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نظر  مجدد در سود سهام با در گذاریسرمایه هایرحطسازوکارهای حاکمیت شرکتی بر  تأثیردر این پژوهش به تبیین 

است. روش تحقیق از نوع توصیفی  شدهپرداخته هاشرکتپرداختی  هایمالیاتگرفتن نقش تعدیل گر نوسانات 

جزو تحقیقات کمی بود.  هادادهو تحلیل  آوریجمعفرآیند و روش  ازنظرکاربردی و به لحاظ هدف از نوع تحلیلی و 

ی آماری تحقیق نمونه بود ودر بورس اوراق بهادار تهران  شدهپذیرفته هایشرکتی ری پژوهش کلیهی آماجامعه

 های مالی وصورتتحقیق از طریق  هایدادهدر بورس اوراق بهادار تهران بودند.  شدهپذیرفتهشرکت  147متشکل از 

تا  1395ساله  6بورس در دوره زمانی ه های سالانو گزارش هاشرکتی سالانه یحسابرسی شدهاسناد و مدارک 

از  تحقیق هایفرضیهاست. برای آزمون  شدهگردآورینوین آوردره افزارنرمو  تدبیر پردازاز بانک اطلاعاتی  1400

، جلسات مدیرههیئت، استقلال مدیرههیئتاندازه بین رگرسیون چندمتغیره استفاده شد. نتایج تحقیق نشان داد آزمون 

د سهام مجدد سو گذاریسرمایه، مالکیت مدیریتی و طرح مدیرعاملاز  مدیرههیئت رئیس، تفکیک مدیرههیئت اعضای

ای متغیرهرابطه بین  تواندمینوسانات مالیات پرداختی مشخص گردید که  چنینهموجود دارد. داریمعنی یرابطه

 مجدد سود سهام را تعدیل نماید. گذاریسرمایهمذکور و طرح 

 مجدد. گذاریسرمایه هایطرح نرخ رشد مالیات، ،مدیرههیئتاستقلال  ،مدیرههیئتاندازه  تقسیم سود، ان کلیدی:واژگ
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 ehsanamoozesh@yahoo.comایران)نویسنده مسئول(  گچساران، واحد گچساران دانشگاه آزاد اسلامی، گروه حسابداری،2 

 ایران دیلم، دانشگاه آزاد اسلامی، واحد دیلم، گروه حسابداری،3 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 jn

ra
im

s.
ir

 o
n 

20
25

-0
6-

07
 ]

 

                             1 / 22

https://jnraims.ir/article-1-375-en.html


 

 ،14شماره 

 دوم،دوره 

 دوم،سال 

 1403 تابستان

 22-1صص 

 

 فصلنامه رویکردهای پژوهشی نو در علوم مدیریت
 

 مقدمه  -1

است.  بحثقابل همچنان برای محققان مالی، پیچیده و معماگونه است و از دو جنبه بسیار مهم هاشرکتتقسیم سود 

. تقسیم سود موجب کاهش منابع داخلی و  هاستشرکتپیش روی  هایریگذاسرمایه، عاملی اثرگذار بر طرفازیک

. از طرف دیگر، بسیاری از سهامداران شرکت، خواهان تقسیم سود نقدی شودمیافزایش نیاز به منابع مالی خارجی 

 هایصتفرحداکثر کردن ثروت سهامداران همواره باید بین علایق مختلف آنان و  باهدف، مدیران روازاینهستند. 

، شودمیخاذ ات هاشرکتتعادل برقرار کنند. بنابراین، تصمیمات تقسیم سود که از سوی مدیران  گذاریسرمایهسودآور 

مشخص  هاآن تأثیرعوامل اثرگذار بر نسبت سود تقسیمی و میزان  کهدرصورتیبسیار حساس و دارای اهمیت است. 

 گیریصمیمت توانندمیو بهتر  یابندمیتقسیم سود دست  ازلحاظشود، مدیران به نگرشی درباره موقعیت شرکت خود 

کنند. بسیاری از سهامداران خواهان پرداخت سود نقدی هستند و از طرفی، پرداخت سود نقدی بیشتر نیاز شرکت را 

 گذارانهیسرمابین خواست  ایگونهبه. مدیران باید دهدمیافزایش  گذاریسرمایه هایفرصتمالی خارجی در  تأمینبه 

سود  عنوانبه تواندمیتعادل برقرار کنند. تصمیم شرکت در مورد اینکه چه میزان سود  گذاریسرمایه هایفرصتو 

در مورد سیاست تقسیم سود  گیریتصمیمانباشته شود موضوع  تواندمیتقسیمی پرداخت شود و چه میزانی 

 (.1400،پرستوطن)ارجمند و باشدمی

روش  نتریمتداول. کنندمیپایدار عمل  صورتبهرویه ثابتى دارند و تقریباً  پرداخت سود در زمینه هاشرکتبسیارى از 

هر سهم مبلغ معینى  سود این است که سالانه از بابت اندگرفتهپیشر اخیر د هایسالدر  هاشرکتکه بسیارى از 

