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و به موقع بودن سود با  یشرکت تیحاکم هایزمیمکان نیرابطه ب یبررس

 در شده رفتهیپذ هایشرکت یمال یبر آشفتگ دیتاک

 بورس اوراق بهادار تهران

 ©1یدکتر رضا جامع

 یو حسابدار رسم دانشگاه کردستان ،یواجتماع یعلوم انسان ۀدانشکد ،یگروه حسابدار هیات علمیضو ع

 2وارنوربخشهه
 دانشگاه کردستان ،یو اجتماع یعلوم انسان ۀارشد، دانشکد یکارشناس

 (1396 دی 20 ؛ تاریخ پذیرش:1396 مرداد 16 )تاریخ دریافت: 

. شودمی سبب را نمایندگی هایبر اساس تئوری نمایندگی، تضاد منافع میان مالکان و مدیران هزینه

 حوزه این در بااهمیت ابزارهای از. هستند هاهزینه این تخفیف درصدد شرکتی حاکمیت به مربوط قوانین

اشاره کرد. این  رهیو غ ینهاد تیمالک ت،یساختار مالک ت،یتمرکز مالک ،رهیمد اتیبه استقلال ه توانمی

بر  دیو به موقع بودن سود با تاک یشرکت تیحاکم یها-زمیمکان  نیمطالعه درصدد شناسایی رابطه ب

شرکت در  128شده در بورس اوراق بهادار تهران است. از اینرو، تعداد  رفتهیپذ هایشرکت ،یمال یآشفتگ

آشفته  هایشده آلتمن شرکت لیاز مدل تعد هبررسی شدند. در ابتدا با استفاد 1392تا  1387طی دوره 

پژوهش از  یهاهیها و آزمون فرضداده لیو تحل هیشدند. جهت تجز کیتفک یسالم مال هایاز شرکت یمال

 هیپژوهش به کمک تجز یهاهیبهره گرفته شد. سپس آزمون فرض Excelو  SPSS ،Eviewsنرم افزار

 یهاداده قی( از طرGLS)افتهی میحداقل مربعات تعم شچندگانه با استفاده از رو ونیرگرس لیو تحل

 ینهاد تیو درصد مالک رهیمد أتیکه درصد استقلال ه دهدیپژوهش نشان م هایافتهیانجام شد.  یبیترک

با به موقع  یرابطه معنادار و مثبت تیو ساختار مالک تیبا به موقع سود و تمرکز مالک یرابطه معنادار و منف

 ینهاد تیالکدرصد م ،رهیمد اتیدرصد استقلال ه ،یدرمانده مال هایدر شرکت نیبودن سود دارند. همچن

 نیب یمعنادار یبا به موقع بودن سود دارند و رابطه یرابطه مثبت و معنادار تیو درصد تمرکز مالک

 .دیو به موقع بودن سود مشاهده نگرد تیساختار مالک

 

بورس اوراق بهادار  ،یمال یبه موقع بودن سود، آشفتگ ،یشرکت تیحاکم هایزمیمکان کلیدی: هایهواژ

.تهران
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 مقدمه

 اینکه برای سود اطلاعات شود.می محسوب مالی اطلاعات کیفی هایویژگی ترینمهم از یکی بودن موقعبه

 سود بودن موقع به گیرد. قرار کنندگان استفاده دسترس در و منتشر بازار در سرعت به باید باشد، مربوط

 انتشار همچنین .[37کند] منتقل کارامدتر شکل به را اطلاعات است قادر سود که دارد این به اشاره

 گذارانسرمایه انتظار مورد بازده شدن واقعی نتیجه در و اطلاعاتی تقارن عدم کاهش به منجر سود موقعبه

 قیمت با آن ذاتی ارزش یابد،می افزایش شرکت یک سهام با رابطه در اطلاعاتی تقارن عدم وقتی .گرددمی

 افراد سرمایه سرمایه، بازار در اطلاعاتی تقارن عدم وجود بنابراین، بود. خواهد متفاوت سرمایه بازار در

 تقارن عدم باشد موقع به سود به مربوط اطلاعات اگر پس اندازد.می مخاطره به بازار، این در را عادی

 خواهد کمتری سقوط آنها سهام قیمت درنتیجه و کاهش، گذارانسرمایه و مدیران بین اطلاعاتی

  [.37داشت]

 کسب که مدیران منافع با لزوماً که هستند شرکت منافع شدن حداکثر خواهان ذینفعان و سهامداران

 به منجر که آیدمی پیش منافع تضاد که اینجاست باشد،نمی جهت هم و همسو است پاداش حداکثر

 موقع به و اتکاء قابل اطلاعات انتشار اصلی موانع از یکی  عنوان به خود که شودمی نمایندگی مشکل

 نمایندگی، های هزینه کنترل سازوکارهای از یکی که دهدمی نشان هاپژوهش  [.28] رود.می بشمار

 قوانین، از استفاده با که است کنترل و هدایت ابزارهای مجموعه شرکتی حاکمیت است. شرکتی حاکمیت

 [.3شود]می ذینفعان قحقو رعایت  و عدالت شفافیت، پاسخگویی، هایهدف به دستیابی موجب مقررات،

 کنند،می تلاش اندداشته ضعیفی عملکرد که هایشرکت دهد،می نشان پیشین هایپژوهش همچنین

 پوشش را خود کارآیی عدم تا کنند اتخاذ شفافی غیر محیط و بیندازند تعویق به را خود اطلاعات افشای

 توجه مورد مشکلات این حل برای راهکارها ترینمهمّ از یکی عنوان به شرکتی حاکمیت رو این از دهند.

