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 چکیده

پژوهش از نظر هدف    نیاست. ا  تهران  های پذیرفته شده در بورس اوراق بهاداربر پایداری سود شرکت   مالکیت نهادیهدف پژوهش تأثیر  

اند. جامعه  شده   یها بررسآن  رهایمتغ  ینترنتیو مطالعات ا  یا است. با استفاده از مطالعات کتابخانه  یلتحلی -یفیو ازنظر روش توص  یکاربرد 

در    1402تا    1393  یهاسال   یکه ط  دهندی م  لیشده در بورس اوراق بهادار تهران تشک  رفتهیپذ  یهاشرکت   هیپژوهش حاضر را کل  یآمار 

  ی ر ینمونه گ  یهات یو اعمال محدود  کیستماتیجامعه، از روش حذف س  نیاسب از احجم نمونه من  نییاند. جهت تعداشته   تیبورس فعال

انتخاب شد  145 ا  هیکل  نی. همچنانده شرکت  افزار    دهد یپانل انجام گرفته است. نتایج نشان م  ونی با آزمون رگرس  1وز ی ویمراحل در نرم 

 . دارد  یمعنادارمثبت و    ریتأث  شده در بورس اوراق بهادار تهران  رفتهیپذ  یهامالکیت نهادی بر پایداری سود شرکت

 

 بورس اوراق بهادار تهران  ،سود  یداریپا ی،  نهاد   تی مالکواژگان کلیدی: 
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 مقدمه  .1

 تفسیرهای البته  .باشد یم حسابداری  شده پذیرفته اصول  و استاندارد هایروش پذیری انعطاف از  گیری پایداری سود، بهره فلسفه

 این.  باشدیم وجود پایداری سود دلایل دیگر  کرد، از برداشت حسابداری استاندارد یک اجرایی هایروش  از  توانیم که گوناگونی

 انعطاف پذیر بسیار استاندارد تفسیر یک که زمانی  دراست.   حسابداری هایروش  در موجود تنوع اصلی دلیل پذیری انعطاف

پایداری   باعث تواندیم نیز کاری و محافظه تطابق اصولشود. می کمتر مالی  هایصورت در شده ارائه هایاست، یکپارچگی داده

انعطاف را هموارسازی افراد اینکه، اکثر برخلاف.  شود سود  مدیرانما،   نظر دانند، بهمی گزارشگری در پذیری سوءاستفاده از 

 ارزش بیشترکردن به اقدام حسابداری و قانونی  الزامات ، در چارچوبباشد یم هایشانشرکت ارزش افزایش هدفشان که باخرد

استفاده نظر تحت شرکت این(.  2018،  2آلزوبی ).  ندینمایم خود،  دلیل  تضمین به  نهادی  مالکیت  از جانب  بیشتر  نظارت  که 

شوند، مفهوم ضمنی این امر آن است که وجه نقد  های با کیفیت ضعیف هدر داده میروژهکند که منابع شرکت کمتر در پ می

را می نمودبیشتری  پرداخت  سهام  عنوان سود  به  مالکیت شرکت .توان  از  دیگری  بخش  که  است  حالی  در  اختیار    ها این  در 

ارتباط مستقیم با    قداخلی با ارزش از طری  عات اطلا ف گروه سهامداران نوع اول،  لاخ  رعمده قرار دارد که ب  یاسهامداران حرفه 

توانند داشته باشند. لذا  گیرد، لیکن سهامداران نقش اساسی در نظام راهبردی شرکت میمدیران شرکت در اختیار ایشان قرار می

شرکت در بازار و    اطلاعاتو همچنین نحوه انعکاس    هاشرکت  بازده تواند اثرهای متفاوتی بر  می  ها ترکیب مختلف آنها در شرکت

 (. 2022، 3و همکاران  خوونگ) شرکت داشته باشد  عاتاطلاتقارن 

 

 بیان مساله .2

 تر تیفیکسود بدون نوسان و یا کم نوسان را با    ها آنی دارند.  ا ژهیوسرمایه گذاران و اعتباردهندگان به طور عام به رقم سود توجه  

که روند سود آنها دارای ثبات بیشتری است. هایی حاضرند سرمایه گذاری کنند  به عبارت بهتر، انها در شرکتکنند.  تلقی می

ای است و تحلیل گران  مالی دارای اعتبار ویزه  بنابراین سودهای گزارش شده همواره به عنوان یکی از معیارهای تصمیم گیری 

قوی دارند که   مدیران انگیزهدهند.  های خود مدنظر قرار میها و قضاوتمالی متفق سود را به عنوان یک عامل اساسی در بررسی

 کنترل  در  زیادی  حد  تا  سود  تعهدی  اقلام  و  است  تعهدی  و  نقدی  اقلام  از  متشکل  سود  نکهایبه   توجه  با سود را مدیریت کنند.  