خود را بر  سود . شرکتى که سیاست تقسیمافزایندمیبر این مبلغ  تدریجبهشرکت  سود و با افزایش کنندمیپرداخت 

زمانى  ویژهبه، کندمیتقسیمى هر سهم، پیام مهمى را به سهامداران مخابره  سود این اساس گذارده باشد یا اعلان میزان

د. ت بازار قرار نگیرتجارى و نوسانا هایچرخهتقسیمى شرکت دستخوش تغییرات  سود که میزان افتدمیاین امر اتفاق 

 ایتمیرعو همچنین نقدینگى کافى است، شرکتى که چنین سیاستى را  سود سهام مستلزم داشتن پرداخت سود ازآنجاکه

سودآورى و قدرت نقدینگى در وضع بسیار خوبى  ظرازنکه  دهدمیاین پیام را  نفعذی هایگروهو  سهامداران کند به

 (.1393)نوربخش لنگرودی و همکاران،قرار دارد

است ، موضوع  قرارگرفتهپژوهشگران متعددی  موردتوجهاخیر  هایسالیکی از موضوعاتی که در  درواقع

 هاتشرکوسیله است که به ایمجدد سود سهام برنامه گذاریسرمایه؛ برنامه  باشدمیمجدد سود سهام  گذاریسرمایه

دهد تا سود سهام نقد خود را مجدداً با خرید سهام اضافه، مجدداً اجازه می گذارانسرمایهشود که در آن به ارائه می

، گذاران است که طی آنرایج در میان سرمایه به نسبتهای نمایند. این استراتژی یکی از استراتژی گذاریسرمایه

گذاری دوباره سودهای تقسیمی )سودی است که سالیانه به شکل نقدی به انند از طریق سرمایهتوگذاران میسرمایه

.( خود در همان سهم، ثروت زیادی برای گیردمیاند تعلق افرادی که هنگام برگزاری مجمع، سهامدار شرکت بوده

 خود ایجاد کنند.

دد مج گذاریسرمایه هایطرحخصوص موضوع در  تاکنوندریافت که  توانمیبا بررسی ادبیات موضوعی پژوهش 

 .درسمیاست؛ بنابراین، انجام پژوهشی در این خصوص ضروری به نظر  نشدهانجامسود سهام در ایران، پژوهشی 

 پژوهش یپیشینهو مروری بر  مسئلهبیان  -2
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 روزافزون قابتبه اقتصاد بخشیده و ر ایفزایندهامروزه پیشرفت سریع فناوری و تغییرات محیطی وسیع، شتاب 

درماندگی مالی را افزایش داده است. بدین  نهایتاًمؤسسات، دستیابی به سود را محدود و احتمال وقوع بحران مالی و 

که  هاییراه(. یکی از 2019،  4شده است )آبراهام و ماردن ترراهبردیمالی نسبت به گذشته  گیریتصمیمترتیب 

اده و تخصیص بهتر منابع کمک کرد، استف گذاریسرمایه هایفرصتمناسب از  ریگیبهرهبا استفاده از آن به  توانمی

(. همچنین 2018،  5بهینه از سازوکارهای حاکمیت شرکتی در جهت کاهش بحران مالی است )آنانسو و ماندل

رخوردار ی بو جلوگیری از وقوع آن را از اهمیتی اساس بینیپیشاقتصادی هنگفت ناتوانی مالی، توانایی  هایهزینه

و  گذارانسرمایه تنهانه. سازدمی ترخطرناکبودن ورشکستگی است که آن را  غیرمنتظره یجنبهاین  چراکه. سازدمی

ت دورنمای کلی شرک بینیپیشاعتباردهندگان، بلکه مدیران ارشد و حسابرسان نیز همپای مؤسسات دولتی به 

بورسی،  هایشرکت ازجملهو  هاشرکتاکمیت شرکتی قوی در ح(. 2019،  6)بالاچاران و همکاران مندندعلاقه

ا دهد که بهای آسیایی نشان میاز کشور گرفتهانجامشود. مطالعات ترین ابزار جلوگیری از فساد محسوب میمهم

 گذاری مستقیم داخلی و خارجی تنزل، مخارجو به دنبال آن سرمایه یافتهافزایشضعف حاکمیت شرکتی، فساد مالی 

 (.2020، 7و همکاران آبادیشمسیابد )ولت افزایش و رشد اقتصادی کاهش مید

نتایج برخی مطالعات صورت گرفته ، ارتباط بین حاکمیت شرکتی و نتایج شرکت مانند نقدینگی سهام )علی و 

( و ارزش 2018(، ساختار سرمایه )کیشنیک و موسوی، 2018نقدی )مانوئل و همکاران،  هایدارایی(، 2016همکاران، 

چندانی قرار نگرفته  موردتوجه تاکنون؛ یکی از متغیرهایی که  انددادهرا نشان ( 2019آگراوال و همکاران،شرکت )

تا سود سهام  دهدمیبه سهامداران اجازه  هاطرح گونهاین.  باشدمیمجدد سود سهام  گذاریسرمایه هایطرحاست، 