 است. شده گرفته قرار  دولت و گذاراننفعان،سرمایهذی از بسیاری

 شرکتی حاکمیت هایمکانیزم بین رابطه بررسی پژوهش این از هدف شده گفته مطالب به باتوجه بنابراین

 باشد.می اند،شده مالی دچارآشفتگی که هاییشرکت در سود بودن موقع به و

 پژوهش نظری چارچوب

  سود بودن موقع به

 گزارش در نابجا تأخیری هرگاه که شده تعریف اینگونه بودن موقع به مالی گزارشگری نظری مفاهیم در

 سود، بودن موقع به بدهد. دست از را خود بودن مربوط خصوصیت است ممکن اطلاعات دهد، رخ اطلاعات

 که دارد این به اشاره سود بودن موقع به باشد.می مربوط جاری اطلاعات انتقال در جاری سود توانایی به

 مفید اطلاعات حاوی سود اقلام رو، این از [.37کند] منتقل کارامدتر شکل به را اطلاعات است قادر سود

 مدیران بین اطلاعاتی تقارن عدم کاهش باعث و هستند سازمانی برون گذارانسرمایه برای بیشتر کیفی و

  یابد.می کاهش سهام قیمت در نوسانات تبع به و شد. خواهد گذارانسرمایه و
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 مدیره هیأت استقلال

 هیأت در غیرموظف اعضای کارگیری به نمایندگی مسئله کنترل منظور به نظارت هایهزینه انواع از یکی 

 کنندمی کنترل را نمایندگی مسئله مستقل، اعضای اساس، این بر است. مدیر رفتار بر نظارت برای مدیره

 [.32دهند]می کاهش تر، کیفیت با و بهتر افشای ارائه با را سهامداران و مدیر بین اطلاعاتی تقارن عدم

 بودن موقع به و هاشرکت مدیره هیأت در موظف غیر مدیران تعداد بین که شودمی بینی پیش بنابراین

 باشد. داشته وجود معناداری رابطه سود

 مالکیت ساختار

 نهایی عمده مالک بعضاً و شرکت یک سهامداران ترکیب و بافت کردن مشخص مالکیت، ساختار از منظور

 مالکیت ساختار اثر بررسی روی پژوهش این تاکید مالکیت ساختار سنجش برای است. شرکت آن سهام

 و لیبیس است. سود بودن موقع به روی بر آنها بودن ترخصوصی میزان حیث از هاشرکت

 .است اقتصادی هایفعالیت عملکرد بهبود برای روشی سازیخصوصی معتقدند [22] (1989)1چایلدلیتل

 کاهش و بیشتر اعتبار کسب برای حاکم، رقابتی فضای در خصوصی هایشرکت رودمی انتظار بنابراین

 باشند. داشته تریموقع به افشاءهای سرمایه، هایهزینه

  نهادی گذارانسرمایه

 و گذاریسرمایه هایشرکت بیمه، هایشرکت ها،بانک نظیر بزرگی نهادهای شامل نهادی گذارانسرمایه

 نفوذ دارای هاشرکت سهام از ایتوجه قابل مالکیت داشتن دست در با گذارانسرمایه این باشند.می ...

 کسب جهت مجبورند نهادی سهامداران مالکیت با هاشرکت مدیران  [.24] هستند ایملاحضه قابل

 مالکان که شودمی استدلال نتیجه در [.7نمایند] افشاء را تریموقعبه و بیشتر اطلاعات مالکان، رضایت

 تقارن عدم کاهش و  تر،موقع به اطلاعات افشای موجب هاشرکت به فشار اعمال با توانندمی نهادی

  [.33] شوند اطلاعاتی

 مالکیت تمرکز

 عمده سهامداران به شرکت سهام از ایملاحظه قابل میزان که شودمی اطلاق حالتی به مالکیت تمرکز

 [.13بود] خواهد متمرکزتر مالکیت باشد، کمتر سهامداران مقدار چه هر که باشد داشته تعلق )اکثریت(

 به تعیین در مالکیت تمرکز و عمده سهامداران هویت [33] (2014همکاران) و 2لیم پژوهش با مطابق

 خود پژوهش در [،39] (2002)3همکاران و یو همچنین دارد. را سزایی به نقش قیمت کشف بودن موقع

 سودآوری بخشی آگاهی و عمده داران سهام بین مثبتی و قوی ارتباط که یافتند دست شواهد این به

 دارد. وجود

 

                                                           
1  Beesly and Little child 

2  Lim et al 

3  Yeo at el 
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 سود بودن موقع به و شرکتی حاکمیت

 دستیابی موجب مقررات، قوانین، از استفاده با که است کنترل و هدایت ابزارهای مجموعه شرکتی حاکمیت

 مهمترین که سهامداران [.4شود]می ذینفعان حقوق رعایت و عدالت شفافیت، پاسخگویی، هایهدف به

 بر دتاعم را گذاریشان سرمایه امور به مربوط تصمیمات هستند مالی هایصورت از کنندگاناستفاده گروه

 کنندگاناستفاده نزد ایویژه اهمیت از سود بودن موقع به لذا نمایند،می اتخاذ حسابداری سود اساس

 شود. برآورده مطلوب شرکتی حاکمیت یک بوسیله تواندمی اهداف این که است. برخوردار

 مالی آشفتگی

  هرگاه که کنندمی تعریف گونه این را مالی درماندگی [19] (2006)1هاتچکیس و آلتمن
 بازده نرخ از کمتر مداوم و معنادار صورت به بنگاه، در رفته کار به سرمایة برای یافته تحقق بازده نرخ

 هایمدل که است فردی نخستین [17] (1968) آلتمن است. رویداده مالی درماندگی باشد شده درخواست

 از استفاده و چندگانه تمایزی تحلیل روش کارگیری به با وی کرد عرضه را متغیره چند بینی پیش

 بود. هابنگاه ورشکستگی بینیپیش دنبال به مستقل متغیرهای بعنوان مالی هاینسبت

 پژوهش پیشینه

 شرکتی حاکمیت و شرکتی مالکیت بین ارتباط بررسی به خود پژوهش در [33] (2014) همکاران و لیم

 که یافتند دست نتایج این به آنان پرداختند. مالزی بهادار اوراق بورس هایشرکت سود بودن موقع به و

