شرایط را نداشتند از نمونه آماری حذف گردیدند

 یه داراک یشدها رفتهیپذ یها شرکت سپس دهد. یم لیشده در بورس اوراق بهادار تشک رفتهیپذ یشرکتها هیلکرا 

 شوند:یباشند، به عنوان نمونه انتخاب م ریز یهایژگیو

 باشند. رفتهی، در بورس اوراق بهادار تهران پذ0020تا  0020از سال . 0

 بورس خارج نشده باشد. یآنها از تابلو ی، نماد معاملات0020تا  0028 یسال ها یط. 9

 داده باشند. رییر تغموردنظ یدوره ها یخود را ط یسال مال یستیشرکت ها نبا. 0

 دردسترس باشد. یمال یهمراه صورت ها یها ادداشتیبه خصوص  از،یموردن یاطلاعات مال. 0

 نداشته باشد یمورد پژوهش وقفه معاملات یدوره  یشرکت ط. 5

 شرکت به عنوان نمونه آماری انتخاب میشوند. 00با توجه به شرایط گفته شده در بالا تعداد 

 :با روش حذفی سیستماتیک و اعمال شرایط زیر نمونه انتخاب گردیده استشرکت  606از بین 

 : معرفی نمونه آماری1جدول 
 606 92/09/0020کلیه شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق تهران تا تاریخ 

 (00) جزء شرکت های سرمایه گذاری و مالی بوده اند

 (080) اسفند منتهی نمیشود 92شرکتهایی که پایان سال مالی آنها به 

 (020) اطلاعات مالی شرکت ها در دسترس نبوده و یا ناقص بوده است

 (22) تعداد شرکتهایی که در دوره زمانی تحقیق عضو بورس نبوده اند

 988 (نمونه انتخابی)تعداد شرکت های باقی مانده این پژوهش 

 بع: گزارشات سازمان بورس اوراق بهادار تهرانمن

                                                           
1
Simple Random Sampling 

2
Systematic Sampling 

3
Stratified Sampling 

4
Cluster Sampling 

5
 Multistage Sampling 
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 متغیرهای پژوهش

 :متغیر وابسته

 کیفیت درآمد

 :متغیرهای مستقل

 پرداخت سود سهام، ویژگی های شرکت

 متغیرهای کنترلی 

 : لگاریتم دارایی های شرکتاندازه شرکت -0

 : نسبت بدهی به حقوق صاحبان سهاماهرم مالی -9

 و ستد نقدی شرکت: داد جریان نقد عملیاتی -0

 : حاصل تقسیم درآمد خالص بر میانگین داراییبازده داراییها -0

 مدل پژوهش
     =  +         +        +       +     +       +       +    

 

 آمار توصیفی

 متغیرهای پژوهش و علامت اختصاری هر یک ارائه شده است. 9در جدول 

 معرفی متغیرهای پژوهش. 9ل وجد

 نوع متغیر نماد نام متغیر

 وابسته MISV کیفیت درآمد

 مستقل DIVOP پرداخت سود سهام

 مستقل SIZE اندازه

 مستقل LEV اهرم مالی

 مستقل G ویژگی های شرکت

 مستقل CFO جریان نقد عملیاتی

 مستقل ROA بازده دارایی ها

 

 آزمون های مانایی و ایستایی

اما با توجه به این که این روش از دقت  ؛ترین روش برای تعیین ایستایی یک متغیر، مشاهده نمودار آن متغیر است ساده

ز معمولترین کافی برخوردار نیست، بایستی ایستایی متغیر سری زمانی را مورد آزمون قرار داد، آزمون ریشه واحد، ا

 آزمونهایی است که برای تشخیص ایستایی یک فرآیند سری زمانی مورد استفاده قرار میگیرد.