مبادله مانند کارمزد کارگزار،  هایهزینهاضافی را بدون متحمل شدن کرده و سهام  گذاریسرمایهخود را دوباره 

 (.2020کمیسیون و حق تمبر خریداری نمایند )ریوز و همکاران،

راهی برای حفظ پول نقد و  هاطرح گونهاینزیرا  ی دارندهایطرحچنین  سازیپیادهتمایل به  هاشرکت، طورکلیبه

ت گرف در نظرسود سهام بدون توزیع نقدی  توانمیرا  هاآن درواقعتند .کمک به انباشت وجوه نقد در شرکت هس

مجدد سود  گذاریسرمایه هایطرحکردند که از طریق  تأکید( 2015(. آبراهام و همکاران )2019)باند و همکاران، 

دد مج گذاریسرمایهاز پرداخت از  توجهیقابلقادر به افزایش پرداخت سود سهام هستند و بخش  هاشرکتسهام ، 

 (.2020و همکاران، الدینیشمس)شودمیبازیابی 

( نشان 1976، جنسن و مکلینگ، 1983در این راستا نظریه نمایندگی و استدلال جریان نقدی آزاد )فاما و جنسن، 

که  دهدمیکه نظام حاکمیت شرکتی مطلوب، باید پرداخت سود سهام را افزایش دهد. تئوری نمایندگی نشان  دهدمی

و عملکرد مالی شرکت را افزایش  پذیریامر رقابتو این  شودمیکاهش مشکل نمایندگی منجر به کارایی هزینه 

برای توزیع است. این افزایش سود سهام، ثروت سهامداران را با  تربزرگ. عملکرد بهتر به معنای یک کیک دهدمی

، که هدف حاکمیت شرکتی نیز همین دهدمیش افزایش مستقیم وجه نقد، و/یا از طریق افزایش سرمایه، افزای

کرد که تقویت حکمرانی به معنای پرداخت سود  تائید( 2000(. لا پورتا و همکاران )1997است)شلیفر و ویشنی، 

                                                           
4 - Abraham and Marsden 
5 -Atanassov, and Mandel 
6 - Balachandran et al 
7 - Shamsabadi et al 
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ان نقدی کاهش هزینه نمایندگی و جری درنتیجهسهام بالاتر به دلیل فشار سهامداران اقلیت برای پرداخت سود بیشتر و 

 اردگذمی تأثیردیگر همچنین گزارش کردند که حاکمیت شرکتی بر پرداخت سود سهام )نقدی(  است. مطالعات

؛پیندادو  2016؛ بناویدس و همکاران، 2011؛ فرانسیس و همکاران، 2009،چای و همکاران،2018)آتاناسوف و ماندل، 

 (.2009؛ ستیا آتماجا ،  2015و همکاران،

دارای نظام حاکمیتی خوب تمایل  هایشرکتلت بر این دارد که مدیران از برعکس، استدلال جریان نقدی آزاد دلا

مدیران  کهدرحالی، ترتیباینبههایی که ارزش فعلی خالص مثبت دارند استفاده کنند. دارند از وجوه نقد برای پروژه

تیار خواهند داشت. در نقدی بیشتری در اختیار خواهند داشت ، سهامداران نیز سهام بیشتری را در اخ هایجریان، 

مجدد سود سهام وجود دارد. این دیدگاه  گذاریسرمایه هایطرحاین راستا، دیدگاه مثبتی از سوی سهامداران در مورد 

مجدد سود سهام تشویق  گذاریسرمایهدارای نظام حاکمیت شرکتی خوب، برای  هایشرکتمدیران  کندمیبیان 

 گذارانرمایهس ایپرداختهاین معنی است که مدیران با انتظارات مختلفی در مورد . اتخاذ سود سهام مستقیم به شوندمی

، که اغلب کمتر از مالیات بر درآمد است، دهدمیروبرو هستند. سود خالص مزیت مالیات بر سود سرمایه را کاهش 

 هایطرح؛  دهندمی توزیع نقدی تغییر ازجملهترجیحات خود را به انواع دیگر سود  گذارانسرمایه درنتیجهو 

 هایتوزیعکه  کنندمیایجاد  گذارانسرمایهبا سود سهام مستقیم همان منافعی را برای  مجدد سود سهام گذاریسرمایه

چنین فرض کرد که  توانمی(. پس 2020و همکاران، الدینیشمسنقدی با سود سهام آزاد برای آنان به همراه دارد )

 وجود دارد. داریمعنی یرابطهمجدد سود سهام  گذاریسرمایه هایطرحبین نظام حاکمیت شرکتی و 

 گذاریسرمایه هایطرحالگوهای حاکمیت شرکتی بر  تأثیراصلی این پژوهش بررسی  مسئله شدهبیانبا توجه به مطالب 

 .باشدمی هاشرکتپرداختی  هایمالیاتمجدد در سود سهام با در نظر گرفتن نوسانات 

 : گرددمیصورت گرفته در این زمینه اشاره  هایپژوهش ترینمهمیج برخی از در ادامه به نتا