  اقلام   طریق  از  ندهایسودهای  بینی   پیش  قابلیت  افزایش  و  شرکت  عملکرد  دادن  جلوه  بهتر  برای  توانندمی  انها  و  هستند  مدیران

 (. 2022، 4هارون و همکاران)  کنند  مدیریت را سود تعهدی

  نظر  در  5( FRQ)   مالی  گزارش  کیفیت  مناسب  هایکننده  بینی  پیش  بعنوان  مکرر  بطور  درآمدها   که زمانی  پایداری سودها، بویژه

  گزارش   کیفیت  مورد  در  حسابداری  تعهدی  اقلام  که  است، چرا  برخوردار  شرکت  سهامداران  برای  بالایی   اهمیت  شوند، ازمی  گرفته

  بینی  پیش  احتمالی، بعنوان  انحراف  و  دستکاری  خاطر  به  است  ممکن  تعهدی  حال، اقلام  نای با.  باشندمی  دهنده  آگاهی  مالی
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)   عمل   نیز  مالی  گزارش  کیفیت  اطمینان  غیرقابل   های کننده   در مهمی  نقش   پایداری سود  (. 2024،  6و همکاران  انایزولوکنند 

بعلاوه،  .  دارند   عهده  بر   مالی  وضعیت   اعتبار  با   رابطه  در  تأیید   یوظیفه  یک  ها حسابرس  که  چرا  کندمی  فا ایدرآمدها  کاهش  مدیریت

  اقلام  به  مالی  گزارش  کیفیت  و  وام  بین  گذارد، همکاریمی  تأثیر   هاگزارش  انتخاب  و   مدیریتی  اجراهای  روی  بر  وام  که  آنجایی  از

  رفتار  تواند می  مدیر  هایانگیزه  بر  اثرگذاری  با   و  است  منبع  کسب  مهم  هایروش  از  یکی   بانکی  مالی تامین.  باشدمی  وابسته  تعهدی

حسابرسیبه.  دهد  تغییر  را  هزینه   های انگیزه  کنترل  با  شرکتی  راهبری  هایسازوکار  از  یکی  عنوان   به  آن  کیفیت  و  علاوه، 

 (.1399خوشکار و همکاران، ) کند می حفاظت  بانک منافع از مدیر طلبانهفرصت

  یگزارش شده از سو  ی مال اطلاعات به کمک   تلاشنددر   ی برون سازمان  کنندگان   همه استفاده   با  یتقر  با توجه به مطالب بیان شده 

مورد    بازده   هاشرکت  یمال  اطلاعات با استفاده از    گذاران  هیسرما   نیکنند. بنابرا  ی نیب  ش یپ   یدر چند دوره آت   را  ها، سودشرکت

  ی هاانیجر،  یسود نقد  لیاز قب  عملکردی  هاشاخص  ریبا سا  سهیدر مقا  گذاران  هی. در ضمن سرماکنندیانتظار خود را برآورد م

بازده مورد انتظار   نییتع  یارها یاز مع  ی کیسود گزارش شده  نرو،  یاز ادارند،    مربوط به سود  اطلاعات  یبر رو  یشتریب  یاتکا،  ینقد

کنندگان کمک  برای اینکه سود گزارش شده بتواند در ارزیابی عملکرد و توان سودآوری شرکت به استفاده .است گذاران هیسرما

باید به نحوی باشد که ارزیابی   اطلاعاتسود، بازده مورد انتظار خود را برآورد کنند، ارائه    اطلاعاتگذاران با اتکاء به    کند و سرمایه

بر اینکه رقم    علاوهآتی مؤثر باشد. بنابراین،    یهاتیبینی فعال  عملکرد گذشته را ممکن سازد و در سنجش توان سودآوری و پیش

از   عنوان یکی  سود نیز به  پایداری  یهایژگ یآنها تأثیر دارد، و  یهام یگذاران مهم است و بر تصم  سود گزارش شده برای سرمایه

هزینه است که آیا    سؤالمحقق به دنبال پاسخ به این    اساس  نیبر ا  .گذاران است  سود مورد توجه خاص سرمایه  اطلاعاتابعاد  

 معناداری دارد؟ ریتأث شده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذ یهاسرمایه و مالکیت نهادی بر پایداری سود شرکت

 

 فرضیه پژوهش  .3

انجام   شده در بورس اوراق بهادار تهران  رفتهیپذ  یهاسود شرکت  یداریبر پا   ینهاد  تیمالک  ریتأث  یساین پژوهش به منظور برر

 :شد. ایــن پژوهــش بــرای پاســخ بــه فرضیه و هدف زیر انجــام گرفــت

 هدف  

 شده در بورس اوراق بهادار تهران  رفتهیپذ   یهاسود شرکت  یداری بر پا  ینهاد  تیمالک ریتأث یبررس