  دارد. اهمیتی با تاثیر سود بودن موقع به بر سهامدار بزرگترین شخصیت و مالکیت تمرکز

 در را شرکت هایویژگی و شرکتی حاکمیت متغیرهای همزمان تاثیر [27] (2012)2همکاران و عبادین

 اندازه بین که داد نشان هاآن پژوهش از حاصل نتایج کردند. مطالعه مالی هایگزارش بودن موقع به

  دراد. وجود معناداری رابطه مالی هایگزارش بودن موقعبه و حسابرسی شرکت

 کشور در مالی گزارشگری در تسریع بر مدیره هیأت هایویژگی تاثیر بررسی به [،38] (2010)3 لیو و وو

 هیات استقلال مدیره، هیأت اندازه مدیره، هیات هایویژگی بین از که داد پژوهش نتایج پرداختند تایوان

 معناداری رابطه ایدوره میان و سالانه گزارشگری در تسریع و مدیره هیأت اعضای مالکیت درصد و مدیره

  شود.می وجود

 موقعبه بر هاشرکت بر حاکم مالکیت نوع تأثیر بررسی به پژوهشی در [28] (2010) 4همکاران و ایزمی

 دارای که هاییشرکت که است آن بیانگر پژوهش این از حاصل یهایافته پرداختند. مالی گزارشگری بودن

 ایعمده خارجی مالکیت دارای که هاییشرکت همچنین و هستند، نهادی مالکیت از متوسطی سطح

                                                           
1  Altman, E., Hotchkiss 

2  Ibadin  at el 

3  Wu and Liu 

4  Iszmi at el 
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 تریموقع به گزارشگری و کنندمی منتشر کمتری تأخیر با را خود شده حسابرسی مالی هایصورت هستند،

  دارند.

 سودهای اعتبار و شرکتی حاکمیت هایمکانیزم بین ارتباط بررسی به [،2] (1395احمدلو) و نهندی بادآور

 پژوهش از حاصل پرداختند.نتایج سود طلبانه فرصت مدیریت با ها مکانیزم این ارتباط نیز و شده گزارش

 شده گزارش سودهای مجدد ارائه سطح و شرکتی حاکمیت های مکانیزم بین که دهدمی نشان هاآن

 اعضای استقلال مورد در جز سود طلبانه فرصت مدیریت و ها مکانیزم این بین نیز و ندارد وجود ارتباط

 ندارد. وجود ارتباطی مدیره هیات
 سود، کیفیت بر شرکتی حاکمیت و سود مدیریت بین رابطه بررسی به [،5] (1394طاهروردی) و حیدرپور

 معناداری رابطه سود وکیفیت سود مدیریت بین که دهدمی نشان هاآن پژوهش از حاصل نتایج پرداختند.

 همچنین و سود کیفیت و شرکتی حاکمیت بین که دهدمی نشان هاآن پژوهش نتایج همچنین، دارد. وجود

  دراد. وجود معناداری رابطه سود کیفیت و شرکتی حاکمیت و سود مدیریت بین
 ساختار و شرکتی حاکمیت بین رابطه بررسی بررسی به پژوهشی در [،16] (1394) تقوی و مهدوی

 شرکتی حاکمیت نقش ک دهدمی نشان هاآن پژوهش از حاصل نتایج پرداختند. سود مدیریت با مالکیت

 وقوع شرکتی حاکمیت همچنین شوند.می منحرف سهامداران منافع از مدیران که است تر مفید زمانی

 در سودها بوسیله که هاشرکت عملکرد اعتبار از را گذارانسرمایه درک و دهدمی کاهش را سود مدیریت

  بخشند. می بهبود را شود می ارزیابی سود مدیریت شرایط

 راهبری نظام کارهای و ساز و سازی خصوصی رابطه بررسی به [،12] (1393عشری)اثنی و مجتهدزاده

 است آن از حاکی پژوهش از حاصل نتایج پرداخت. هاشرکت مالی عملکرد و گزارشگری سرعت با شرکتی

 و ساز با و است یافته افزایش معنادار ایگونه به سازیخصوصی از بعد هاییبنگاه چنین مالی عملکرد که

 سرعت دارد. معناداری ی رابطه حسابرس )کیفیت( نوع و مدیره هیات استقلال مالکیت، تمرکز کارهای

 نهادی مالکیت و نیست معنادار اما است، یافته بهبود گرچه نیز سازی خصوصی از پس مالی گزارشگری

 دارد. آن بهبود با معناداری یرابطه

 پژوهش هایفرضیه

 شوند:می بیان زیر بصورت پژوهش هایفرضیه نظری، مبانی و پژوهش اهداف به توجه با 

 دارد. وجود معناداری رابطه سود بودن موقع به و شرکتی حاکمیت هایمکانیزیم بین :1 فرضیه

 دارد. وجود معناداری رابطه سود بودن موقع به و مدیره هیات استقلال میزان بین :1-1 فرضیه

 دارد. وجود معناداری رابطه سود بودن موقع به و مالکیت تمرکز بین :2-1 فرضیه

 دارد. وجود معناداری رابطه سود بودن موقع به و مالکیت ساختار بین :3-1 فرضیه

 دارد. وجود معناداری رابطه سود بودن موقع به و نهادی مالکیت بین :4-1 فرضیه

 مالی آشفتگی با هایشرکت سود بودن موقع به و شرکتی حاکمیت هایمکانیزیم بین  :2 فرضیه

 دارد. وجود معناداری رابطه
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 رابطه مالی آشفتگی با هایشرکت سود بودن موقع به و مدیره هیات استقلال میزان بین :1-2 فرضیه

 دارد. وجود معناداری

 وجود معناداری رابطه مالی آشفتگی با هایشرکت سود بودن موقع به و مالکیت تمرکز بین :2-2 فرضیه

 دارد.

 وجود معناداری رابطه مالی آشفتگی با هایشرکت سود بودن موقع به و مالکیت ساختار بین :3-2 فرضیه

 دارد.