یج بورس پرداختند. نتا هایشرکتحاکمیت شرکتی بر عملکرد مالی  تأثیر( به بررسی 2022ال اهدال و همکاران )

 و دارایی  بازده که از روش هاشرکتبر عملکرد  و کمیته حسابرسی  مدیرههیئت پذیریمسئولیتنشان داد که 

 که از روش هاشرکتبر عملکرد  مشابه ، شفافیت و افشاء طوربهاندکی دارد.  تأثیر، شوندمی گیریاندازه کیوتوبین

 .منفی اندکی دارد تأثیر، شودمی گیریاندازهکیوتوبین 

در بورس اوراق  های حاکمیت شرکتی بر کیفیت افشامکانیزم تأثیر( در پژوهشی به بررسی 2022)8اسمار و همکاران 

ابرسی ، مالکیت نهادی و متمرکز، کیفیت حسمدیرههیئتبهادار فلسطین پرداختند.  نتایج نشان داد که اندازه و استقلال 

طلاعات مثبتی بر کیفیت افشا دارند  و این مکانیزمها منجر به بهبود افشای ا تأثیر، مالکیت مدیریتی و کمیته حسابرسی 

 .شوندمی هاشرکت

مجدد سود سهام و حاکمیت  گذاریسرمایه هایطرح "( ، در پژوهشی با عنوان 2020) 9و همکاران بادیآشمس

 هایطرحنشان داد که بین  هاآناند. نتایج تحقیق به بررسی روابط بین متغیرهای پژوهش پرداخته "شرکتی 

لام تعهدی غیر اختیاری مجدد سود سهام و حاکمیت شرکتی، هموارسازی سود حسابداری، اق گذاریسرمایه

                                                           
8  -  Asmar et al 
9 - Shamsabadi et al 
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مجدد سود سهام و رتبه اعتباری  گذاریسرمایه هایطرححسابداری رابطه معنادار و مستقیمی دارد و همچنین بین 

 رابطه مثبت و معناداری وجود دارد. هاشرکتمورد انتظار، نرخ رشد رتبه اعتباری و ارزش 

خریدهای مجدد سهام  هایطرححاکمیت شرکتی و  "، در پژوهشی تحت عنوان (2020) 10و همکاران آبادیشمس

به بررسی روابط بین متغیرهای فوق با استفاده از روش آماری پانل دیتا پرداختند. نتایج  "تحت سیستم مالیات ورودی

نشان داد که هرچقدر مکانیزم های حاکمیت شرکتی در راستای افزایش قوانین و مقررات باشد، مجموعه  هاآنتحقیق 

 گذاری میزان حاکمیتسرمایه هایفرصتو با افزایش مجموعه  پیداکردهافزایش  هاشرکتگذاری ی سرمایههافرصت

خواهد شد.  هاشرکتنقدی  هایداراییباعث افزایش  درنهایتخریدهای مجدد سهام افزایش و  هایطرحشرکتی و 

های خرید هایطرحدی و حاکمیت شرکتی و نق هایدارایینشان داد که با افزایش میزان  هاآنهمچنین نتایج تحقیق 

باعث  ایتدرنهو  قرارگرفتهمثبت  تأثیرتحت  هاشرکتوری و کارایی توان انتظار داشت که میزان بهرهمجدد سهام می

 شود.  هاشرکتافزایش عملکرد مثبت 

بط بین متغیرهای به بررسی روا "سهام انتخابی و سود سهام "، در پژوهشی تحت عنوان (2020) 11رزی و همکاران

 گذارانرمایهسسهام انتخابی توسط  اولاًنشان داد که  هاآنفوق با استفاده از روش آماری پانل دیتا پرداختند. نتایج تحقیق 

گذاری با نرخ بهره بالاتر باشد باعث افزایش ارزش شرکت شده و در بلندمدت اگر در جهت افزایش میزان سرمایه

گذاری با نرخ بهره پایین باشد باعث کاهش ارزش در راستای میزان افزایش سرمایه هامسهام انتخابی و سود ساگر 

های اگر بر مبنای شاخص سهام انتخابی و سود سهامنشان داد که  هاآنخواهد شد. همچنین نتایج تحقیق  هاشرکت

 خواهد شد.  هاشرکتوری و کارایی حاکمیت شرکتی باشد باعث افزایش میزان بهره

 هایگزینهمجدد سود سهام بر  گذاریسرمایه هایطرح تأثیر "در پژوهشی تحت عنوان  ،(2019) 12و همکارانبند 

به بررسی روابط بین متغیرهای فوق  "در املاک و مستغلات گذاریسرمایهشواهدی از اعتماد  -پرداخت شرکت 

 گذاریایهسرم هایطرحبا  وکارهاییکسبکه  در ارتباط با فرضیه اول پژوهش نشان داد هاآنپرداختند. نتایج تحقیق 

همچنین  .کنندگذاری میاصلی سودآور خود سرمایه وکارکسبمجدد سود سهام بالاتر با نسبت مثبت بالاتری در 

ود سهام مجدد س گذاریسرمایه هایطرحفرضیه دوم پژوهش حاکی از آن بود که  تائیددر ارتباط با  هاآننتایج تحقیق 

 .کنندگذاری میاصلی سودآور خود سرمایه وکارکسباحتمال کمتری در  تر باضعیف

 هایبرنامهاز  نویسیپذیره الگوهای حکمیت شرکتی"در پژوهشی تحت عنوان ، (2019) 13آبراهام و ماردن

 شرکت در بازده زمانی دو سال به بررسی 314با شرایط خاص اقتصادی در  "مجدد سود سهام استرالیا گذاریسرمایه

دسته تقسیم کردند:  3در تحقیق خود، شرکت را از منظر حاکمیت شرکتی به  هاآنروابط بین این متغیرها پرداختند. 