نتایج . گزارش شده است 9 جدولنتایج مربوط به آزمون ریشه واحد متغیرهای مدل بر اساس آزمون لوین و لین در  

 تند.هس متغیرهای مدل بر اساس آزمون لوین و لین پایا نشان می دهد
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 نتیجه آزمون مانایی لوین و لین -3جدول 

 نتیجه معنی داری آماره متغیر

 مانا 888/8 -86/90 کیفیت درآمد

 مانا 888/8 -00/2 اندازه

 مانا 888/8 -02/90 اهرم مالی

 مانا 888/8 5/0500 ویژگی های شرکت

 مانا 888/8 -20/6 جریان نقد عملیاتی

 مانا 888/8 -00/006 بازده دارایی ها

 بر عدم مانایی متغیرهای مورد بررسی استوار است و فروض را میتوان چنین نوشت: LLفرض صفر در آزمون 

H0.متغیر مورد بررسی نامانا میباشد : 

H1.متغیر مورد بررسی مانا میباشد : 

ظه میگردد سطح که در جدول بالا ملاح همانگونه کمتر باشد. 85/8برای رد فرض صفر کافیست سطح معنی داری از 

 بنابراین مانا بودن کلیه متغیرهای مورد بررسی، مورد تایید است. ؛میباشد 85/8معنی داری در تمام موارد کمتر از 

 آزمون عدم همخطی بین متغیرها

یا ضریب همبستگی  ضریب همبستگی پیرسون که به نام های ضریب همبستگی گشتاوری وضریب همبستگی پیرسون: 

این ضریب به منظور تعیین میزان رابطه، نوع . ز نامیده می شود، توسط سرکارل پیرسون معرفی شده استمرتبه ی صفر نی

در واقع . و جهت رابطه ی بین دو متغیر فاصله ای یا نسبی و یا یک متغیر فاصله ای و یک متغیر نسبی به کار برده می شود

چندین روش محاسباتی معادل می توان برای محاسبه . داین ضریب، متناظر پارامتری ضریب همبستگی اسپیرمن می باش

 .ی این ضریب تعریف نمود

 در این تحقیق از فرمول زیر استفاده می گردد:

   
  (∑   )  ∑ ∑ 

√[ (∑   )  (∑ ) ][(∑   )  (∑ ) ]
 

 ی رابطه است؛ متغیر دو بین کامل مستقیم ی رابطه بیانگر= r 0 اگر. تغییر می کند 0و  -0 ضریب همبستگی پیرسون بین

 یابد. می( کاهش) افزایش نیز دیگری یابد،( کاهش) افزایش متغیرها از یکی اگر که معناست این به مثبت یا مستقیم

0- r = که دهد می نشان منفی یا معکوس ی رابطه. دهد می نشان را متغیر دو بین کامل معکوس ی رابطه یک وجود نیز 

 .بالعکس و یابد می کاهش متغیردیگر یابد افزایش متغیر یک اگر

همبستگی نمایانگر همخطی اجزای مدل . قبل از تخمین مدل نمودار همبستگی متغیرهای مدل میتواند بسیار مناسب باشد

در جداول . دل وجود داردو معنی دار باشد آنگاه احتمال وجود همخطی در م 0/8بیش از  میباشد، همبستگی پیرسون اگر

 ذیل همبستگی متغیرهای مورد بررسی از روش همبستگی پیرسون آورده شده است.
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 همبستگی بین متغیرهای مدل -4جدول 

 
فرض صفر در آزمون همبستگی بر عدم همبستگی معنی دار بین متغیرهای مورد بررسی استوار است و فرضیه ها را میتوان 

 چنین نوشت:

H0غیرهای مورد بررسی همبستگی معنی دار وجود ندارد.: بین مت 

H1.بین متغیرهای مورد بررسی همبستگی معنی دار وجود دارد : 

 باشد. 85/8برای رد فرضیه صفر و تایید معنی دار بودن همبستگی میبایست سطح معنی داری کمتر از 

در صورتی که معنی . دوم نوشته شده است در جدول بالا میزان همبستگی در سطر اول و معنی داری همبستگی در سطر

 باشد همبستگی مورد نظر از نظر آماری معنی دار است. 85/8داری کمتر از 

 بررسی مدل پژوهش

در ادامه مدل رگرسیونی مورد برازش قرار . آزمون فرضیه های پژوهش از طریق تخمین مدل رگرسیونی انجام میشود

 ار خواهند گرفت.میگیرد و سپس فرضیه ها مورد بررسی قر

 مدل رگرسیونی بازنویسی میشود.

