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  چكيده
ها را يكـي از منـابع اطلاعـاتي مهـم و بـا      كنندگان، اعلان سود ساليانه شركتگذاران و ديگر استفادهسرمايه

از  ،هاي شركتبه موقع سود ساليانه اعلان. نمايندكه داراي محتواي اطلاعاتي با ارزشي استصرفه تلقي مي
-يك طرف بهبود ويژگي كيفي مربوط بودن و از طـرف ديگركـاهش عـدم تقـارن اطلاعـاتي بـين اسـتفاده       

هـاي  هدف اين تحقيق بررسي عوامل موثر بر زمان اعـلان سـود شـركت   . كنندگان را به دنبال خواهد داشت
  .باشدپذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران مي

الـي   1384ركت پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران براي دوره زمـاني ش 170در اين راستا اطلاعات   
گانـه اسـتفاده شـده    ها از رگرسـيون چنـد  در اين تحقيق براي آزمون فرضيه. مورد بررسي قرار گرفت 1388
ها در سه گروه، تقاضاي بازار بـراي اعـلان سـود،    عوامل احتمالي اثرگذار بر زمان اعلان سود شركت. است
ها در رابطه بـا اعـلان سـود    ي مديريت شركتكارانههاي حاكم بر اعلان سود و اقدامات محافظهوديتمحد
  . اندبندي و مورد بررسي و آزمون قرار گرفتهطبقه

تنگناهـا يـا    ،پيچيـدگي عمليـات شـركت    ،هـا دهد عواملي مانند ادغام با ديگر شـركت نتايج تحقيق نشان مي
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هاي مالي شركت بر بد و نوع اظهار نظر حسابرسي ارائه شده در مورد صورتاخبار خوب و  ،فشارهاي مالي
  .اي داردها تاثير قابل ملاحظهي شركتزمان اعلان سود ساليانه

  
اعلان سود، محتواي اطلاعاتي سود، به موقع بودن، عدم تقارن اطلاعـاتي، پيچيـدگي   : واژه هاي كليدي
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Abstract: 
Earnings Announcements is an important and cost-effective source of information 
for investors and the other users. It has Information Content. On one hand, 
timeliness of annual earnings announcements adds to the relevance of earnings 
reporting. On the other hand, Timely earnings announcements reduce information 
asymmetry between the users. The objective of this study is to present evidence on 
the timeliness of annual earnings announcements in Listed Firms in Tehran Stock 
Exchange. 
 Our sample consists of 170 Tehran stock exchange firms and the sample period is 
during 2006-2010. In this study, multiple regression is used for testing the 
hypotheses. The possible determinants in explaining earnings reporting timeliness 
are divided in three categories which are the demand for earnings information, 
supply constraints and management opportunism and are examined.  
The findings of this study portray the effect of business combination, firm 
complexity, financial distress, good or bad news and audit opinion on timeliness of 
annual earnings announcements.  
 
Key word: Earnings Announcements, Information Content of Earnings, Timeliness, 
Information Asymmetry, firm complexity   
 
JEL classification:  G1,G11,G12                                           
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  مقدمه .1
نند استقراض، ها مارين شاخص عددي در حسابداري مالي بوده و در بسياري از زمينهت مهمسود 

 Nichols and(نمايـد  نقـش مهمـي ايفـا مـي    ... هـا و  قراردادها، حاكميت شركتي، ادغـام شـركت  

Wahlen, 2004(.  
در بـازار  . باشـد تـرين زمينـه كـاربرد سـود در بازارهـاي سـرمايه مـي       ترين و بحث برانگيزاصلي

ر آن در طـول يـك   سرمايه، بازده سهام يك شركت معادل تغييرات صـورت گرفتـه در ارزش بـازا   
توانـد  دوره زماني به اضافه هرگونه سود پرداخت شده طي همـان دوره بـوده كـه ايـن  مفهـوم مـي      

  ).(Brown et al., 2009 معياري از سود هر سهم شركت در طي يك دوره زماني معين باشد 

 هـا واكـنش متفـاوت   هاي بورسي تاخير يا تسريع در اعلان سود ساليانه شركتدر مورد شركت
اي بـر ارزش بـازار   كنندگان را به دنبال داشته و اثرات قابـل ملاحظـه  گذاران و ديگر استفادهسرمايه

  ).  et al., 2010 Silva(ها خواهد داشتسهام شركت
به منظور افزايش و بهبود كارائي اطلاعاتي بازار بورس اوراق بهادار بسياري از كشورها الزمات 

شـده وضـع   هـاي پذيرفتـه   و نحوه افشاي اطلاعات مـالي شـركت   اي را در مورد كاهش مهلتويژه
هـاي  به عنوان مثال در امريكا و استراليا مهلت ارائه و افشاي اطلاعات مالي توسط شركت. اندنموده

  ).(Brown et al., 2009روز بعد از پايان سال مالي كاهش يافته است  60روز به  75بزرگ از 
خود، ضمن تاكيد بر گزارشگري بـه موقـع سـاليانه در      2011كتبر اتحاديه اروپا نيز در نشست ا

اي به دنبال لغو الزامات مربوط به گزارشگري مالي ميـان  بين كشورهاي عضو اتحاديه با انتشار بيانيه
 . هاي مربوط به گزارشگري بوده استاي با هدف كاهش هزينهدوره

ازارهاي سرمايه نشـان داده اسـت كـه سـود     تحقيقات انجام شده قبلي در مورد سود به ويژه در ب
اي كننـدگان تـاثير قابـل ملاحظـه    گيري استفادهداراي محتواي اطلاعاتي با ارزشي بوده و بر تصميم

تهيه و ارائه به موقع اطلاعات مربوط به سـود عـلاوه بـر بهبـود ويژگـي كيفـي مربـوط بـودن         . دارد
-گـذاري عمـل مـي   ابي و تصميمات سرمايههاي ارزياطلاعات به عنوان يك عامل كليدي در مدل

در بيشتر تحقيقات قبلي انجام شده در مورد به موقع بودن اعلان سود تمركز عمده بر مطالعـه  . نمايد
و تعيين اثرات به موقع بودن اعلان سود بر قيمت سهام بوده است و عوامـل مـوثر بـر زمـان و نحـوه      