یی که تا حدودی  دموکراسی در هاشرکتبرخوردارند،   گیریتصمیمیی که دموکراسی مناسبی در اتخاذ هاشرکت

شان داد که ن هاآنهستند. نتایج تحقیق  گیریتصمیمیند یی که فاقد دموکراسی در فراهاشرکتو  شودمیرعایت  هاآن

وردار مجدد سود سهام بهتری برخ گذاریسرمایه هایبرنامهاز  نویسیپذیرهبا دموکراسی بیشتر از عملکرد و  هایشرکت

 .اندبوده

                                                           
10 - Shamsabadi et al 
11 - Ruiz et al 
12 - Bond et al 
13 - Abraham and Marsden 
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 عمر شرکت ، حاکمیت شرکتی و الگوهای ساختار "، در پژوهشی تحت عنوان (2018) 14کیس کیک و موسوی

به بررسی روابط بین متغیرهای فوق با استفاده از روش آماری رگرسیون چندمتغیره پرداخت. نتایج پژوهش  "سرمایه

ت باشد به همان نسب هاشرکتوی نشان داد که مکانیزم های حاکمیت شرکتی در راستای برقراری مقررات و قوانین 

نقدی  هایداراییباعث افزایش میزان  درنهایتو  رفتهقرارگمثبت  تأثیرعمر شرکت و الگوهای ساختار سرمایه تحت 

گذاری نشان از آن داشت که هرچقدر عمر شرکت خواهد شد. همچنین نتایج تحقیق وی در راستای جذب سرمایه

افزایش  باعث درنهایتهای حاکمیت شرکتی باعث افزایش میزان اندازه شرکت و افزایش پیدا کند، مکانیزم هاشرکت

 خواهند شد. اهشرکتارزش 

تقسیم سود: شواهد از  هایسیاستحاکمیت شرکتی و  "در پژوهشی تحت عنوان  (،2018) 15آنانسو و ماندل

به بررسی روابط بین متغیرهای فوق با استفاده از روش آماری پنل دیتا پرداخت. نتایج تحقیق  "محدود  هایمشارکت

گذاری افزایش پیدا کند به همان نسبت، نسبت سرمایه هارکتشاو نشان داد که هرچقدر میزان کیفیت حاکمیت شرکتی 

لی های مانیز افزایش پیدا خواهد کرد. همچنین نتایج تحقیق او خالی از آن بود که با افزایش محدودیت هاشرکت

رفته گنتیجه  توانمی شدهتعریفبا توجه به الگوهای  درنهایتکاهش پیدا خواهد کرد.  هاشرکتگذاری میزان سرمایه

های مالی کاهش پیدا افزایش و میزان محدودیت هاشرکتتقسیم سود  هایسیاستکه هرچقدر حاکمیت شرکتی و 

 افزایش پیدا خواهد کرد.  هاشرکتگذاری کند به همان نسبت، نسبت سرمایه

آزمایش  یک -تقسیم سود  هایسیاستعدم قطعیت و  "(، در پژوهشی تحت عنوان 2017) 16باچ حانان و همکاران

به بررسی روابط بین متغیرهای فوق با استفاده از روش آماری پنل دیتا پرداختند. نتایج تحقیق آنان نشان داد  "طبیعی

و  داکردهپیکاهش  هابدهینسبت  ،تقسیم سود به سمت مثبت حرکت کنند به همان نسبت هایسیاستکه هرچقدر 

اهد کرد. همچنین نتایج تحقیق آنان نشان داد که با افزایش نوسانات اهرم مالی به سمت منفی حرکت خو درنهایت

 کاهش پیدا خواهد کرد.  هاشرکتتقسیم سود میزان سودآوری  هایسیاستعدم قطعیت مالیات و نوسانات 

اجتناب از  بر رابطه بین حاکمیت شرکتی تعدیل گری( به بررسی نقش 1402پژوهش محمدی و خسروی فارسانی)

 1400الی  1393 ایهسالدر بورس اوراق بهادار تهران طی  شدهپذیرفته هایشرکتدر  ریسک مالیاتی و مالیات

 ایدادهاز طریق رگرسیون چندگانه و باچیدمان  هافرضیهشرکت پرداخته است . آزمون  120استفاده از اطلاعات 

 ؤثرممالیات شرکتی و نوسانات نرخ مالیات شرکتی  مؤثرتابلویی صورت پذیرفت . نتایج پژوهش نشان داد که نرخ 