 وجود معناداری رابطه مالی آشفتگی با هایشرکت سود بودن موقع به و نهادی مالکیت بین :4 -2 فرضیه

 دارد.

 پژوهش روش

 انجام رویدادی پس رویکرد از استفاده با و تجربی شبه نوع از آن پژوهش طرح است. کاربردی پژوهش این

 روش از پیشینه و مبانی بخش در نیاز مورد اطلاعات و هاداده آوریجمع برای پژوهش این در است. شده

 هایصورت به مراجعه با منتخب هایشرکت نیاز مورد میدانی هایداده است. شده استفاده ایکتابخانه

 سامانه در موجود تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته هایشرکت توضیحی هاییادداشت مالی،

  است. شده گردآوری نوین آوردره و تهران بهادار اوراق بورس سازمان پژوهش مدیریت

  نمونه حجم و گیرینمونه روش آماری، جامعه

 تهران بهادار اوراق بورس در شدهپذیرفته هایشرکت به محدود مکانی نظر از پژوهش این آماری جامعه

 انتخاب یادشده آماری جامعه از هاییشرکت آماری، نمونه تعیین برای است. 1392تا1387 زمانی قلمرو در

 که: شد خواهند

 باشند. نداشته مالی دوره تغییر بررسی مورد دوره طی و اندشده بورس وارد 1386 سال از قبل .1

 باشد. اسفند هاآن مالی سال پایان .2 

 لیزینگ و هلدنیگ و گری واسطه و گذاریسرمایه هایشرکت مالی، موسسات و هابانک جزء هاشرکت .3 

 نباشند.

 باشد. نداشته مالی سال تغییر بررسی مورد دوره طول در .4 

 باشند. بوده فعال بورس در بررسی مورد دوره طول در .5 

  باشد. دسترس در مطالعه مورد مالی دوره شرکت،در نشده حسابرسی مالی هایصورت .6 

 – سال 176 و اوّل اصلی فرضیه برای شرکت -سال 768 سرانجام هامحدودیت این گرفتن نظر در با

 گرفت. قرار بررسی مورد دوّم اصلی فرضیه برای شرکت

 هافرضیه آزمون الگوهای

 است. شده استفاده [33] (2014) همکاران و لیم رگرسیونی مدل از هافرضیه آزمون جهت
Timelinessit= α+β1BRDSZEit + β2Concenownerit+ β3OwnerTypeit + 

β4InstiOwner it + β5Sizeit+β6Levergeit+ β7BadNewsit+β8MTBt+  eit 
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 مالی آشفتگی دچار که هاییشرکت آلتمن شده تعدیل مدل از استفاده با ابتدا دوّم فرضیه آزمون جهت

 هایشرکت شامل فقط دوّم، فرضیه آماری نمونه نتیجه در و شدند جدا هاشرکت دیگر از بودند شده

 با سپس باشد(.3/0 از کمتر مالی آشفتگی متغیر )مقدار برندمی بسر کامل آشفتگی حالت در که شودمی

 گرفت. قرار آزمون مورد دوّم فرضیه مذکور رگرسیونی مدل از استفاده

 است: زیر شرح به آن های محدوده و متغیرها آلتمن، شده تعدیل مدل خلاصه

5X 05 .0 - 4X 079 .0 - 3X 301 .0- 2X 458 .2 + 1X 291 .0 = score-Z'-Adjusted  
 انباشته سود نسبت=2X   ها،دارایی کل به گردش در سرمایه نسبت= 1X  و کل شاخص = Z آن در که

 سهام دفتری ارزش نسبت= 4X  دارایی، کل به مالیات و بهره از قبل سود نسبت= 3X  دارایی، کل به

 ها.دارایی کل به فروش نسبت = 5X و هابدهی دفتری ارزش به

 در شرکت Z'-score < 0/3 اگر دارد. قرار مالی سلامت محدوده در شرکت Z'-score ≥ 0/3 اگر

 دارد. قرار مالی درماندگی محدوده

 پژوهش متغیرهای

 وابسته متغیر

 1براون و بیکس مدل از سود بودن هنگام به آوردن دست به برای (:Timelinessسود) بودن موقع به

 یهاگزارش از شرکت، سود از قیمت کشف سرعت آوردن بدست برای است. شده استفاده [21] (2006)

 سنجدمی را این واقع در مقیاس این است. کرده استفاده نشده حسابرسی مالی سال پایان به منتهی مالی

 چه با شرکت یک سهام قیمت و شود.می منعکس سهام قیمت در سرعتی چه با شرکت مالی اطلاعات که

 زند.می تقریب مالی سال پایان به منتهی موقت گزارش انتشار از پس روز 14 در را بازار ارزش دقتی میزان

Timeliness =
∑ |{ln(𝑃0) − ln(𝑃𝑡)} − {ln(𝐼0) − ln(𝐼𝑡)}|
𝑡=0
t=−364

365
 

 پس روز 14 سهام نهایی قیمت 0P باشد.می t روز در دو هر بازار شاخص tI و سهام نهایی قیمت tP متغیر

 کشف که است معنی این به باشد کمتر بودن موقع به متغیر مقدار ارزش چه هر است. سود انتشار تاریخ از

 شود.می منعکس شرکت سهام قیمت روی تریموقع به طور به مالی اطلاعات یعنی است. تر سریع قیمت

 مستقل متغیرهای

 کل به مدیره هیأت مؤظف غیر مدیران نسبت از حاضر پژوهش در (:BRDSIZE) مدیره هیأت استقلال

  است. شده استفاده مدیره هیأت اعضای استقلال میزان سنجش برای اعضاء

 درصد مالکیت، تمرکز از [26] (2004) 2فاسبرگ تعریف با مطابق (:Concenownerمالکیت) تمرکز

 شد. استفاده مالکیت تمرکز متغیر سنجش برای درصد 5 بالای دارانسهام اختیار در شده نگهداری سهام

 ساختار اثر بررسی روی پژوهش این تاکید مالکیت ساختار سنجش برای (:OwnerTypeمالکیت) ساختار