   ه یفرض

 معناداری دارد. ریتأث شده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذ  یهاسود شرکت یداریپا بر ی نهاد تیمالک

 

 قلمرو پژوهش  .4

شده در بورس اوراق    رفتهی پذ  ی هاسود شرکت  یداری بر پا  ینهاد   تیو مالک  هیسرما   نهیهز  ریتأثقلمرو موضوعی: در این پژوهش به  

 باشد. می بهادار تهران

 .1402-1393 های مالیدامنه زمانی اجرای پژوهش: سالقلمرو زمانی: 

 باشد. می بهادار تهرانهای پذیرفته شده در بورس اوراق شرکتپژوهش حاضر در  ی قلمرو مکانقلمرو مکانی: 
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 پیشینه پژوهش  .5

ن بررسی نقش دوگانه سرمایه گذاران نهادی در پایداری سود و عملکرد پس  ( در پژوهشی تحت عنوا1403نصیرزاده و همکاران )

شرکت   50های پژوهش به کمک تجزیه و تحلیل رگرسیون و با استفاده از اطلاعات  از عرضه اولیه سهام پرداختند. بررسی فرضیه 

دهد سرمایه  شده است. نتایج نشان می  انجام  1380-1395پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران و فرابورس در دوره زمانی  

کنند و در بعد از واگذاری اولیه در مدیریت سود مبتنی بر اقلام  گذاران نهادی در زمان عرضه اولیه پایداری سود را محدود می

الایی از هایی که دارای درصد بدهد شرکتتعهدی اختیاری مشارکت دارند. همچنین ارزیابی عملکرد بعد از عرضه اولیه نشان می

 .است یافته بهبود  باشند عملکرد بازار سرمایه و عملکرد عملیاتی آنها بعد از واگذاریمالکیت نهادی می

مدیره، مالکیت نهادی و ریسک ناتوانی در پرداخت بدهی بر  ( در پژوهشی تحت عنوان تأثیر اندازه هیئت1403سلیمانی و یاری )

شرکت پذیرفته در بورس اوراق   132های به کار گرفته شده، شامل  پرداختند. داده  19-کوویددرماندگی مالی: قبل و در طول  

سال زمانی  بازه  در  تهران  داده   1400تا    1395های  بهادار  تحلیل  تجزیه  برای  فرضیه است.  آزمون  و  رگرسیون ها  مدل  از  ها 

فرضی آزمون  از  حاصل  نتایج  است.  شده  استفاده  )لاجیت(  باینری  میه لاجستیک  نشان  پژوهش  اندازه  های  در  افزایش  دهد 

تأثیر مثبت   19-ایش در ریسک ناتوانی در پرداخت بدهی و وجود کوویدمدیره و مالکیت نهادی تأثیر منفی و معنادار و افزهیئت

ها و دولت مفید  ویژه شرکتدگان، بهگیرنگذاران و تصمیم تواند برای سرمایهو معنادار بر درماندگی مالی دارند. نتایج پژوهش می

 واقع گردد. 

( در پژوهشی تحت عنوان نقش مالکیت نهادی بر رابطه بین افشای گزارشگری پایداری و تاخیر در  1403قدیمی و همکاران )

های  نی سالهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران و قلمرو زماگزارش حسابرس پرداختند. قلمرو مکانی این تحقیق شرکت

پایداری متغیرمستقل و تاخیر در گزارش حسابرس متغیر    1401تا    1395بین   بوده است. در این تحقیق، افشای گزارشگری 

اساس ماهیت  وابسته در نظر گرفته شد. تحقیق حاضر در زمره تحقیقات کاربردی قرار دارد، چنانچه طبقه بندی انواع تحقیقات بر

روش تحقیق حاضر از لحاظ ماهیت در زمره تحقیقات توصیفی قرار داشته واز نظر روش نیز در دسته    و روش را مدنظر قرار گیرد، 

ها و اطلاعات، از روش کتابخانه ای استفاده شد. در  گردد. در این پژوهش برای جمع آوری دادهتحقیقات همبستگی محسوب می

های توضیحی و  های مالی، یادداشتنه با مراجعه به صورت های نموهای شرکتهای پژوهش از طریق جمع آوری دادهبخش داده

شرکت به عنوان نمونه آماری انتخاب 126اساس روش حذف سیستماتیک تعداد  ماهنامه بورس اوراق بهادار انجام پذیرفت. بر

به منظور تحلیل   های جمع آوری شده از آمارتوصیفی و استنباطی بهره گرفته شده است.گردید. به منظور توصیف و تلخیص داده

 رگرسیون  آزمون از سپس و  برا –هاسمن و آزمون جارک لیمر، آزمون  Fهای ناهمسانی واریانس، آزمون ها ابتدا پیش آزمونداده

ان داد بین افشای گزارشگری نش  نتایج .  است  گردیده  استفاده(  ایویوز  افزار  نرم)  تحقیق  هایفرضیه  رد  و  تایید  برای  متغیره  چند