بر ارتباط منفی بین  حاکمیت شرکتی مثبت دارد. اما تأثیرق بهادار تهران در بورس اورا شدهپذیرفته هایشرکتآینده 

در بورس اوراق بهادار تهران نقش  شدهپذیرفته هایشرکت مالیات مؤثرمالیات شرکتی و نوسانات نرخ  مؤثرنرخ 

  .ندارد تعدیل گری

و  اهرم مالی و حاکمیت شرکتی با مدیریت مالیاتی و مدیریت سود (، بررسی1401تحقیق ثابتی آقابزرگی) ازهدف 

شرکت در  90. در این تحقیق تعداد باشدمیار تهران در بورس اوراق بهاد شدهپذیرفته هایشرکتنقدینگی سهام در 

انلی پ هایدادهترکیبی یا  هایداده، روش وتحلیلتجزیهقرار گرفتند. روش  موردبررسی 1395-1391طی دوره زمانی 

                                                           
14 - Kieschnick and Moussawi 
15 -Atanassov, and Mandel 
16 - Buchanan et al 
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حاکمیت  ز سازوکارهایو برخی ا حاکمیت شرکتی از توانایی حاکمیت شرکتی ارزیابی. در این پژوهش جهت باشدمی

و  اهرم مالی با حاکمیت شرکتی، مدیریت سود نشان داد که رابطه بین آمدهدستبهبهره گرفته شد، نتایج  شرکتی

. باشدمیاین رابطه مستقیم  دهدمیدر تمامی متغیرها نشان  t مقدار مثبت آماره ضمناً گرددمی تائیدینگی سهام نقد

 تائیدو نقدینگی سهام  اهرم مالی با حاکمیت شرکتی، مدیریت مالیاتی که رابطه بین دهدمیهمچنین نتایج نشان 

  .باشدمیاین رابطه مستقیم  دهدمیدر تمامی متغیرها نشان  t مقدار مثبت آماره ضمناً گرددمی

کیفیت حاکمیت شرکتی بر اجتناب  مالیاتی و مؤثر نرخ تأثیربررسی  به (،1401پژوهش نمازیان و همکاران)  در

تفاوت سود حسابداری و سود مشمول مالیات  اجتناب مالیاتی، گیریاندازهمعیار  .است شدهپرداخته مالیاتی

برای  .شودمی تقسیم هادارایی، این متغیر بر ارزش دفتری کل سازیهمگن منظوربه همچنین، .است شدهبهمحاس

های مالی اساسی، صورتبهبا مراجعه  هاداده .است شدهاستفاده، از مدل رگرسیونی چندمتغیره هافرضیهآزمون 

طلاعاتی سازمان بورس و اوراق بهادار تهران نوین و بانک ا آوردره افزارنرمتوضیحی همراه آن،  هاییادداشت

انتخاب  1397تا  1382 هایسالشرکت برای  – سال مشاهده 1600شامل  اینمونه قرارگرفته و موردبررسی )کدال(

مثبت و  که رابطه نشان دادپژوهش  هاییافته .اندشده وتحلیلتجزیه Eviews و Excel افزارنرمو با استفاده از 

 تدریجبه در بورس اوراق بهادار وجود دارد، شدهپذیرفته هایشرکتان نرخ مؤثر مالیاتی و اجتناب مالیاتی می داریمعنی

، لیکن با اضافه شدن متغیر کیفیت حاکمیت شرکتی شودمی افزوده هاآناجتناب مالیاتی  با افزایش نرخ مؤثر مالیاتی بر

نرخ مؤثر  تأثیربا توجه به  .وجود نداردثر مالیاتی و اجتناب مالیاتی میان نرخ مؤ بر رابطه داریمعنیفوق، اثر  به رابطه

دام نمایند، ولی نسبت به اجتناب مالیاتی اق هاشرکتمالیاتی بر اجتناب مالیاتی انتظارمیرود با افزایش نرخ مؤثر مالیاتی، 

. یابدمینجتناب مالیاتی کاهش ا شودمیکیفیت حاکمیت شرکتی بر آن رابطه، در عمل نشان داده  عدم تأثیربه دلیل 

نیز سبب کاهش، و عمر شرکت سبب افزایش  هاداراییثابت مشهود و نرخ بازده  هایداراییهمچنین، اندازه شرکت، 

  گرددمیاجتناب مالیاتی 

و فرهنگی بر  حاکمیت شرکتی ( ، بررسی رابطه میان خصوصیات قانونی،1400هدف از تحقیق اسمعیلی بیجارگاه)

ی داخل گذارانسرمایهو سیاست سود سهام بوده است. شدت مشکلات نمایندگی در کنترل  مالکیت داخلی رابطه بین

یک  قبلی، هاییافته. برخلاف کندمیرا برای بررسی این موضوع فراهم  فردیمنحصربهو خارجی در ایران شرایط 

، باید توجه ثانیاًپیدا شد.  آمریکایی هایشرکتو پرداخت سود سهام در  مالکیت داخلی شکل بین U رابطه معکوس