 سود. بودن موقع به روی بر آنها بودن ترخصوصی میزان حیث از هاشرکت مالکیت

                                                           
1  Beekes and Brown 

2  Fasbery 
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 درصد برابر [3] (1383) همتی و پورحیدری تعریف طبق نهادی مالکیت (:InstiOwnerنهادی) مالکیت

 شامل هاشرکت این که است سرمایه سهام کل از عمومی و دولتی هایشرکت توسط شده نگهداری سهام

  است. دولت اجزای دیگر و دولتی هایشرکت ها،بانک مالی، هایمؤسسه بیمه، هایشرکت

 کنترلی متغیرهای

 هاست.دارایی کل طبیعی لگاریتم همان که است شرکت اندازه (:Sizeشرکت) اندازه

 آن. دفتری ارزش به سهام صاحبان حقوق بازار ارزش نسبت برابر (:MTBدفتری) ارزش بر بازار ارزش

 و 1 با برابر باشد منفی سالیانه سود در تغییرات اگر که است مصنوعی متغیر یک (:BadNewsبد) اخبار

 باشد.می صفر با برابر اینصورت غیر در

 ها.دارایی کل بر هابدهی کل تقسیم با برابر (:Leverageمالی) اهرم

  پژوهش هاییافته

 توصیفی آمار

 و حداکثر معیار، انحراف میانه، میانگین، شامل پژوهش، متغیرهای به مربوط توصیفی آمار محاسبات

 است. شده داده نشان 2 و1 شماره جدول در خلاصه بطور آنها با مرتبط اطلاعات که است حداقل
 های نمونه(اوّل پژوهش)کل شرکتآمار توصیفی متغیرهای فرضیه . 1جدول شماره 

 حداکثر حداقل انحراف معیار میانه میانگین متغیرهای تحقیق

 244/11 014/0 8905/0 19827/0 31434/0 به موقع بودن

 00/35 000/0 7752/1 500/3 16302/3 استقلال هیات مدیره

 220/78 078/0 7534/5 76850/0 27464/1 تمرکز مالکیت

 770/96 000/0 6291/5 98235/0 27297/1 ساختار مالکیت

 170/80 000/0 1618/5 38695/0 92397/0 مالکیت نهادی

 718/18 03/10 3165/1 111/12 4823/12 اندازه شرکت

 708/51 91/25- 0901/3 6819/1 22679/2 ارزش بازار به دفتری

 1.000 000/0 5001/0 000/1 51693/0 اخبار بد

 240/5 001/0 3887/0 6400/0 6773/0. اهرم مالی

 حداقل، میانگین، دارای، ترتیب به سال 6 طی شرکت(-مشاهده)سال 768 با سود بودن موقع به متغیر

 کمتر سود بودن موقع به متغیر مقدار چه هر باشد.می 24366/11، 01430/0 ، 3143499/0برابر حداکثر

  است. سود بودن ترموقع به دهنده نشان باشد
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 های آشفته مالی(. آمار توصیفی متغیرهای فرضیه دوّم پژوهش)شرکت2شماره جدول 

 حداکثر حداقل انحراف معیار میانه میانگین متغیرهای تحقیق

 26/2 370/0 76966/0 6381/1 6257/1 به موقع بودن

 000/35 000/0 0936/5 500/3 77330/3 استقلال هیات مدیره

 950/17 000/0 31260/1 72695/0 80277/0 تمرکز مالکیت

 610/45 000/0 81165/5 99625/0 60570/1 ساختار مالکیت

 460/4 000/0 4213/0 36890/0 45116/0 مالکیت نهادی

 718/18 000/0 7542/1 3891/12 5764/12 اندازه شرکت

 708/51 9/25- 1024/5 21804/1 99945/1 ارزش بازار به دفتری

 1.000 000/0 46006/0 000/1 69886/0 اخبار بد

 240/5 001/0 5458/0 74000/0 8534/0. اهرم مالی

 دارای، ترتیب به سال 6 طی مشاهده 176 با سود، بودن موقع به متغیر دوّم، فرضیه متغیرهای برای

 میانگین شودمی مشاهده که همانطور باشد.می 26/2 ، 370/0 ، 6257/1 برابر حداکثر حداقل، میانگین،

 آن بیانگر رقم این است. مالی هایشرکت کل از بیشتر مالی درمانده هایشرکت سود بودن موقع به متغیر

 کنند.نمی گزارش موقع به را سود نمونه، هایشرکت کل بهنسبت مالی درمانده هایشرکت که است

 استنباطی آمار

 اطمینان منظور به است. شده استفاده رگرسیون تحلیل از وابسته بر مستقل متغیرهای تاثیر بررسی برای

 بین خطی هم عدم وجود از اطمینان دیگر عبارت به یا و همدیگر از متغیرها مشترک اثرات وجود از

 متغیرها برای واریانس تورم عامل شاخص مقادیر گردید اقدام واریانس تورم عامل شاخص از متغیرها

 از کدام اینکه تضمین برای بود. 5 از کمتر متغیرها همه برای واریانس تورم عامل که چرا نبود دارمعنی

 لیمر F آزمون از برخوردارند بیشتری کارآیی از ترکیبی مدل و معمولی مربعات حداقل روش متدهای یک

 کنیم استفاده ثابت اثرات روش از مدل تخمین برای اینکه کردن مشخص برای دوّم مرحله در شد. استفاده

  شود.می استفاده هاسمن آزمون از تصادفی، اثرات از یا و
 داری کل مدل برای فرضیه اصلی اوّل، آزمون معنی3جدول شماره 

 سطح معناداری درجه آزادی مقدار آماره شرح

 F 540/1 6895/8 000/0آزمون 

 000/0 8 20/168 آزمون هاسمن
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 داری کل مدل برای فرضیه اصلی دوّم، آزمون معنی4جدول شماره