  . رگرفته استها كمتر مورد توجه و تاكيد قرااعلان سود شركت
اثر و محتواي اطلاعاتي اعلان سود در بازار سرمايه تنها تابعي از ماهيت سود نبوده بلكه به موقع 
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بودن و زمان مناسب ارائه و انتشار آن نقش مهمي در مفيد بودن اطلاعـات حاصـل از آن و مربـوط    
ان گزارشـگري و اعـلان   با توجه به تفاوت موجود در رفتار و زم. ها داردگيريبودن آن در تصميم

ها در بازار سرمايه، هدف اصلي اين تحقيق مطالعه و بررسي عوامل موثر بر زمان اعلان سود شركت
بـه بيـان ديگـر ايـن مطالعـه درصـدد       . شده بورس اوراق بهادار تهران استهاي پذيرفتهسود شركت

ي تفاوت زمـاني وجـود   هاي بورسيافتن پاسخ به اين سوال مهم است كه چرا در اعلان سود شركت
  . دارد

براي اين منظور در اين نوشتار پس از بيان مقدمـه بـه بررسـي پيشـينه تحقيـق مـرتبط بـا تحقيـق         
بخـش چهـارم بـه    . شـود هاي تحقيـق پرداختـه مـي   در بخش سوم به تدوين فرضيه. شودپرداخته مي

ش پـنجم بـه تخمـين    در بخ ـ. يابدتصريح مدل و روش مورد استفاده در اين تحقيق اختصاص    مي
گيـري ارائـه     درنهايـت در بخـش ششـم نتيجـه    . شـود هـا پرداختـه مـي   مدل و تجزيـه و تحليـل يافتـه   

  .گردد مي
  

  پيشينه تحقيق  . 2
در تحقيق خود در مورد به موقـع بـودن گزارشـگري مـالي و تنگناهـاي      ) 1984( 1ويترد و زيمر

هـاي مـالي هسـتند در مقايسـه بـا سـاير       انهايي كه دچـار بحـر  مالي به اين نتيجه رسيدند كه شركت
  . ها تاخير در گزارشگري مالي بيشتري دارندشركت

در تحقيق خود در مورد به موقع بودن گزارشگري مالي بـه ايـن نتيجـه    ) 1989( 2داير و ويلسون
شـود كـه زمـان بيشـتري بـراي تكميـل عمليـات        رسيدند كه پيچيدگي عمليات شـركت باعـث مـي   

دهدكـه  همچنين نتايج تحقيـق آنهـا نشـان مـي    . هاي مالي مورد نياز باشدگزارش حسابرسي و افشاء
 .تمايل مديران براي افشاي به موقع اخبار خوب در مقايسه با اخبار بد بيشتر است

در تحقيقـي بـه موقـع بـودن گزارشـگري مـالي در بـورس اوراق بهـادار         ) 2000( 3انسـه  –اوسا 
نتايج تحقيق نشان داد بـين متغيرهـاي انـدازه، سـودآوري، عمـر و      . زيمباوه را مورد بررسي قرار داد

مدت زمان اجراي عمليات حسابرسي شركت و به موقع بودن گزارشگري مالي و اعلان سود اوليـه  
________________________________________________________________ 

1- Whittred and Zimmer 
2- Dwyer and Wilson 
3- Owusu-Ansah 
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  .داري وجود دارد ها رابطه معنيشركت
هايي كه اظهـارنظر حسابرسـي ارائـه شـده     دهد شركتنشان مي) 2003( 1تحقيق هو و همكاران

هـايي كـه   اسـت در مقايسـه بـا شـركت    ) بدون شرط( هاي مالي آنها، به شكل مقبولباره صورتدر
كننـد تـاخير كمتـري در گزارشـگري مـالي و اعـلان سـود سـاليانه         اظهار نظر مشروط دريافت مـي 

  .)(Haw and others, 2003دارند
و پيچيدگي شـركت   دهد بين تاخير در زمان اعلان سودنشان مي) 2004( 2نتايج تحقيق سنگاپتا

پيچيدگي ماهيت و عمليات شـركت موجـب تـاخير بيشـتر در اعـلان      . داري وجود داردرابطه معني
  ).(Sengupta, 2004 شود   سود و گزارشگري مالي شركت مي

موقع بودن گزارشـگري مـالي در بـورس بـين المللـي       در تحقيقي به) 2007( 3و همكاران دغان
تحـت   ،به موقع بودن گزارشگري مالي دادنشان تحقيق آنها  نتايج. اندرا بررسي نمودهاوراق بهادار 

گـذاري  نرخ بازده سرمايه( خوب  هايي كه داراي اخبارشركت. استتاثير توان سودآوري شركت 
-صورت بد، هاي داراي اخبارزودتر از شركتاند، بوده) و يا نرخ بازده حقوق صاحبان سهام بالاتر

بـه موقـع بـودن     در ريسـك مـالي   و همچنـين انـدازه شـركت    .انـد ودهشـر نم ـ هاي مالي خـود را منت 
  ).(Dogan and Others, 2007اندبودهها موثر گزارشگري مالي شركت

دهد كه مديران با هـدف جلـوگيري از تبعـات منفـي انتشـار      نشان مي) 2008( 4كوتاري تحقيق
در مقابـل بـه منظـور    . نماينـد ق ارائه و افشاء مياخبار بد در بازار معمولاً اين اخبار را با تاخير و تعوي

منتفع شدن از اثرات مثبت اخبار خوب در بازار تمايل بيشتري براي انتشار سريع ايـن نـوع اخبـار از    
  .(Kothari and Others, 2008)دهندخود نشان مي

شـخاص  نشان داد كه تاخير در اعلان سود با درصد سهام متعلـق بـه ا  ) 2009(تحقيق سارا سيكو 
دار دار مثبت و با عدم قطعيت سطح سودهاي آتي و اندازه شـركت رابطـه معنـي   رابطه معني ،وابسته

  (Siuko, 2009).منفي دارد
ها كه با هدف ايجاد ارزش براي دهد تركيب با ساير شركتنشان مي) 2009(نتايج تحقيق شالو 