و   افشای  پایداری  بین  منفی  رابطه  نهادی  مالکیت  علاوه  دارد؛به  وجود  معناداری  و  منفی  رابطه  حسابرس  گزارش  در  تاخیر 

 کند. گزارشگری پایداری و تاخیر در گزارش حسابرس را تعدیل می

های هزینه سرمایه سهام پرداخت. این تحقیق به  ( در پژوهشی تحت عنوان بررسی و شناسایی مولفه1401شفیعی بهنمیری )

ای، استنادی و شبکه جهانی اینترنت نیز استفاده  باشد و از منابع و متون معتبر کتابخانهصورت توصیفی و تحلیلی و استدلالی می

صان و کارشناسان خبره در این حوزه و اساتید دانشگاهی نیز برای تایید و افزایش غنای  نفر از متخص  1۷شده است. از نظرات  

باشد که صاحبان سرمایه و ذینفعان، با استفاده  مولفه زیر می  9دهد مدل دارای  ها نشان مینتایج کمک گرفته شده است. بررسی

.شاخص  1لمی و صحیح برآورد کنند و از نتایج آن بهره مند شوند.  توانند، هزینه سرمایه سهام خود را به شیوه ع ها میاز این مولفه
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. چرخه عملیاتی  ۷. جزء غیر اختیاری  6. جزء اختیاری  5. شاخص هزینه سرمایه  4. کیفیت اقلام تعهدی  3.اندازه شرکت  2رشد  

 . شاخص فروش. 9. زیان سنواتی 8

ن مالکیت مدیریتی، مالکیت نهادی و گزارشگری پایداری و  ( در پژوهشی تحت عنوان بررسی رابطه بی 1401دارابی و همکاران )

  – تأثیر آنها بر مدیریت سود پرداختند. این پژوهش بر مبنای هدف، از نوع کاربردی و از نقطه نظر روش استنتاج، از نوع توصیفی 

  و   تهران  بهادار  اوراق   بورس  قتحقی  مکان  و  گرفته  بر  در  را  1400  تا  1393  از  ساله  ۷  زمانی   بازه  تحقیق  قلمرو.  باشدمی  تحلیلی

به منظور بررسی صحت فرضیه یم  بورس  در  شده   پذیرفته  هایشرکت بر باشد.  از رگرسیون چندمتغیره مبتنی  پژوهش،  های 

های پژوهش نشان داد که که مالکیت  استفاده شده است. نتایج فرضیه  11های ترکیبی با اثراث ثابت و از نرم افزار ایویوز  داده

دار و مثبتی دارد. گزارش دار و منفی دارد. مالکیت نهادی بر گزارش پایداری تاثیر معنیبر گزارش پایداری تاثیر معنیمدیریتی  

معنی تاثیر  سود  مدیریت  بر  میپایداری  توضیح  سهامداران  نظریه  ندارد.  آنداری  از  یکی  که  سهامداران  مشارکت  که  ها  دهد 

کت بسیار مهم است. هر چه مالکیت مدیریتی در شرکت بیشتر باشد، افشای گزارش مدیریتی است برای دستیابی به اهداف شر

دهد. بر اساس تئوری ذینفعان، مالکیت نهادی حق کنترل مدیریت را از طریق یک فرآیند نظارت موثر دارد.  پایداری را افزایش می

پارادایم پذیرفته شده برای توضیح این موضوع اس های اجتماعی و  ها در فعالیتت که چرا شرکت بر اساس نظریه سهامداران، 

زیست محیطی به عنوان یک استراتژی برای به حداکثر رساندن بازده سرمایه گذاری بلندمدت و موفقیت تجاری پایدار شرکت 

 کنند. می

پذیرفته شده  های  ( در پژوهشی تحت عنوان تاثیر مالکیت نهادی بر رابطه کیفیت سود و هزینه سرمایه شرکت1400یاورزاده )

های پذیرفت شده در بورس اوراق بهادار تهران در یک  در بورس اوراق بهادار تهران پرداخت. جامعه آماری این تحقیق شرکت

باشند. روش تحقیق از لحاظ هدف، کاربردی و پس رویدادی میباشد. همچنین از لحاظ روش  می  139۷-1393دوره پنج ساله  

شرکت به عنوان نمونه   150.  است  شده   استفاده  بازار  بر   مبتنی  شناسی   روش  از   و  است  تگیهمبس  –ها، توصیفیگردآوری داده

ها مورد رسیدگی جمع آوری شده  آماری پژوهش انتخاب شد. اطلاعات موردنیاز از طریق صورتهای مالی حسابرسی شده شرکت

 EVIEWSو    Excelها از آزمون رگرسیون چندگانه استفاده شده است. این محاسیات از طریق نرم افزار  است. برای آزمون فرضیه 

نتایج نشان داد که مالکیت نهادی بر رابطه بین کیفیت اطلاعات حسابداری با هزینه سرمایه تاثیر دارد. این انجام گرفته است.  