آسیایی در کشورهای قانون مدنی سود بالاتری  هایشرکت حقوقی در مقایسه با مسئلهایرانی در  هایشرکتنمود که 

، سودهای ترقوی حاکمیت شرکتی یی با ساختارهاشرکتکه  یافتیمدست. همچنین بدین نتیجه کنندمیپرداخت 

 هایشرکتسهام در و سود  مالکیت داخلی شکل بین U و رابطه معکوس کنندمیبالاتری را برای سود سهام دریافت 

سی اسا شده نقشی گیریاندازهنشان داد که بعد فرهنگی  هایافته،  درنهایتاست .  ترقوی حاکمیت شرکتی ایرانی با

  .در سیاست پرداخت دارد

 ایهشرکتحاکمیت شرکتی بر سیاست سود سهام در  تأثیر( ، بررسی 1399هدف از پژوهش جان آبادی و جامی)

شرکت  50مرکب از  اینمونهشامل  مورداستفاده هایدادهدر بورس اوراق بهادار تهران بوده است.  شدهپذیرفته

اندازه  حاکی از این بود که هاییافتهاست. بوده 1397تهران، در طی سال در بورس اوراق بهادار  شدهپذیرفته
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 ،14شماره 

 دوم،دوره 

 دوم،سال 

 1403 تابستان

 22-1صص 

 

 فصلنامه رویکردهای پژوهشی نو در علوم مدیریت
 

سود سهام  استباسیو دوگانگی مدیرعامل  مدیرههیئتاستقلال  منفی و تأثیر هاشرکتزیع سود سهام بر تو مدیرههیئت

 .دارد معناداریرابطه مثبت و 

 

به  با توجهشرکت:  اجتناب مالیاتی سهام بر دتقسیم سو تأثیر( ، تعیین 1399هدف از پژوهش اقدامی و همکاران) 

-1388ترکیبی برای بازه زمانی  هایدادههش آنان با استفاده از رگرسیون چند متغیره و . پژوباشدمیارزش سهامداران 

در بورس اوراق بهادار تهران صورت گرفته است. نتایج حاکی از این بود  شدهپذیرفتهفعال و  هایشرکت 1396

شامل:  حاکمیت شرکتی پژوهش نشان داد هاییافتهمنفی دارد. و همچنین  تأثیر اجتناب مالیاتی بر تقسیم سود که

در این پژوهش مشخص  نهایتاًدارد و  تأثیر اجتناب مالیاتی بر مدیرههیئتو استقلال  مدیرههیئت غیرموظفاعضای 

  .دارد تأثیر اجتناب مالیاتی و تقسیم سود رابطهبر  حاکمیت شرکتی گردید

در  شدهپذیرفته هایشرکتحاکمیت شرکتی بر توزیع سود سهام در  تأثیر( به بررسی 1398پژوهش علی پور قرآنی)

در بورس  شدهپذیرفتهشرکت  120مرکب از  اینمونهمورداستفاده شامل  هایدادهرداخت. بورس اوراق بهادار تهران پ

، از الگوی هافرضیهو آزمون  هاداده وتحلیلتجزیهبوده است. برای  1395تا  1391 هایسالاوراق بهادار تهران، در طی 

یه اول حاکی فرض هاییافتهستفاده شد. ترکیبی با الگوی اثرات ثابت ا هایدادهرگرسیون خطی چند متغیره به روش 

فرضیه دوم حاکی از این بود  هاییافتهمستقیمی دارد.  تأثیر هاشرکتبر توزیع سود سهام  مالکیت نهادی از این بود که

گفت که با  توانمی روازاینمثبت و معناداری دارد.  تأثیر اهشرکتبر توزیع سود سهام  مدیرههیئتاستقلال  که

فرضیه سوم حاکی از  هاییافته. بایدمیدر شرکت، توزیع سود سهام درصدد آن افزایش  مدیرههیئتاستقلال  افزایش

 با توجه به روازاینمثبت و معناداری دارد.  تأثیر هاشرکتبر توزیع سود سهام  دوگانگی نقش مدیرعامل این بود که

بر توزیع سود  دوگانگی نقش مدیرعامل ، فرضیه سوم پژوهش مبنی بر اینکهآمدهدستبهضرایب و سطح معناداری 

بر توزیع  مدیرههیئتاندازه  فرضیه چهارم حاکی از این است که هاییافته. شودمیمعناداری دارد، پذیرفته  تأثیرسهام 

  .معکوسی دارد تأثیر هاشرکتسود سهام 

 دهشپذیرفته هایشرکتو نسبت قیمت به سود سهام در  حاکمیت شرکتی مکانیزم های (رابطه بین1397بیات و بیگلی) 

 از آزمونبررسی نمودند. جهت آزمون فرضیات  1396الی  1391مانی ز بازدهیدر بورس اوراق بهادار تهران را در 

اد که بین تحقیق نشان د هاییافتهاست.  شدهاستفادهشرکت(  -ترکیبی )سال صورتبهرگرسیون خطی چند متغیره 