________________________________________________________________ 

1- Haw et al. 
2- Sengupta 
3- Dogand et al. 
4- Kothari et al. 
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ور برخورداري از واكـنش و  شود مديران به منظشركت و سهامداران صورت گرفته است سبب مي
 ,Shalevتـري داشـته باشـند   اثرات مثبت بازار، اعلان سـود و گزارشـگري مـالي بـه موقـع و سـريع      

2009).(  
در تحقيقي با عنـوان محتـواي اطلاعـاتي تـاخير در اعـلان سـود بيـان        ) 2010(سيلوا و همكاران
ير در اعلان سود قابل ملاحظـه  العمل بازار از نظر آماري و اقتصادي در موارد تاخنمودند كه عكس

دهد بين تغيير در سطح سودهاي آتي و قيمت سهام بـا تـاخير   نتيجه تحقيق آنها نشان مي. بوده است
  ).  (Silva and Others, 2007در اعلان سود رابطه معني داري وجود دارد

و غيـر   هـاي مـالي  تحقيقي با عنوان بررسي رابطه بين برخي ويژگي) 2010(مرادي و پورحسيني
هاي پذيرفته شـده در بـورس اوراق بهـادار    مالي و مدت زمان اجراي عمليات حسابرسي در شركت

نتايج تحقيق آنها نشان داد كه بـين انـدازه، نسـبت بـدهي، سـودآوري، نـوع       . اندتهران را انجام داده
داري وجـود  اظهار نظر حسابرس و عمر شركت و مـدت اجـراي عمليـات حسابرسـي رابطـه معنـي      

  (Moradi and Pourhoseini, 2010).دارد
در مورد ارزش مربوط بودن اعـلان بـه موقـع سـود بـر      ) 2012(نتايج تحقيق چنگ تان و ونگ 

دهد كه تهيـه و اعـلان بـه    هاي انتخابي در حوزه كشورهاي آمريكاي شمالي نشان ميروي شركت
-در تصـميمات سـرمايه   موقع اطلاعات سود موجب بالا رفتن كيفيت مربوط بودن اطلاعـات سـود  

همچنـين ارزش مربـوط بـودن    .  هـا نيـز اثرگـذار بـوده اسـت     گذاران شده و بر بازده سهام شـركت 
اطلاعات سود در صورت تسريع در اعلان آن  بيشتر از زماني بوده است كه با تاخير صورت گرفته 

  .)Cheng Tan and Wong, 2012(است 
  

  هاي تحقيق تدوين فرضيه .3
  و عوامل موثر بر زمان اعلان سود 1سود اعلان .3- 1 

نشان داده شده است كل مدت زمان گزارشگري مالي تحـت   1گونه كه در نمودار شمارههمان
) دوره احتيـاط مـديريت  (تاثير مدت زمان تكميل عمليات حسابرسي و تصميمات مديريت شركت 

________________________________________________________________ 

1- Earnings announcement 
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بـين  ) تعـداد روزهـاي  (ه زمـاني  در اين تحقيق  تاخير در زمان اعلان سود، بر اساس فاصل. قرار دارد
عوامـل مـوثر بـر    . گيري شده اسـت پايان سال مالي و تاريخ اعلان رسمي سود ساليانه شركت اندازه

تاخير در زمان اعلان سود در قالب سه گروه تقاضاي بازار براي اعلان سـود، محـدوديت عرضـه و    
زير مـورد بررسـي و آزمـون     اعلان سود و فرصت طلبي و اقدامات محافظه كارانه مديريت به شرح

  .قرار گرفته است
  

  دوره گزارشگري مالي  :)1(نمودار

  
  (Siuko, 2009) :منبع      

 

  1تقاضاي بازار براي اعلان سود. 1-3- 1

-كنندگان اطلاعات مالي به منظور تعيين مبنايي براي تصميمات مهم اقتصادي و سرمايهاستفاده 
اطلاعـات عرضـه   . باشـند خود متقاضي دريافت اطلاعات به موقع درباره سود شـركت مـي  گذاري 

هـا بايـد   بنابراين مديران ايـن شـركت   شود،ميگيري آنها تلقي ترين مبناي تصميمشده به بازار مهم
آنچه مشخص است تقاضاي بازار بـراي اعـلان   .گزارشگري مالي و اعلان به موقع سود داشته باشند

ها، خارج از كنترل و اراده مديريت واحد گزارشگر بوده و مسـتقيماً از تقاضـاي بـازار    سود شركت
در اين رابطه موارد زير قابـل  . شودها ناشي ميبراي دريافت اطلاعات مربوط به اعلان سود شركت

________________________________________________________________ 

1- Market demand for earnings information 

  تاريخ امضاي
  پايان سال مالي گزارش حسابرسي

 تاريخ اعلان
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  :بحث است
  

   1عدم قطعيت سطح سودهاي آتي. 1-1-3- 1

آتي يكي از عـواملي اسـت كـه بـر ميـزان       ابهام و عدم قطعيت در مورد سطح و ميزان سودهاي
گـذاران در مقايسـه بـا مـديران شـركت از      سـرمايه . تقاضاي بازار براي اعلان سـود اثرگـذار اسـت   

هـاي آن و همچنـين سـطح سـودهاي     اطلاعات محدود و دانش كمتري در مورد شركت و فعاليـت 
گذاران و ديگر فعـالان  سرمايهاين عدم تقارن اطلاعاتي، تقاضاي . مورد انتظار آتي برخوردارهستند

بازار سرمايه را براي دريافت اطلاعات در مورد عملكرد مالي و موقعيـت تجـاري شـركت افـزايش     
به عبارت ديگر گزارشگري مالي و افشاي اطلاعـات اساسـاً مبتنـي برتئـوري نماينـدگي و      . دهدمي

عـدم قطعيـت در   . ننـدگان اسـت  كگذاران و ديگر استفادهعدم تقارن اطلاعاتي بين مديران، سرمايه
-گذاران و فعالان بازار سرمايه را افـزايش مـي  مورد سطح سودهاي آتي، تقاضاي اطلاعاتي سرمايه

شان از طرف ديگر از آنجا كه نقش اوليه هر شركت ايجاد ارزش و افزايش ثروت سهامداران. دهد
ط و بـه موقـع بـه ايـن نيـاز      كند با ارائه و افشـاي اطلاعـات مربـو   باشد مديريت شركت سعي ميمي