ها که برای دستیابی به ساختار سرمایه بهتر های موثر مربوط به نوسانات شرکتپژوهش به مدیران کمک خواهد کرد تا سیاست

 ها در بلند مدت لازم است را توسعه دهند. آن 

( در پژوهشی تحت عنوان بررسی رابطه پایداری مالکیت نهادی با مدیریت سود با لحاظ اهرم مالی  1400الدینی و نعمتی )شمس  

  140های پژوهش از  شرکت پرداختند. این پژوهش از لحاظ هدف و روش پژوهش به ترتیب کاربردی و نیمه تجربی است. داده

استخراج شده و از رگرسیون چند متغیره برای    1398تا    1393های  طی سال  شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران

دهد بین پایداری مالکیت  های حاصل از آزمون دو فرضیه پژوهش نشان میهای پژوهش استفاده شده است. یافتهآزمون فرضیه 

زمان پایداری مالکیت نهادی و اهرم  نهادی با مدیریت سود رابطه منفی و معناداری دارد، این در حالی است که متغیر اثرات هم

ها بیانگر آن است هرچه پایداری مالکیت نهادی در شرکت بیشتر مالی بر مدیریت سود معنادار نیست. نتایج تجزیه وتحلیل داده

اری داشته  شود. از طرفی تغییرات در اهرم مالی نمی تواند بر رابطه بین این دو متغیر تاثیر معنادشود, مدیریت سود نیز کمتر می

 باشد. 
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( در پژوهشی تحت عنوان پایداری مالکیت نهادی راهکاری مناسب جهت کنترل پایداری سود واقعی  1399حمیدیان و همکاران )

شود. سپس متغیر پایداری ( اندازه گیری می2006پرداختند. در این پژوهش ابتدا پایداری سود واقعی بر اساس مدل رویچادهری )

اس بر  نهادی  )مالکیت  و همکاران  الیاسیانی  برای  2010اس مدل  بررسی فرضیه شرکت محاسبه می  90(  منظور  به  های  شود. 

استفاده شده است. نتایج پژوهش در فرضیه اول نشان داد   EViews9.5های ترکیبی و نرم افزارهای پژوهش از رگرسیون داده

عملکرد دوره آتی شرکت بر  تأثیر مخربی  پایداری سود واقعی  ،  zداشته است؛ و همچنین متغیرهای مدل ورشکستگی  ها  که 

ها در فرضیه دوم پژوهش نشان  ها دارند. نتایج یافتههای زیان ده و نسبت اهرم مالی تأثیر معناداری بر عملکرد آتی شرکتشرکت

ها باشد. همچنین رکتتواند راهکار مناسبی برای کنترل اعمال پایداری سود واقعی شاز آن دارد که پایداری مالکیت نهادی می

ها  ها تأثیر معناداری بر پایداری سود واقعی شرکتمتغیرهای توان عملیاتی, نرخ رشد فروش، اندازه شرکت و نرخ بازده کل دارایی

 دارد.

( در پژوهشی تحت عنوان تأثیر ساختار مالکیت مدیریت و دانش مالی ترکیب هیئت مدیره بر پایداری 1399خوشکار و همکاران )

ود پرداختند. این پژوهش از لحاظ هدف کاربردی و از لحاظ ماهیت، یک پژوهش توصیفی با تاکید بر روابط همبستگی است. س

های مورد نیاز جهت محاسبه متغیرهای پژوهش، از بانک اطلاعاتی »ره آورد نوین« استخراج شده است. به منظور نیل به  داده

های پذیرفته  های جمع آوری شده از گزارشات مالی سالانه شرکتت سال( دادهشرکت برای هف  138شرکت )-سال  966این هدف  

اند. به منظور تخمین این مدل از مورد آزمون قرار گرفته   1398تا    1392شده در بورس اوراق بهادار تهران در طی دوره زمانی  

ن مدل رگرسیون و پارامترهای حاصل از تخمین های ترکیبی و برای تعیین معنادار بودرگرسیون چند متغیره با استفاده از داده

دهد که مالکیت مدیریتی و دانش مالی هیئت های پژوهش نشان میشده است. یافته  tو    Fهای  مدل رگرسیون، به ترتیب از آماره

 مدیره اثر مثبت و معناداری بر پایداری سود دارند.

( و همکاران  پورمنفرد  ن1398شمشیری  عنوان  تحت  پژوهشی  در  اطلاعات  (  کیفیت  با  رابطه  در  نهادی  مالکیت  تعدیلی  قش 

حسابداری و هزینه سرمایه پرداختند. این پژوهش از لحاظ هدف کاربردی بوده و از بعد روش شناسی از نوع همبستگی است. 