 
در ابتدا برای تشخیص اینکه استفاده از روش پانل در برآورد مدل کارآمدتر است یا روش داده های تلفیقی، از آزمون 

 چاو استفاده میشود.

 نتایج آزمون چاو برای مدل رگرسیونی -5جدول 

مدل رگرسیونی 

(0-0) 

 نتیجه سطح معناداری درجه آزادی آماره آزمون

 استفاده از مدل پانل 888/8 (0060، 020) 00/9

استوار  (یعنی استفاده از داده های تلفیقی)اف لیمر( بر عدم استفاده از پانل دیتا )فرض صفر در آزمون چاو  

 است و فرضیه ها را میتوان چنین نوشت:
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H0 باید از روش داده های تلفیقی استفاده کرد(: نمیتوان در تخمین از روش پانل دیتا استفاده کرد( 

H1.میتوان در تخمین از روش پانل دیتا استفاده کرد : 

 باشد. 85/8برای رد فرضیه صفر و تایید استفاده از پانل دیتا میبایست سطح معنی داری کمتر از 

 %25ه شده لذا با اطمینان محاسب α=85/8ملاحظه میشود سطح معناداری آزمون چاو کمتر از  5همانطورکه در جدول 

 امکان برآورد مدل با استفاده از روش پانل تأیید میشود.

با توجه به اینکه فرض صفر آزمون چاو مبنی بر برابری عرض از مبدأها رد شد، در ادامه به منظور تشخیص وجود اثرات 

 ثابت یا وجود اثرات تصادفی از آزمون هاسمن استفاده میشود.

 آزمون هاسمن مدل رگرسیونی نتایج -6جدول 

مدل رگرسیونی 

(0-0) 

 نتیجه سطح معناداری درجه آزادی آماره آزمون

 استفاده از اثرات ثابت 888/8 6 00/082

استوار است و  (یعنی استفاده روش اثرات تصادفی)فرض صفر در آزمون هاسمن بر عدم استفاده از روش اثرات ثابت 

 شت:فرضیه ها را میتوان چنین نو

H0 نمیتوان در تخمین از مدل اثرات ثابت در روش پانل دیتا استفاده کرد )باید از مدل اثرات تصادفی در روش پانل :

 دیتا استفاده کرد(

H1.میتوان در تخمین از مدل اثرات ثابت در روش پانل دیتا استفاده کرد : 

اما اگر سطح معنی  ؛باشد 85/8معنی داری کمتر از برای رد فرضیه صفر و تایید استفاده از اثرات ثابت میبایست سطح 

 ؛آزمون هاسمن توانایی تشخیص بین اثرات ثابت و تصادفی را نداردشود  محاسبه prob=888/0آزمون هاسمن داری 

ملاحظه  0همانطورکه در جدول . بنابراین باید از معیار دیگری برای انتخاب بین اثرات ثابت و تصادفی استفاده کرد

محاسبه شده لذا آزمون هاسمن توانایی تشخیص انتخاب بین  prob=888/0سطح معناداری آزمون هاسمن میشود 

 استفاده از اثرات ثابت یا تصادفی را ندارد و باید از اثرات ثابت استفاده کرد.

 ارائه شده است. 2نتایج تخمین مدل به روش پانل و با استفاده از اثرات ثابت در جدول 

 ج برازش مدل رگرسیونینتای -7جدول 
 کیفیت درآمدمتغیر وابسته: 

 معناداری سطح t آماره آزمون رگرسیونی ضرایب متغیرهای مستقل

 8.60617 -0.72906 0.4661- (αثابت معادله )

 000/0 5.268482 0.009522 پرداخت سود سهام

 0.4504 0.754954 1.250856 اندازه

 0.389 0.861631 3.53354 اهرم مالی

 000/0 268.3542 0.018931 ویژگی های شرکت

 4.66E-07 1.302031 0.1931 جریان نقد عملیاتی

 0.1144 1.57968 0.006796 بازده دارایی ها

 888/8سطح معناداری =  F  =0/5060آماره آزمون 

 20/8ضریب تعیین =  09/9 :آماره دوربین واتسون
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 ضریب بحران کاملا معنی دار است.