  :با توجه به آنچه گفته شد فرضيه زيرمطرح مي شود. كنندگان پاسخ مثبت دهداطلاعاتي استفاده
داري بين تاخير در زمان اعلان سود و عدم قطعيت سطح سودهاي آتـي رابطـه معنـي   :  1فرضيه 
  .وجود دارد

  
  2هاادغام با ساير شركت .1-1-3- 2

ها تمايل دارند اخبـار خـوب را هرچـه    در حالت معمول مديران شركت 3بر اساس تئوري افشاء 
-با ايـن نگـرش مـديران شـركت    . تر ارائه و افشا نموده و اخبار بد و نامطلوب را كتمان نمايندسريع

شوند، چنانچه در اين فرآيند انتظار ايجـاد ارزش  ها ميهايي كه وارد فرآيند تركيب با ساير شركت
را داشته باشند، تلاش دارند اطلاعات جامع و بـه مـوقعي از ايـن رويـداد ارائـه      افزوده و سودآوري 

________________________________________________________________ 

1- Uncertainty of future earnings level 
2- Business combination 
3- Disclosure theory 
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هــاي ســهامي ايجــاد ارزش بــراي تــرين نقــش اقتصــادي شــركتاز آنجــا كــه اولــين و مهــم .كننــد
هـا همـين عامـل    ها از تركيب با ساير شـركت باشد، انگيزه اصلي مديران شركتشان ميسهامداران

ها از ند با افشاي سريع اخبار و اطلاعات مربوط به تركيب با ساير شركتكنبوده و مديران سعي مي
  .)(Shalev, 2009واكنش مثبت بازار در اين خصوص منتفع گردند

دهـد كـه ارزش مـورد    نشـان مـي   1998نتايج تحقيق انجام شده توسط بگلي و فيسـچر در سـال   
دهـد بـر   دوره اعلان سود رخ مـي  ها يا تحصيل سهام كه درانتظار وقايعي مانند جذب ساير شركت

 (Begley and Fischer, 1998).   باشدزمان اعلان سود اثرگذار مي
  :با توجه به دلايل ذكر شده در بالا فرضيه زير ايجاد شده است

داري بين تاخير در زمان اعلان سود و تركيب  با ساير واحدهاي تجـاري رابطـه معنـي   : 2فرضيه 
  .وجود دارد

  
   1يت عرضه و اعلان سودمحدود. 1-3- 2

ــع علــي  ــع ســود   رغــم تمايــل شــركت برخــي مواق ــه موق ــالي و اعــلان ب ــه گزارشــگري م ــا ب ه
. سـازد شود كه گزارشگري مالي شركت را با تاخير مواجه ميهايي بر شركت حاكم مي محدوديت

وجود برخي الزامات و استانداردهاي حسابداري در مورد اطلاعات مالي قابـل گـزارش، ضـرورت    
هـا و تهيـه   هاي مورد استفاده براي پـردازش داده هاي مالي، فنĤوري و تكنولوژيسابرسي صورتح

هاي حسابداري و حسابرسي، اندازه شركت، پيچيدگي عمليات شـركت از  هاي مالي، رويهصورت
  .شوندكه برخي از اين عوامل در زير بررسي شده استجمله اين موارد محسوب مي

 
  كتشر 2پيچيدگي. 2-1-3- 1

دليـل وجـود   ها در مقابل تقاضاي بازار جهت ارائه و افشـاي اطلاعـات مـالي بـه    واكنش شركت
پيچيـدگي  . هـا يكسـان و مشـابه نخواهـد بـود     تفاوت در ماهيت و پيچيدگي عمليـات بـين شـركت   

هاي مالي و همچنين مدت زمـان  اي بر عمليات حسابداري، تهيه صورتعمليات شركت تاثير عمده
________________________________________________________________ 

1- Supply constraints 
2- Complexity 
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هـاي مـالي و سـاير    عمليات حسابرسي داشته و به تبع آن  زمان ارائه و افشاي صورت اجرا و تكميل
صرف نظـر از انتخـاب هـر معيـاري جهـت      . اطلاعات حسابرسي شده را تحت الشعاع قرار مي دهد

هاي داراي عمليات پيچيده با سنجش پيچيدگي عمليات، گزارشگري مالي و اعلان سود در شركت
  :شودبر اين اساس فرضيه زير مطرح مي. گيردتاخير بيشتري صورت مي

داري وجـود  بين تاخير در زمان اعلان سود و پيچيدگي عملياتي شركت رابطـه معنـي  : 3فرضيه 
  .دارد

  
   1نوع اظهار نظر حسابرسي .2-1-3- 2

توانـد بـر بـه موقـع بـودن گزارشـگري مـالي        مدت زمان اجرا و تكميل عمليات حسابرسـي مـي  
مدت زمان اجرا و تكميل عمليات حسابرسي مي . گذار باشدربوط بودن آن اثرشركت و در نتيجه م

هايي كه اظهار عمليات حسابرسي شركت. تواند تحت تاثير پيچيدگي عمليات حسابرسي قرار گيرد
باشد احتمالاً ) غير مشروط( هاي مالي آن  به شكل مقبولنظر حسابرسي ارائه شده در مورد صورت

بنـابراين در  . رسـد برخوردار بوده و عمليات حسابرسي آنها زودتر به اتمام مـي از پيچيدگي كمتري 
هـايي  هاي مـالي حسابرسـي شـده و اعـلان سـود زودتـر از شـركت        ها ارائه صورتاين نوع شركت

با توجه به موارد گفته شده فرضيه .  كنندخواهد بود كه اظهار نظر حسابرسي غيرمقبول دريافت مي
  :زير شكل گرفته است

  .داري وجود داردبين تاخير در زمان اعلان سود و اظهارنظر حسابرسي رابطه معني: 4فرضيه 
  

  2تنگناها و فشارهاي مالي .2-1-3- 3

. دهـد تنگناها و فشارهاي مالي امكـان ورشكسـتگي و توقـف عمليـات شـركت را افـزايش مـي       
هـايي كـه   سـود در شـركت   توان انتظار داشت كه تاخير در گزارشـگري مـالي و اعـلان   بنابراين مي