ه گیری حذف باشد و با استفاده از روش نمونهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران میجامعه آماری پژوهش، شرکت

انتخاب و دوره زمانی آن بین سال  122سیستماتیک،   است. روش مورد   1396تا    1392های  شرکت به عنوان نمونه پژوهش 

های پژوهش از رگرسیون چندمتغیره استفاده شده است.  آوری اطلاعات، کتابخانه ای و برای آزمون فرضیهاستفاده جهت جمع 

ابطه بین کیفیت اطلاعات حسابداری با هزینه سرمایه تاثیر دارد. این پژوهش به مدیران کمک نتایج نشان داد. مالکیت نهادی بر ر

ها در بلند مدت لازم  ها که برای دستیابی به ساختار سرمایه بهتر آن های موثر مربوط به نوسانات شرکت خواهد کرد تا سیاست

 است را توسعه دهند.

  رفتهیپذ  یدر شرکتها  یاقتصاد   افزوده  وجه نقد و ارزش  لی رابطه چرخه تبد  یرسبر( در تحقیقی به  139۷تقی پور و همکاران)

 ، پرداختند.شرکت ها(  ی)اهرم مال شده در بازار بورس اوراق بهادار تهران

( در پژوهشی تحت عنوان تحلیلی بر پایداری سود، جریان وجوه نقد و اقلام تعهدی در مقیاس صنایع  139۷برزیده و حسن زاده )

شده است. در استفاده  1393تا    1386های  صنعت طی سال  12شرکت از    135ها پرداختند. بدین منظور از اطلاعات  و شرکت

ها نتایج حاکی از آن بود بینیافزار ایویوز بررسی شد. مطابق پیشها با استفاده از رگرسیون چندمتغیره و نرماین پژوهش فرضیه 

از سود شرکت محور پایدارتر است. همچنین سود صنعت محور و سود شرکت محور  توجهی  که سود صنعت محور به میزان قابل

به دو جزء جریان نقدی و اقلام تعهدی تجزیه شدند. نتایج بررسی این چهار مؤلفه سود نشان داد جریان وجوه نقد صنعت محور 
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ر است. علاوه بر این کل صنایع به دو گروه  ترین پایداری برخورداپایدارترین مؤلفه سود بوده و اقلام تعهدی شرکت محور از کم

شده و پایداری جزء صنعت محور و شرکت محور سود در این دو گروه مورد بررسی قرار گرفت. نتایج  همسان و ناهمسان تقسیم

ی  حاکی از آن بود که سود صنعت محور در صنایع همسان پایدارتر از سود صنعت محور در صنایع ناهمسان است. همچنین همسان

 یا عدم همسانی در پایداری سود شرکت محورتأثیری ندارد.

 

 روش پژوهش  .6

 است.  یلیتحل –یفیو از نظر روش توص یپژوهش از نظر هدف کاربرد نیا

 جامعه و نمونه آماری 

شرکت که در    349در بورس اوراق بهادار تهران است که تعداد    شدهرفتهیپذ   ی هاشرکت  رندهی پژوهش دربرگ  نیا  ی جامعه آمار

پا  1393  یهاسال  یط در آن  که هاییجامعه آماری پژوهش شرکتاند.  داشته   تیبورس اوراق بهادار تهران فعال  1402  انی تا 

 : اندحضور داشته و از پنج ویژگی همزمان زیر برخوردار بوده 

 نباشند.  نگیزیو ل یگذارسرمایه  ، یمال یشرکت واسطه گر

 نداده باشند.  رییخود را تغ  یسال مال یدوره مورد بررس طول

 ها در دسترس نبوده است.که اطلاعات آن  ییهاشرکت

 اسفند ماه باشد.  29به  یآنها منته یمال  سال

 شده باشند. رفتهیدر بورس اوراق بهادار تهران پذ 1393از سال  حداقل

 قابل ملاحظه نداشته باشند.   یوقفه معاملات  یدر دوره مورد بررس هاشرکت

 

 نمونه آماری  1جدول 

 فیلتر های ویژگی ردیف

 349 های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار شرکت  1

 (51) گذاری و لیزینگ.  مالی، سرمایه گری منهای شرکت واسطه 2

 (25) تغییر نداده باشند. بررسی سال مالی خود را   مورد دوره منهای طول 3

 (80) اسفند ماه باشد.   29منهای افزایش قابلیت مقایسه، سال مالی آنها منتهی به   4

 ( 16) در بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته شده باشند.   1395منهای حداقل از سال   5

 (32) باشند. ها در دوره مورد بررسی وقفه معاملاتی قابل ملاحظه نداشته  منهای شرکت  6

 120 های مورد مطالعه تعداد شرکت  ۷

 ی پژوهش هاافتهمنبع: ی

 

سانتخاب شرکت  روش حذف  با  جامعه  از  شرا  کیستماتیها  اعمال  انجام    شیپ   طیو  استگفته  نها  شده  در  به    تیو  توجه  با 