 سطح معناداری درجه آزادی آمارهمقدار  شرح

 F 48/1 1558/8 0000/0آزمون 

 000/0 8 38/154 آزمون هاسمن

 کوچکتر و صفر برابر شده محاسبه معناداری سطح مقدار شودمی ملاحظه 4 و 3 جداوّل در که همانگونه

 هم کارآیی و بوده ناسازگار صورت این در معمولی مربعات حداقل روش از استفاده و است درصد 5 از

 آزمون در شده محاسبه معناداری سطح نمود. دقت ترکیبی مدل نتایج به بایستی لذا و داشت نخواهد

 بهترین که رسید نتیجه این به توانمی بنابراین است. درصد 5 از کوچکتر و صفر برابر هافرضیه هاسمن

 است. ثابت اثرات روش برآورد، نوع

 اولّ اصلی فرضیه آزمون

 دهد.می نشان را پژوهش مدل برآورد نتایج ،5شماره جدول
 های فرعی آنجهت فرضیه اوّل و فرضیهضرایب مدل رگرسیون به روش اثرات ثابت ، 5جدول شماره

 (ضرایب) اجزای مدل
 خطای استاندارد

(Std, Error) 
 tآماره

سطح معنی 

 Sig)داری)
 نوع رابطه

 0000/0 -32418/11 082828/0 -93796/0 عدد ثابت
معنادار و 

 منفی

استقلال هیات 

 مدیره
00976/0- 004728/0 065571/2- 0389/0 

معنادار و 

 منفی

 معنادار 0011/0 260440/3 001869/0 006094/0 تمرکز مالکیت

 معنادار 0000/0 872758/4 001496/0 007288/0 ساختار مالکیت

 معنادار 0000/0 -688861/4 002084/0 -00977/0 مالکیت نهادی

 0000/0 -142134/8 006332/0 -05155/0 اندازه شرکت
معنادار و 

 منفی

ارزش دفتری به 

 بازار
 معنادار 0001/0 870561/3 002735/0 010578/0

 بی معنا 1394/0 478350/1 016802/0 024840/0 اخبار بد

 بی معنا 1090/0 -602760/1 021717/0 -03481/0 اهرم مالی

 ضریب تعیین 
ضریب تعیین 

 تعدیل شده
 Fآماره 

احتمال آماره 
F 

دوربین 

 واتسون
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 (ضرایب) اجزای مدل
 خطای استاندارد

(Std, Error) 
 tآماره

سطح معنی 

 Sig)داری)
 نوع رابطه

 5971/1 0000/0 309465/8 16641/0 18918/0 های وزن دارآماره

های بدون آماره

 وزن
18918/0 -- -- -- 5971/1 

 انجا از دهدمی نشان را5971/1 عدد که است شده محاسبه رگرسیونی مدل برای واتسون دوربین آماره

 را فوق مدل رگرسیونی مدل اجزاء در همبستگی نداشتن وجود دارد، قرار (1/ 5 -2 /5) بین عدد این که

 تغییرات از درصد 18918/0 نزدیک مجموعاً که دهدمی نشان مدل تعیین ضریب مقدار کند.می اثبات

  شود. داده توضیح مدل این در دارشده معنی و مستقل متغیرهای توسط تواندمی وابسته متغیر در حاصله

 به توجه با پردازد.می سود بودن موقع به و مدیره هیأت استقلال درصد بین رابطه بررسی به 1-1 فرضیه

 خطای سطح در ضریب این معناداری نشانگر نتایج ، بودن منفی و متغیر این P-Value مقدار و Tآماره

 معنادار رابطه سود بودن موقع به با مدیره هیات استقلال میزان که دهدمی نشان هایافته باشد.می درصد 5

 2همکاران و ارگان و [40(]1992) 1پیرس و زهرا پژوهش نتایج با آزمون نتایج  دارد. منفی و

 اعضای بیشتر تعداد وجود که یافتند دست نتیجه این به خود پژوهش در ندارد.آنها [،مطابقت34(]2005)

 بخشد.می بهبود را شرکت عملکرد مدیره، هیات در غیرموظف

 حاکی نتایج شد. پرداخته سود بودن موقع به و مالکیت تمرکز درصد بین رابطه بررسی به 2-1 فرضیه در 

 آزمون نتیجه دارد. وجود معناداری و مثبت رابطه سود بودن موقع به و مالکیت تمرکز بین که است آن از

 دارد. بقت مطا [،11] (1386) آورپور ماه و [33] (2014) همکاران و لیم توسط شده انجام پژوهش با

 معناداری رابطه سود بودن موقع به و مالکیت ساختار بین که است شده مطرح صورت این به 3-1 فرضیه

 مقدار و Tآماره به توجه با باشد.می007288/0 با برابر مالکیت ساختار درصد متغیر ضریب دارد. وجود

P-Value نشان هایافته باشد.می درصد 5 خطای سطح در ضریب این معناداری نشانگر نتایج متغیر، این 

  دارد. معناداری و مثبت رابطه سود بودن موقع به با مالکیت ساختار میزان که دهدمی

 دارد. وجود معناداری رابطه سود بودن موقع به و نهادی مالکیت درصد بین که کندمی بیان 4-1 فرضیه

 است. -688861/4 با برابر t یآماره درصد، 5خطای سطح در که است این یدهنده نشان 5 جدول مقادیر

 معناداری و منفی رابطه سود بودن موقع به و نهادی مالکیت بین که است این نماینگر  بودن منفی

  دارد. وجود

 

 

 

                                                           
1  Zahra and Pearce 

2  Oregan et al. 
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 دومّ اصلی فرضیه آزمون
های فرعی دوّم و فرضیه، ضرایب مدل رگرسیون به روش اثرات ثابت جهت فرضیه اصلی 6جدول شماره