 ,Whittred and Zimmer) هـا بيشـتر باشـد   وضعيت مالي نابساماني دارند نسبت بـه سـاير شـركت   

تـوان انجـام كارهـاي اضـافي و خـارج از معمـول را كـه        در جستجوي علت اين تاخير مـي . (1984
________________________________________________________________ 

1- Audit opinion 
2- Financial distress 
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ه زيـر  بـراي بررسـي ايـن موضـوع فرضـي     . اوضاع بد مالي به شركت تحميل كرده است عنوان نمود
  :مطرح شده است

  .داري وجود دارد بين تاخير در زمان اعلان سود و تنگناهاي مالي شركت رابطه معني: 5فرضيه 
  

 كارانه مديريتفرصت طلبي و اقدامات محافظه .1-3- 3

رفتار گزارشگري مالي شركت به شدت تحت تاثير توانايي و قصد مـديريت واحـد گزارشـگر    
تواند تعيـين كننـده زمـان    هاي فرصت طلبانه مديريت ميرفتار و نگرشبر اين اساس . باشدمالي مي

  . گزارشگري و اعلان سود شركت باشد
حتي در غياب فرصت مخفي نمودن اطلاعات بد و نامطلوب بـه  1هاي ذينفعبر طبق تئوري گروه

بـار  گونـه اخ ها انگيزه بـالايي بـراي مخفـي نمـودن ايـن     دليل وجود الزامات افشاء، مديريت شركت
تمايل طبيعي مديران براي جلوگيري يا به تاخير انـداختن  (Whittred and Zimmer, 1984). دارند

هاي ذينفع، انجام تعهدات و قراردادهاي جاري شركت به بهترين وجه هر گونه واكنش منفي گروه
ي سـاز ممكن، ارائه تصوير مناسب از وضعيت و عملكرد مالي شركت از طريق دستكاري يا همـوار 

چنين با تاخير در ارائه و افشاي اخبار بد، اين اخبار بـه  هم. شودسود از جمله دلايل آن محسوب مي
-هاي سهام فيلتر شده و مديريت از اين طريق توانايي نفوذ و تاثيرگذاري بـر گـروه  آرامي در قيمت

در مقابـل  . آوردنماينـد، بدسـت مـي   هاي ذينفعي كه از طريق قيمت سهام، شركت را ارزيـابي مـي  
ها براي ارائه و افشاي اخبار خوب و مناسب درباره شركت به اميـد  تمايل و انگيزه مديريت شركت

  :شودبنابراين فرضيه زير مطرح مي. منتفع شدن از آثار مثبت آن در بازار قابل اشاره مي باشد
  .وجود دارد داريبين تاخير در زمان اعلان سود و ميزان اخبار بد شركت رابطه معني: 6فرضيه

  
  روش تحقيق .4

هاي پـس رويـدادي و اثبـاتي در حـوزه حسـابداري و مـديريت مـالي        اين تحقيق از نوع تحقيق
تـدبير پـرداز    اطلاعات واقعي مورد نياز از سايت بورس اوراق بهادار و نرم افـزار . شودمحسوب مي

________________________________________________________________ 

1- Stakeholder theory 
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جامعـه  . اده شـده اسـت  هـا اسـتف  جهت پـردازش نهـايي داده   SPSS.17استخراج شده و از نرم افزار 
هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهـادار تهـران بـوده و بـا اسـتفاده از روش      آماري تحقيق شركت
اند، در قلمرو تحقيق قرار هايي كه واجد شرايط و معيارهاي تعيين شده زير بودهحذفي كليه شركت

  :اندگرفته
   .دوره مالي آنها منتهي به اسفندماه باشد -1 

  .تغيير سال مالي نداده باشند) 88لغايت  84(هاي مورد نظر لطي سا -2
  .گري مالي نباشندبه لحاظ ماهيت خاص جزء شركت هاي واسطه -3

بعنـوان   1388لغايـت سـال    1384شركت در دوره زماني سـال   170با توجه به شرايط تعيين شده تعداد 
  . اندنمونه آماري تحقيق انتخاب  شده

  
  تعريف مدل . 4- 1

  :هاي تحقيق عبارتست ازمدل برازش شده جهت بررسي فرضيه
  
 
 
    ها تعريف عملياتي متغير .4- 2

  LEAD TIME )كه بيانگر تعداد روزهاي بين پايان سال مـالي   تاخير در اعلان سود: )متغير وابسته
  .باشدمي و تاريخ اعلان سود ساليانه

FORECERROR )گيـري عـدم قطعيـت    معيـار انـدازه   خطاي پيش بيني سود كـه ): متغير مستقل
انحراف معيار سود پيش بيني (سطح سودهاي آتي بوده و با استفاده از ضريب تغييرات سود هرسهم 

  .  گرددمحاسبه مي) شده  هر سهم  تقسيم بر ميانگين سود پيش بيني شده هر سهم
BUSSCOMB )تركيـب بـا   كه ايـن متغيـر در صـورت     هاتركيب با ساير شركت): متغير مستقل

  .دهدها عدد يك و در غير اين صورت عدد صفر را به خود اختصاص ميساير شركت
 COMPLEX)پيچيدگي عمليات شركت كه با استفاده از نسبت موجودي كالا به ): متغير مستقل

  .گرددها محاسبه ميجمع دارايي
NEGEQUITY ) ر بـراي  مانـده بـدهكار حقـوق صـاحبان سـهام كـه ايـن متغي ـ       ): متغير مسـتقل
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هاي داراي مانده بدهكارحقوق صاحبان سهام  عدد يك و در غير اين صورت عدد صفر را شركت
  .دهدبه خود اختصاص مي
UNEXPECTED )گيري اخبـار  هاي غير منتظره كه يكي از معيارهاي اندازهسود): متغير مستقل

-هر سهم تقسيم بر پيش بيني سود هر سهم و سود واقعيباشد و از طريق تفاوت پيشخوب و بد مي
  .گرددبيني سود هر سهم محاسبه مي

OPINION )هايي كه اظهـار  متغير براي شركت كه اين نوع اظهار نظر حسابرس): متغير مستقل
نظر  حسابرسي آنها مقبـول بـوده اسـت عـدد يـك و در غيـر ايـن صـورت عـدد صـفر را بـه خـود             