 ارائه شده است. نمودار خطی پسماند مدل رگرسیونی 0در نمودار 
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Residual Actual Fitted 
 نمودار خطی پسماند مدل رگرسیونی -1نمودار 

ی ندارد و این موضوع نیز مبین مناسب ملاحظه میشود پسماند مدل رگرسیونی شکل مشخص 0همانطور که در نمودار 

 بودن مدل برازش یافته میباشد.

 برای بررسی فرضیه اصلی پژوهش از مناسب بودن مدل رگرسیونی از طریق آزمون اف استفاده میشود.

به صورت زیر خواهد  Fفرضیه صفر در آزمون . استفاده شده است Fبرای بررسی معنی دار بودن مدل رگرسیون از آماره 

 بود:
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و  K-1جدول که با درجات آزادی  Fبه دست آمده با  Fبرای تصمیم گیری در مورد پذیرش یا رد فرضیه صفر، آماره 

N-K ( در سطح خطای )5% به شده، مقایسه می شود، اگر محاسF  محاسبه شده بیشتر ازF  جدول باشد(

),1( KNKFF  ( مقدار عددی تابع آزمون در ناحیه بحرانی قرار گرفته و فرض صفر )0Hدر این . ( رد می شود

جدول باشد  Fمحاسبه شده کمتر از  Fار در صورتی که مقد. کل مدل معنی دار خواهد بود %25حالت با ضریب اطمینان 
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با توجه به آماره اف در این . % مورد تأیید قرار نمی گیرد25پذیرفته شده و معنی داری مدل در سطح اطمینان  0Hفرض 

 فرضیه پایان نامه تایید میشود و ؛پایان نامه صحت مدل رگرسیونی مورد تایید است

 اثر معنی دار متغیرها بر متغیر وابسته از آزمون تی استفاده میشود.همچنین برای بررسی 

 متغیرها بر ارزش گذاری نادرست مورد بررسی قرار گرفته است:در جدول ذیل تاثیر

 معنی داری ضریب بر کیفیت درآمد متغیر

 *** 0.009522 پرداخت سود سهام

 --- 1.250856 اندازه

 --- 3.53354 اهرم مالی

 *** 0.018931 ی شرکتویژگی ها

 --- 4.66E-07 جریان نقد عملیاتی

 --- 0.006796 بازده دارایی ها

بنابراین در ادامه فرضیه پژوهش مورد بررسی  ؛پرداخت سود سهام و ویژگی های شرکت دارای تاثیر معنی دار میباشند

 قرار گرفته است:

 نتیجه فرضیه ردیف

رکت بر کیفیت درآمد در شرکت پرداخت سود سهام و ویژگی های ش - اصلی

 تاثیر معنی دار دارد. شده در بورس تهران رفتهیپذ یها

 تایید

شده در بورس  رفتهیپذ یدر شرکت ها کیفیت درآمدبر  پرداخت سود سهام فرعی اول

 تاثیر معنی دار دارد. تهران

 تایید

 شده در رفتهیپذ یدر شرکت ها کیفیت درآمدبر  ویژگی های شرکت فرعی دوم

 تاثیر معنی دار دارد. بورس تهران

 

بر کیفیت درآمد میتوان بیان   با توجه به مثبت و معنی دار بودن ضریب تاثیر پرداخت سود سهام و ویژگی های شرکت

 داشت که پرداخت سود سهام و ویژگی های شرکت دارای تاثیر بر کیفیت درآمد میباشند.
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Abstract 

This empirical study mainly investigates the effect of dividend payment and five characteristics of the 

company (company size, company leverage, company performance, legal form and audit quality) on 

the quality of profits of the most active listed companies. in Iran. A sample of 200 observations of the 

company during the four years from 1390 to 1398 was used. Hierarchical multiple regression was 

used to regress six independent variables in corporate earnings quality through non-corporate earnings 

management, which was estimated through optional accruals. The main results show that there is 

some divergence in earnings management methods in four years and may indicate that earnings 

management by member companies of the Tehran Stock Exchange, especially in the first two years 

(1390 and 1391). However, relatively less profit management methods have been observed in the last 

two years (1397 and 1398). The correlation results show a number of important relationships between 

earnings management and three independent variables (company leverage, legal form and audit 

quality). The results of hierarchical multiple regressions are consistent with the results obtained 

through Pearson correlation. 
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