 آن

 (ضرایب) اجزای مدل
 خطای استاندارد

(Std, Error) 
 tآماره

سطح معنی 

 Sig)داری)
 نوع رابطه

 0000/0 -243/10 173300/0 -775173/1 عدد ثابت
معنادار و 

 منفی

استقلال هیات 

 مدیره
 معنادار 0001/0 89652/3 003779/0 014726/0

 معنادار 0012/0 23736/3 022613/0 073205/0 تمرکز مالکیت

 بی معنا 1018/0 -6373/1 071884/0 -117695/0 ساختار مالکیت

 معنادار 0001/0 89969/3 003577/0 013949/0 مالکیت نهادی

 بی معنا 7010/0 -3839/0 013187/0 -005064/0 اندازه شرکت

ارزش بازار به 

 ارزش دفتری
 معنادار 0031/0 96550/2 003992/0 011839/0

 بی معنا 1179/0 56434/1 042251/0 066096/0 اخبار بد

 بی معنا 0603/0 87991/1 036438/0 068500/0 اهرم مالی

 ضریب تعیین 
ضریب تعیین 

 تعدیل شده
 Fآماره 

احتمال آماره 
F 

دوربین 

 واتسون

 74512/1 00003/0 07376/3 20645/0 306000/0 های وزن دارآماره

های بدون آماره

 وزن
030600/0 -- -- -- 74512/1 

 اثبات را فوق مدل رگرسیونی مدل اجزاء در همبستگی نداشتن وجود دوربین، آماره 6 شماره جدول در

 حاصله تغییرات از درصد 30600/0 نزدیک مجموعاً که دهدمی نشان مدل تعیین ضریب مقدار کند.می

 آماره شود. داده توضیح مدل این در دارشده معنی و مستقل متغیرهای توسط تواندمی وابسته متغیر در

F با یادشده رگرسیون مدل که دهدمی نشان است (000/0) برابر آن احتمال میزان اینکه به توجه با نیز 

 است. دار معنی رگرسیون کل و است درست اطمینان درصد 99

 آشفتگی بر تاکید با سود بودن موقع به و مدیره هیات استقلال درصد بین که کندمی بیان 1-2 فرضیه

 به با مدیره هیات استقلال میزان که دهدمی نشان هایافته دارد. وجود معناداری رابطه هاشرکت مالی

  باشد. داشته معنادار مثبت رابطه هاشرکت مالی آشفتگی بر تاکید با سود بودن موقع
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 مالی آشفتگی بر تاکید با سود بودن موقع به و مالکیت تمرکز بین رابطه بررسی به 2-2 فرضیه در 

 به و مالکیت تمرکز درصد بین که است مطلب این بیانگر ، 6شماره جدول مقادیر شد. پرداخته هاشرکت

 دارد. وجود معناداری و مثبت رابطه سود بودن موقع

 آشفتگی بر تاکید با سود بودن موقع به و مالکیت ساختار بین  که است آن از حاکی 3-2 فرعی فرضیه

 اما باشد.می-117695/0 با برابر مالکیت ساختار متغیر ضریب دارد. وجود معناداری رابطه هاشرکت مالی

 سطح در رابطه این نبودن معنادار نشانگر نتایج متغیر، این معناداری سطح مقدار و tآماره به توجه با

 باشدمی درصد 5 خطای

 آشفتگی بر تاکید با سود بودن موقع به و نهادی مالکیت درصد بین که کندمی بیان 4-2 فرعی فرضیه

 بودن موقع به با نهادی مالکیت درصد که دهدمی نشان هایافته دارد. وجود معناداری رابطه هاشرکت مالی

 و زادهفضل پژوهش نتایج با آزمون نتایج دارد. معناداری مثبت رابطه مالی درمانده هایشرکت سود

  باشد.می سازگار (1388همکاران)

 گیری نتیجه

 نتایج گرفت. قرار بررسی مورد سود بودن موقع به و مدیره هیات استقلال میزان بین رابطه 1-1 فرضیه در

 وجود معناداری و معکوس رابطه سود بودن موقع به و مدیره هیات استقلال میزان بین که، دهدمی نشان

 پژوهش نتیجه که باشد.نمی نمایندگی تئوری با مطابق ایران، در غیرموظف مدیران نقش درواقع دارد.

 استقلال میزان بین رابطه 1-2 فرضیه در دارد. مطابقت (1385اسماعیلی) و مشایخ پژوهش با موردنظر

 نشان نتایج گرفت. قرار بررسی مورد هاشرکت مالی آشفتگی بر تاکید با  سود بودن موقع به و مدیره هیات

 مدیره هیأت در موظف غیر مدیران تعداد افزایش است شده مالی آشفتگی دچار شرکت که زمانی دهد،می

 در غیرموظف مدیران نقش درواقع، است. شده سود شدن ترموقع به یا و بهایابی در سرعت افزایش سبب

 پژوهش با نظر مورد آزمون نتیجه همچنین باشد.می نمایندگی تئوری با مطابق مالی، بحران با هایشرکت

 به و مالکیت تمرکز بین رابطه 2-2 فرضیه و 2-1 فرضیه در دارد. مطابقت (2004) همکاران و بیکس

 سود بودن موقع به و مالکیت تمرکز بین که دهدمی نشان نتایج است، شده بررسی سود بودن موقع

 برندمی سر به مالی سلامت در زمانی در هم و برندمی سر به مالی آشفتگی در که زمانی در هم ها،شرکت

 (،2014) وهمکاران لیم و (1386) آورپور ماه نتایج با آزمون نتایج که دارد. وجود معناداری و مثبت رابطه

 ساختار بین رابطه 3-1 فرضیه در باشد.نمی سازگار (2007) بوزک و بوزک پژوهش نتایج با و دارد مطابقت

 نشان آزمون از حاصل نتایج گرفت. قرار بررسی مورد سود بودن موقع به و داران( سهام )ترکیب مالکیت

 نتایج به توجه با دارد. وجود سود بودن موقع به و مالکیت ساختار بین معناداری و مثبت رابطه که دهدمی

 و نمایندگی هایهزینه کاهش موجب گذاران،سرمایه بیشتر اعتماد کسب برای خصوصی مالکان پژوهش