  .دهداختصاص مي
 SIZE)گيري ميها اندازهكه با معيار  لگاريتم طبيعي جمع دارايي اندازه شركت): متغير كنترل-

  .شود
  

  يافته هاي تحقيق  .5
  آمار توصيفي    .5- 1
  

انحراف معيار   متغيرها علامت اختصاري تعداد كمينه بيشينه ميانگين
24.921 96.29 241 20 848 LEADTIME تاخير در زمان اعلان سود 

0.58744 5.7077  7.98 4.14 850 LNSIZE لگاريتم اندازه شركت 

0.898466 0.29979 23.682 0.000 850 COMPLEX پيچيدگي عمليات شركت 

24.38391 126.6320 168.15 100.36 850 FORECERROR خطاي پيش بيني سود 

1.708842 0.13894- 16.882 24.800- 849 UNEXPECTED هاي غير منتظرهسود 

0.499 0.47 1 0 849 POSITIVE ر موهوميمتغب 

0.097 0.01 1 0 850 NEGEQUITY مانده بدهكار حقوق صاحبان سهام 

0.457 0.30 1 0 850 BUSSCOMB هاتركيب با ساير شركت 
0.489 0.39 1 0 850 OPINION نوع اظهار نظر حسابرس 

    843 Valid N (listwise) تعداد مشاهدات در دسترس 

  يافته هاي تحقيق: منبع          
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  تجريه و تحليل مدل .2-5
باشـند بنـابراين بـر    مـي  393/0و ضريب تعيين تعديل شده برابـر   429/0ضريب تعيين مدل برابر 
تغييـرات متغيـر   % 39و بر مبناي ضريب تعيـين تعـديل شـده حـدود     % 43مبناي ضريب تعيين حدود 

مقـدار  . يـين اسـت  بوسيله متغيرهـاي مسـتقل قابـل توصـيف و تب    ) تاخير در زمان اعلان سود(وابسته 
 05/0بـوده كـه از    000/0احتمال مربوط بـه آمـاره فيشـر جهـت بررسـي عـدم كفايـت مـدل برابـر          

در ايـن   .شـود كفايت مدل جهت بررسـي فرضـيات رد نمـي   % 95كوچكتر است بنابراين با اطمينان 
  .شودمدل مشاهده پرتي شناسايي نمي

  
  خلاصه مدل :)2(جدول 

آماره دوربين 
 واتسن

طاي برآورد خ
 استاندارد

ضريب تعيين تعديل
 شده

ضريب تعيين ضريب همبستگي
 چندگانه

 مدل

1.981 0.112897 0.393 0.429 0.655 1  
  يافته هاي تحقيق: منبع

  .پردازيمبنابراين بر اساس مدل حاصل كه به شكل زير است به بررسي فرضيات مي
 

  

  
  .استفاده شده است) تاخير در زمان اعلان سود(براي متغير وابسته  به منظور حصول همگني واريانس از تبديل لگاريتم: نكته

  
داري بين تاخير در زمان اعلان  سود و عدم قطعيت سطح سودهاي آتي رابطه معني -فرضيه اول

  .وجود دارد
دهد كه بين تـاخير در زمـان اعـلان سـود و عـدم قطعيـت        نتايج حاصل از برازش مدل نشان مي

اين مسئله به روشني از مقدار احتمال مربوط بـه  . داري وجود نداردط معنيسطح سودهاي آتي ارتبا
اگـر چـه ضـريب متغيـر     . است، قابل استنتاج اسـت  0.604آماره تي ضريب متغير مربوطه كه معادل 

اسـت، امـا ايـن ارتبـاط منفـي بـه لحـاظ         -000084/0مستقل عدم قطعيت سطح سودهاي آتي برابر 
  . شود آماري تأييد نمي

OPINIONLNSIZEPOSITIVEUNEXPECTED
UNEXPECTEDNEGEQUITYCOMPLEX

BUSSCOMBFORECERRORLeadtimeLog

062/0011/0*015/0
007/0094/0010/0

052/0000084/0048/2)(

+−
+++

+−−=
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-بين تاخير در زمان اعلان  سود و تركيب  با ساير واحدهاي تجـاري رابطـه معنـي    -يه دومفرض
  .داري وجود دارد

  
 ضرايب مدل :)3(جدول 

آماره هاي 
 همخطي

آماره 
  تي

مقدار 
احتمال

ضرايب 
استاندارد 

  شده

ضرايب 
 استاندارد نشده

علامت اختصاري متغيرها در 
  متغيرها  مدل

معيار 
تحمل

عامل 
همخطي

اريانسو
برآورد  ضرايب بتا

ضريب
خطاي 
استاندارد

  44.233 0.000  2.043 0.046 (Constant) جزء ثابت 

0.959 1.043 0.316- 0.752 0.010-  5.28- 0.000 FORECERROR خطاي پيش بيني سود 

0.839 1.192 5.501 0.000 0.194 0.052 0.010 BUSSCOMB هاتركيب با ساير شركت
0.984 1.016 2.197 0.028 0.072 0.010 0.004 COMPLEX پيچيدگي عمليات شركت

0.977 1.024 2.257- 0.024 0.074- 0.094- 0.042 NEGEQUITY 
مانده بدهكار حقوق

 صاحبان سهام

0.718 1.393  2.416- 0.016 0.092- 0.007- 0.003 UNEXPECTED هاي غير منتظرهسود 

0.711 1.406 2.547 0.011 0.098 0.015 0.006 UNEXPECTED*POSITIVES
هايسود* متغبر موهومي

 غير منتظره

0.831 1.203 1.540- 0.124 0.055- 0.011- 0.007 LNSIZE لگاريتم اندازه شركت 

0.966 1.036 7.717- 0.000 0.254-  0.064- 0.008 OPINION نوع اظهار نظر حسابرس 

   يافته هاي تحقيق: منبع

  

داري بـا  ي آن است كه متغير تركيب با ساير واحدهاي تجـاري ارتبـاط معنـي   نتايج تحقيق گويا
درصد قابـل تأييـد    95اين ارتباط به لحاظ آماري در سطح اطمينان . تاخير در زمان اعلان سود دارد