اطلاعات    نیا  یهاه یآزمون فرض  یبراهای فوق  محدودیت از  پذ  145پژوهش  تهران   رفتهیشرکت  بهادار  اوراق  بورس  در  شده 

 . باشدیم
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 آمار استنباطی .7

 پژوهش  ه ی فرضآزمون 

 معنی سطح و tتوجه به آماره  با  که دهدمی نشان را وابسته متغیر بر تأثیرگذار یرهایمتغ رگرسیونی ضرایب مقادیر (2جدول )

 قرار رگرسیونی مدل در باشدیم درصد  0.05ها کمتر از آن داری معنی سطح که متغیرهایی باشد یم مشخص آزمون این داری

( و  02۷/58)  Fباشد، با توجه به مقدار آماره  متغیر وابسته می  سود  یداریپاشود  . همانطور که در جدول مشاهده میرندیگیم

یب تعیین تعدیل  معنادار است. با توجه به ضر  %99(، مدل برازش شده در سطح اطمینان  000/0سطح معناداری مربوط به آن )

شود. همچنین،  توسط متغیرهای مدل توضیح داده می  سود  یداریپااز    %63.9توان ادعا نمود که حدود  شده مدل برازش شده، می 

 دهد. است که استقلال مشاهدات را نشان می 5/2تا  5/1( بین مقدار 832/1آماره دوربین واتسون )

 

 نتیجه آزمون مدل رگرسیونی پژوهش2جدول  

PERSISTENCEi,t=β0+β1AEM/REMi,t+β2BOARDINi,t+β3SIZEi,t+β4CEOOWNERSHIPi,+β5

DEBT i,t+ β6COD i,t +єi,t. 

 سود  یداریپامتغیر وابسته: 

 t P-valueآماره  انحراف استاندارد  ضرایب  متغیر 

 C 0.42365- 0.04633 9.14253- 0.0000 مقدار ثابت 

 AEM/REM 0.189۷6 0.021۷0 8.۷4123 0.0000 مالکیت نهادی 

 BOARDIN 0.19524- 0.02631 ۷.42036- 0.0000 رهیمد  ئتیه  بیترک

CEOOWNERS ت یمالک  نرخ

HIP 
0.124۷9 0.0211۷3 5.۷4038 0.0000 

 SIZE 0.54136 0.08456 6.401۷9 0.0000 شرکت اندازه  

 DEBT 0.34658- 0.10151 3.4139۷- 0.0005 ینسبت بده

 0.0000 58.02۷ فیشر  Fآماره  

 1.832 واتسون   –آماره دوربین  
 0.685 ضریب تعیین 

 0.639 ضریب تعیین تعدیل شده

 های پژوهش مأخذ: یافته

 

 . های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران تأثیر معناداری داردمالکیت نهادی بر پایداری سود شرکت  فرضیه پژوهش:

 ر یشده بورس اوراق بهادار تهران تأث  رفتهیپذ   یهاسود در شرکت  یداریبر پا  ینهاد  تیمالکنتایج آزمون فرضیه پژوهش نشان داد  

  000/0  و  0.0189۷6  با   برابر  ترتیب  به  سود  یداریبر پا   ینهاد  تیمالک  P-VALUE  و   ضریب  نتایج  اساس  دارد بر  مثبت معناداری

درصد    1  یعنی با افزایش  دارد  وجود  معنادار  و  مثبت  ریتأث  سود  یداریبر پا  ینهاد  تیمالک  که  باشدمی  بیانگر  ارقام  این.  باشدمی

  واقع  دییتأ   مورد  پژوهش  فرضیه  که  است  آن  از  حاکی  که  است  ابدییمدرصد افزایش    18به اندازه    سود  یداری پای،  نهاد  تیمالک

 . است شده

 

 های پژوهش یافته .8

 . های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران تأثیر معناداری داردمالکیت نهادی بر پایداری سود شرکت  فرضیه پژوهش:
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 ر یشده بورس اوراق بهادار تهران تأث  رفتهیپذ   یهاسود در شرکت  یداریبر پا  ینهاد  تیمالکنتایج آزمون فرضیه پژوهش نشان داد  

بر  مثبت معناداری پا  ینهاد  تی مالک  P-VALUE  و  ضریب  نتایج  اساس  دارد    و  0.0189۷6  با   برابر  ترتیب  به  سود   یداریبر 

  1  یعنی با افزایش  دارد  وجود  معنادار  و  مثبت  ریتأث  سود  یدار یبر پا  ینهاد  تیمالک  که  باشد می  بیانگر  ارقام   این.  باشد می  000/0

  دیی تأ   مورد پژوهش  فرضیه  که   است  آن  از  حاکی   که  است   ابدی یمدرصد افزایش   18به اندازه    سود  یداریپا ی، نهاد  تیمالکدرصد  