 و اعنمادی پژوهش نتایج با آزمون نتایج شوند.می تریموقع به افشاهای درنتیجه و سرمایه، هایهزینه

 آشفتگی در هاشرکت که هنگامی در دهدمی نشان 3-2 فرعی فرضیه  باشد.می سازگار (1388) همکاران

 میزان یعنی ندارد. وجود سود بودن موقع به و مالکیت ساختار بین معناداری رابطه برندمی سر به مالی

 با پژوهش آزمون از حاصل نتایج ندارد. سود بودن موقع به بر معناداری تاثیر دارانسهام بودن ترخصوصی
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 به و نهادی مالکیت بین رابطه 4-1 فرضیه در دارد. مطابقت (1393عشری) اثنی و مجتهدزاده پژوهش

 به و نهادی مالکیت بین که دهدمی نشان آزمون از حاصل نتایج گرفت. قرار بررسی مورد سود بودن موقع

 (2014) همکاران و لیم پژوهش با پژوهش این نتیجه که دارد. وجود معناداری و معکوس رابطه بودن موقع

 سود، بودن موقع به و نهادی مالکیت بین رابطه 4-2 فرضیه در دارد. مطابقت (1387) همکاران و نمازی و

 مالکیت بین که دهدمی نشان نتایج گرفت. قرار بررسی مورد برندمی سر به مالی آشفتگی در هاییشرکت

 دارد. وجود معناداری و مثبت رابطه اندشده مالی بحران دچار که هاییشرکت سود بودن موقع به و نهادی

 هاداده  از حاصل نتایج مالی، درمانده هایشرکت سود بودن موقع به بر نهادی مالکیت تاثیر بررسی در

 درنتیجه است. تاثیرگذار شرکت سود بودن موقع به بر مثبت صورت به نهادی مالکیت که دهدمی نشان

 دارد. مطابقت (1388همکاران) و زادهفضل پژوهش نتایج با آزمون نتایج

 پژوهش پیشنهادهای

 قبل گذارانسرمایه شودمی پیشنهاد مالکیت ساختار اثرات مورد در آمده بدست هاییافته به توجه با .1

 .باشند داشته بیشتری توجه دارانسهام ترکیب به گذاریسرمایه از

 اوراق بورس شرکتی راهبری نامهآیین نویس پیش که شودمی توصیه اوّل فرضیه نتایج به توجه با  .2

 روشن و صریح طور به را مدیرعامل و مدیره هیأت هایمسئولیت و اختیارات و وظایف تهران، بهادار

 عامل )مدیر وظیفه این ما کشور در متاسفانه اما باشد، نداشته یکدیگر با تداخلی گونههیچ و سازد مشخص

 است. نشده تفکیک خوبی به مدیره( هیات و

 که مواقعی در سود، بودن موقع به بر نهادی مالکیت و موظف غیر مدیران مثبت تاثیر به توجه با  .3

 که شود تدوین ایگونه به هانامه آئین و راهکارها شودمی توصیه برد.می سر به مالی آشفتگی در شرکت

 تررنگ پر حضور به باید هاشرکت و باشند داشته هاشرکت راهبرد در موثرتری نقش موظف غیر مدیران

 باشند. داشته بیشتری توجه شرکت مدیره هیأت در موظف غیر مدیران

 فهرست منابع

ای به موقع در بررسی عوامل موثر بر گزارشگری میان دوره(.›› 1382اعتمادی، حسین و یارمحمدی،اکرم.) .1

 ،مجله علوم اجتماعی و انسانی دانشگاه شیراز‹‹. های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهرانشرکت

 .99- 87 صص

های حاکمیت شرکتی و مکانیزمبررسی ارتباط بین ›› .(1395بادآورنهندی،یونس، احمدلو، حمزه.) .2

 .50-67، صص 31شماره ، حسابداری و حسابرسی تحقیقات مجله‹‹. اعتبارسودهای گزارش شده

های های سیاسی، طرحبررسی اثر قراردادهای بدهی، هزینه››(. 1383پورحیدری، امید، همتی، داود.) .3

-بررسی ‹‹.اوراق بهادار تهرانهای پذیرفته شده در بورس پاداش و مالکیت بر مدیریت سود در شرکت

 .63 – 47، صص 36، شماره های حسابداری و حسابرسی

 .32، شماره فصلنامه حسابرس(. حاکمیت شرکتی در ایران، 1385حساس یگانه، یحیی.) .4
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تاثیرمدیریت سود بررابطه حاکمیت شرکتی وکیفیت  ›› .(1394حیدرپور،فرزانه، طاهروردی، مجید.) .5
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Based on agency theory, the conflict of interest between owners and managers leads 

to agency costs. Laws related to corporate governance seek to mitigate these costs. 

Among Important tools in this area, the independence of the broad, ownership 

concentration, ownership structure and institutional ownership can be noted. This 

study aims to identify the relationship between corporate governance mechanisms and 

the timeliness of earnings, with an emphasis on financial distress in listed companies 

on the Stock Exchange in Tehran. Thus, 128 companies were investigated from 1387 

to 1392. The timeliness of corporate earnings was measured by a stock price-based 

timeliness metric. At First, firms with financial distress of healthy financial firms were 

separated, using by the adjusted model of Altman. SPSS, Eviews, and Excel have been 

used to analyze data and testing research hypothesis.  Then the test of the research 

hypotheses by multiple regression analysis using generalized least squares (GLS) 

through a combination of data was performed. The results show that the percentages 

of independence of the board and institutional ownership have a negative signifcant 

relationship with timeliness of earnings. And concentrations of ownership, ownership 

structure have significant and positive relationship with the timeliness of earnings. 

Also in firms with financial distress, the percentage of independence of the board, the 

percentage of institutional ownership and concentration of ownership have significant 

positive relationship with the timeliness of their earnings but there isn’t any significant 

relationship between ownership structure and timeliness of earnings. 
 

Keywords: Corporate Governance Mechanisms, Timeliness of Earning, Corporate 

Financial Distress, Adjusted Model of Altman. 
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