مويد آن است كه تركيـب بـا سـاير واحـدهاي      -0.052ضريب متغير مستقل مربوطه  برابر با  . است
  .با تاخير در زمان اعلان سود داردتجاري رابطه منفي 

داري بين تاخير در زمان اعـلان سـود و پيچيـدگي عمليـاتي شـركت رابطـه معنـي        -فرضيه سوم
  .وجود دارد

دهدكه بين تاخير در زمان اعلان سود و پيچيدگي عملياتي نتايج حاصل از برازش مدل نشان مي
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غير مسـتقل پيچيـدگي عمليـاتي شـركت     به علاوه ضريب مت. داري وجود داردشركت  ارتباط معني
اين ارتبـاط بـه   . شوداست، بنابراين ارتباط مثبت و معني داري بين دو متغير مشاهده مي 010/0برابر 

  .درصد قابل تأييد است 95لحاظ آماري در سطح اطمينان 
داري وجـود  بين تاخير در زمان اعلان سود و اظهارنظر حسابرسـي رابطـه معنـي    -فرضيه چهارم

 .رددا
دهـد كـه بـين تـاخير در زمـان اعـلان سـود و اظهـارنظر          نتايج حاصل از برازش مدل نشـان مـي  

درصـد   95اين ارتباط به لحاظ آماري در سـطح اطمينـان   . داري وجود داردحسابرسي ارتباط معني
اسـت، بنـابراين    062/0به علاوه ضريب متغيـر مسـتقل اظهـارنظر حسابرسـي برابـر      . قابل تأييد است

  . شودداري بين دو متغير مشاهده ميط مثبت و معنيارتبا
داري وجـود  بين تاخير در زمان اعلان سود و تنگناهاي مالي شركت رابطـه معنـي   -فرضيه پنجم

  .دارد
داري با تـاخير در زمـان   نتايج تحقيق نشان دهنده آن است كه متغير تنگناهاي مالي ارتباط معني

به عـلاوه  . شودتوان گفت فرضيه چهارم تاييد ميدرصد مي 95ان بنابراين با اطمين. اعلان سود دارد
است كه بيانگر ارتباط مثبت و معنـي داري   094/0ضريب متغير مستقل تنگناهاي مالي شركت برابر 

  . بين دو متغير است
داري وجـود  بين تاخير در زمان اعلان سود و ميزان اخبار بد شركت رابطه معنـي   -فرضيه ششم

  .دارد
دار بين تاخير در زمـان اعـلان   ر احتمال مربوط به آماره تي مبني بر عدم وجود ارتباط معنيمقدا

كوچكتر مي باشد، بنابراين با اطمينان  05/0است كــه از  014/0سود و ميزان اخبار بد شركت برابر 
است  007/0به علاوه ضريب متغير مستقل ميزان اخبار بد شركت برابر . فرضيه قابل تاييد است% 95

  . شودداري بين دو متغير مشاهده ميبنابراين ارتباط مثبت و معني
  
 هاي اضافي تحقيقيافته

مقدار احتمال مربوط به آماره تي  مبني بر عدم وجود اثر متقابل بين ميزان اخبار بد و سود مثبت 
ان گفت كه ارتباط تومي%  95باشد بنابراين با اطمينان كوچكتر مي 05/0است كــه از  009/0برابر 
  . شودداري بين اثر متقابل دو متغير و متغير وابسته تاخير در زمان اعلان سود مشاهده ميمعني
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چنين مقدار احتمال مربوط به آماره تي مبني بر عدم وجود اثر متقابل بـين انـدازه شـركت و    هم
% 95شد، بنابراين با اطمينـان  بابزرگتر مي 05/0است كــه از  113/0تاخير در زمان اعلان سود برابر 

شـود يـا بـه    داري بين دو متغيـر مشـاهده نمـي   در نتيجه ارتباط معني. شودفرض صفر آماري رد نمي
  .عبارتي اندازه شركت تاثيري روي تاخير در زمان اعلان سود ندارد

  
  هاي تحقيقخلاصه نتايج حاصل از آزمون فرضيه :)5(جدول

نتيجه 
 آزمون

مقدار 
  ضريب

دار آماره مق
 تي

مقدار
 احتمال

 فرضيه هاي تحقيق

تاييد نشده 
 است 

0.000084 0.519- 0.604  
بين تاخير در زمان اعلان سود و عدم قطعيت سطح سودهاي-فرضيه اول

 .آتي رابطه معني داري وجود دارد

تاييد شده 
 است

0.052-  5.594- 0.000 
ا ساير واحدهايبين تاخير در زمان اعلان سود و تركيب  ب- فرضيه دوم

 .تجاري رابطه معني داري وجود دارد

تاييد شده 
 است 

0.010 2.250 0.025 
بين تاخير در رمان اعلان سود و پيچيدگي عملياتي شركت-فرضيه سوم

 .رابطه معني داري وجود دارد

تاييد شده 
 است 

0.062 7.690 0.000 

حسابرسي رابطهبين تاخير در زمان اعلان سود و اظهارنظر -فرضيه چهارم
 .داري وجود داردمعني

  
 

تاييد شده 
 است 

0.094 2.315 0.021 
بين تاخير در  رمان اعلان سود و تنگناهاي مالي شركت-فرضيه پنجم

 .داري وجود دارد رابطه معني

تاييد شده 
 است 

0.007 2.451 0.014 
طهبين تاخير در رمان اعلان سود و ميزان اخبار بد شركت راب-فرضيه ششم

 .معني داري وجود دارد

 هاي تحقيقيافته: منبع

 
  بررسي فرضيات آماري. 5- 3

هاي استاندارد شده روندي هاي استاندارد شده در مقابل پيش بينيماندهدر نمودار پراكنش باقي
تـوان همسـان بـودن     باشـد، بنـابراين مـي   مشاهده نشده است و تقارن مشاهدات حول خط صـفر مـي  

آماره آزمون كولموگروف اسميرنف نيـز مويـد ايـن اسـت كـه      . ها را تاييد كرد دهمانواريانس باقي
   .ها از توزيع نرمال برخوردار هستند مانده باقي