 .است شده  واقع

 

 نتیجه گیری  .9

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران مالکیت نهادی بر پایداری سود شرکتدر بررسی نتایج فرضیه پژوهش نشان داد  

(، قدیمی و همکاران 1403و همکاران )  رزادهینص،  (1399و همکاران )  خوشکار  پژوهش. نتایج پژوهش با  تأثیر معناداری دارد

(1403( نعمتی  و  الدینی  )  انیدیحم(،  1400(، شمس  همکاران  و  1399و  )  پورمنفرد  یریشمش(  ( همسو 1398و همکاران 

ارای اهمیت فزاینده ای است، ظهور سرمایه گذاران به یکی از سازکارهای راهبری شرکتی که د  که  بیان کرد  توانیم و    باشدیم

نهادی بزرگترین گروه سهامداران را تشکیل می  .باشدعنوان مالکان سرمایه می دهند، نقش آنها در نظارت از آنجا که مالکان 

رود حضور این مالکان در ترکیب سهامداران بر  بررویه اتخاذ شده از سوی مدیران از اهمیت بالایی برخوردار است و انتظار می

برای محاسبه     .ی زیادی برای نظارت بر گزارشگری مالی دارندهاهای شرکت موثر باشد. به عبارتب مالکان نهادی انگیزهرویه

های سرمایه گذاری،  های سرمایه گذاری، صندوق ها، هلدینگ، شرکتها و بیمهمیزان مالکیت نهادی مجموع سهام در اختیار بانک

ا میزان مالکیت نهادی به های دولتی بر کل سهام منتشره شرکت، تقسیم شده و درصد یهای دولتی و شرکتها و نهادسازمان

مالکیت    تمرکز،  مدت  بلند  گذاری  سرمایه  افق  نظیر  یهاویژگیدهد در میان نهادها،   دست امده است تحقیقات قبلی نشان می

شود افق  های بالاتر نظارت در میان برخی نهادها نسبت به سایر آنها میسهام و استقلال از مدیریت شرکت منجر به ایجاد انگیزه

  نظارت  منافع  از  تا  بمانند   باقی   سهامدار  عنوان  به  کافی  قدر  به  که  دهد می  را  اجازه  این  گذاران  سرمایه   ه گذاری بلند مدت بهسرمای

 ی بر اطلاعات حسابدار  یاست که مبتن   یسود حسابدار  یف یک  یهایژگیسود از جمله و  یداری پاعلاوه بر این    .شوند  مند  بهره

نشان    نتایج است.    مالکیت نهادی،  یمال  یو گزارشگر  یحسابدار  ندیگذار بر سلامت فرا  ریعوامل تأث  نیتراز مهم  یک و ی  باشدیم

را در مدیریت شرکتمی نقش مهمی  نهادی  از مدیریت سود موجب کاهش  دهد که سرمایه گذاران  با جلوگیری  و  داشته  ها 

  زمانی   آنهم   دارند   را  ثروت  افزایش   انگیزه  سود   مدیریت  طریق  از  هادین  گذاران  حال، سرمایه  این  با    شوند.ها میمشکلات شرکت

  از  بعد  مالکیت نهادی  دارای  یهاشرکت   عملکرد  بررسی  به  پژوهش  این  همچنین.  است  سهام  اولیه  عرضه  حال  در  شرکت  که

 . پردازدمی سهام اولیه عرضه

 

 های آتیپیشنهاد برای پژوهش .10

 شود:های بعدی ارائه میهای آن، پیشنهادهای زیر برای پژوهشپژوهش و محدودیتبا توجه به نتایج حاصل از 

شود در سطح صنایع مختلف این بررسی به انجام برسد. زیرا به نظر محقق نوع صنعت  با توجه به پژوهش انجام گرفته پیشنهاد می

 ممکن است بر روی نتایج پژوهش تأثیرگذار باشد. 

گذاران   ه یسرما  یاطلاعات  ی ازهاین  یحال، شواهد با بررس  نیمحدود شده است. با ا ایرانی  گذاران    هینظر سرماها عمدتا  به  افتهی  نیا

 کند. موجود کمک می ات یبه ادب دی جد  یدر چشم انداز نظارت ینهاد
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ی  هاسود در شرکت  یداریبر پا   ینهاد  تیو مالک  هیسرما  نهیهز،  محدودیت مالی   ریتا پژوهشگران آتی تأث  گرددیپیشنهاد مهمچنین  

 .سود دارد یداریای با پا بورس اوراق بهادار تهران مورد ارزیابی قرار دهند تا مشخص گردد محدودیت مالی چه رابطه فعال 

 و لیزینگ. مالی گری گذاری، واسطه سرمایه یهاشرکتمالی  هایمؤسسه  و هابانک  در حاضر پژوهش انجام

 صنایع.  از یک هر سطح در حاضر پژوهش انجام
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