مانـده هـا از   توان استقلال بـاقي است، مي 981/1كه برابر  با توجه به مقدار آماره دوربين واتسن 
 121/0كـه برابـر   ) Runs(هـا  ال آزمـون دوره اين مسئله با توجه به مقدار احتم.  يكديگر را پذيرفت
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  .بزرگتر است نيز قابل تأييد است 05/0بوده است و از 
خطي نيز در مدل مشاهده باشند، بنابراين مشكل هممي 5كوچكتر از  VIF به علاوه تمام مقادير

و   -3شده بين ها استاندارد ماندهمانده ها خروجي كمينه و بيشينه باقيدر قسمت آمار باقي. شودنمي
بـا توجـه بـه    . شـود قرار دارند، بنابراين در اين مدل مشكل وجود مقادير پرت افتاده مشاهده نمـي  3

گيرد، بنابراين بـه صـحت نتـايج حاصـل از مـدل      كه تمام فرضيات زير بنايي مورد تاييد قرار مياين
  .توانيم اعتماد كنيممي

 
  بحث و نتيجه گيري  .6

هاي بورسـي مـورد مطالعـه كـه بـر اسـاس       ر در اعلان سود ساليانه شركتنمودار زير روند تاخي
گيـري شـده اسـت را    تعداد روزهاي بين پايان سال مالي و تاريخ اعلان سود ساليانه شـركت انـدازه  

 96هاي بورسـي مـورد مطالعـه    مطابق نمودار ميانگين زمان اعلان سود ساليانه شركت. دهدنشان مي
شواهد ارائه شده بيان كننده روند فزوني تاخير در اعـلان سـود   . باشدالي ميروز بعد از اتمام سال م

  .باشدهاي بورسي در طول دوره مورد مطالعه ميشركت
  

  1384- 1388هاي بورسي سال هاي روند زمان اعلان سود شركت :)2(نمودار

93

94

95

96

97

98

99

1384 1385 1386 1387 1388

LeadT ime

L inear

  هاي تحقيقيافته: منبع    

  
هـاي پذيرفتـه شـده در    ن سـود شـركت  هدف اين تحقيق بررسي عوامل موثر بر تـاخير در اعـلا  

بورس اوراق بهادار تهران بوده است كه اين عوامل در سه گروه فرضيه مـورد بررسـي قـرار گرفتـه     
  . است
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هـا كـه شـامل تـاثير     هاي مربوط به تقارن بازار بـراي اعـلان سـود شـركت    ، فرضيهدرگروه اول
ها بر زمان گزارشگري و اعلان متغيرهاي عدم قطعيت سطح سودهاي آتي و تركيب با سايرشركت

هايي كه در طي دوره، تركيب يا ادغـام تجـاري بـا سـاير     دهد كه شركتسود بوده است، نشان مي
اند با تسريع در اعلان سود ساليانه و انتشار اخبار مثبت مربوط به آن به دنبال كسـب  ها داشتهشركت

  .باشندمنافع حاصل ازآن در بازار سرمايه مي
هاي مربوط به محدوديت عرضه و اعلان سود كه شامل تـاثير متغيرهـايي   ، فرضيهمدر گروه دو

نظير پيچيدگي عمليات شركت، نوع اظهار نظر حسابرسي و تنگناها و فشارهاي مالي بر زمان اعلان 
هايي كـه  دهد شركتسود بوده است، مورد بررسي و آزمون قرار گرفت كه  نتايج تحقيق نشان مي

يات و فرآيند گزارشگري مالي از پيچيدگي بيشـتري برخوردارنـد، نسـبت بـه سـاير      از نظر نوع عمل
چنـين مـدت زمـان اجـرا و تكميـل      هـم . انـد ها تاخير بيشتري در اعلان سـود سـاليانه  داشـته   شركت

عمليات حسابرسي شركت بر فرآيند كلـي گزارشـگري مـالي و در نتيجـه بـر اعـلان سـود سـاليانه         
اي خواهد داشـت و چنانچـه مـوارد عـدم توافـق و عـدم رعايـت اصـول         شركت تاثير قابل ملاحظه

واستانداردهاي حسابداري كه منجر به اظهار نظر غير مقبول خواهد شد در شركت مورد حسابرسي 
  . يابدزياد باشد تاخير در گزارشگري مالي و اعلان سود افزايش مي

تگي و توقف عمليات شركت را از طرف ديگر، وجود تنگناها و فشارهاي مالي امكان ورشكس 
دهد كه انجام كارهاي اضافي و خارج از معمـول را جهـت رهـايي از ايـن وضـعيت بـه       افزايش مي

در نتيجه به اميد برون رفت از اين وضعيت و عدم  ارائه اخبار نامناسب  تـاخير  . دنبال خواهد داشت
  .ها وجود دارددر اعلان سود در اين قبيل شركت

كارانه مديريت در اعلان سود كه در واقـع  رضيه مربوط به اثر اقدامات محافظهف ،در گروه سوم
تاثير اخبار بد بر زمان اعلان سود بوده است، مورد آزمون قرار گرفت كه نتايج حاصل از آن نشـان  

دهد كه مديران تمايل زيادي به افشاي سريع اخبار خوب و مثبت داشته و در مقابل تا حد امكان مي
  .  باشدنفعان منطبق مياين مفهوم با تئوري ذي. دهندي اخبار بد و منفي تاخير نشان ميدر افشا

 ،)1984(هاي انجام شده قبلي از جمله تحقيق ويترد و زيمـر هاي تحقيقنتايج اين مطالعه با يافته 
،دغــان و )2004(، ســنگاپتا)2003(، هــو و همكــاران)2000(انســه -اوســا ،)1989(دايــر و ويلســون

با عنايت به نتايج تحقيـق حاضـر،   . باشدمنطبق مي)  2009(و شالو) 2008(،كوتاري)2007(ارانهمك
گردد كه از طريق تدوين الزامات و استانداردهاي قانوني در مـورد زمـان،   اين ضرورت احساس مي



  105  ...بررسي عوامل موثر بر زمان اعلان سود

ربط بـه ويـژه بـورس اوراق    هاي مالي از طرف نهادهاي ذينحوه ارائه و افشاي اطلاعات و گزارش
توان بر مربوط بودن و به موقع بودن اطلاعـات  دار بيش از آنچه در حال حاضر موجود است، ميبها

  .تاثير گذار بود
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