و نسبت قیمت به  ( نهادیمالکیت  و تمرکز مالکیت معیارهای حاکمیت شرکتی)درصد مالکیت سهامداران حقوقی،

سود سهام رابطه وجود دارد، نتایج همچنین نشان داد که بین درصد مالکیت سهامداران حقیقی و نسبت قیمت به سود 

وجود ندارد. نتایج حاصله با کنترل متغیرهای اندازه شرکت و اهرم مالی، کماکان به قوت خود  یرابطه گونههیچسهام 

 .باقی ماند

مدیریت  بر مدیریت سود حاکمیت شرکتی، تأثیر( ف بررسی 1397ه میرزاپورخلیلی زاده ماهانی )هدف از مطالع

 موردنیاز اطلاعات. بر این اساس، باشدمیدر بورس اوراق بهادار تهران  شدهپذیرفته هایشرکتشرکت در  مالیات

و بررسی قرار  موردمطالعهاستخراج و  1392-1386 هایسالدر بورس در طی  شدهپذیرفتهشرکت  75پژوهش از 

پژوهش  ایهیافتهاست.  شدهاستفادهاز مدل رگرسیون خطی چند متغیره  هافرضیهگرفتند. در این پژوهش جهت آزمون 

 کهطوریبهاری وجود ندارد، رابطه معناد مدیریت مالیات با حاکمیت شرکتی سازوکارهاینشان داد که بین برخی از 
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 فصلنامه رویکردهای پژوهشی نو در علوم مدیریت
 

مدیریت  و مدیرههیئتدازه معناداری وجود ندارد. همچنین بین ان یرابطه مدیریت مالیات و مدیرههیئتبین استقلال 

مدیریت  و دیرهمهیئتاستقلال  رابطه معناداری بین آمدهدستبهنیز رابطه معناداری یافت نشد. با توجه به نتایج  مالیات

  .نیز رابطه معناداری وجود ندارد مدیریت سود و مدیرههیئتاندازه  آخربیننیز وجود ندارد. و در  سود

 پژوهش شناسیروش -3

 های پژوهشفرضیه 1-3

 وجود دارد. داریمعنی یرابطهمجدد سود سهام  گذاریسرمایهو طرح  مدیرههیئتاندازه بین  -

 وجود دارد. داریمعنی یرابطهمجدد سود سهام  گذاریسرمایهو طرح  دیرهمهیئتاستقلال بین  -

 وجود دارد. داریمعنی یرابطهمجدد سود سهام  گذاریسرمایهو طرح  مدیرههیئتجلسات اعضای بین  -

جود و داریمعنی یرابطهمجدد سود سهام  گذاریسرمایهو طرح  مدیرعاملاز  مدیرههیئت رئیستفکیک بین  -

 دارد.

 وجود دارد. داریمعنی یرابطهمجدد سود سهام  گذاریسرمایهمالکیت مدیریتی و طرح بین  -

مجدد سود سهام را  گذاریسرمایهو طرح  مدیرههیئتاندازه رابطه بین  تواندمینوسانات مالیات پرداختی  -

 تعدیل نماید.

هام را مجدد سود س گذاریسرمایه و طرح مدیرههیئتاستقلال رابطه بین  تواندمینوسانات مالیات پرداختی  -

 تعدیل نماید.

ود مجدد س گذاریسرمایهو طرح  مدیرههیئتجلسات اعضای رابطه بین  تواندمینوسانات مالیات پرداختی  -

 سهام را تعدیل نماید.

 گذاریهسرمایو طرح  مدیرعاملاز  مدیرههیئت رئیستفکیک رابطه بین  تواندمینوسانات مالیات پرداختی  -

 د سود سهام را تعدیل نماید.مجد

ا مجدد سود سهام ر گذاریسرمایهمالکیت مدیریتی و طرح رابطه بین  تواندمینوسانات مالیات پرداختی  -

 تعدیل نماید

 جامعه آماری 2-3

 هایسالدر بورس اوراق بهادار تهران طی  شدهپذیرفته هایشرکتجامعه آماری در این پژوهش متشکل از سازمان/

 است : شدهزیر انتخاباست که با دلایل  1400تا  1395

 یافزارنرم صورتبه هاشرکتاین نوع  هایدادهفعال در بورس زیرا  هایشرکت هایدادهسهولت در دسترسی به  .1

 .باشندمیموجود 

 شده در بورس اوراق بهادار تحت آنالیز و نظارت قرارپذیرفته هایشرکتمالی سازمان/ هاداده کهاینبا توجه به  .2

از کیفیت بالاتری برخوردار  هاشرکتهای مالی این سازمان/مالی مندرج در صورت هاداده رسدمی، به نظر گیردمی

 باشد.

فعال در بورس اوراق بهادار به رعایت اصول و  هایشرکتدارا بودن همگنی و قابلیت مقایسه بیشتر به دلیل الزام  .3

 حسابداری. یشدهپذیرفتهاستانداردهای 
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را  هاکتشر،تعدادی از این  گیرینمونهبه کمک یک روش  بایستیمیزیاد است پس  هاشرکتتعداد این  کهاییازآنج

ی که یهاشرکت؛این بدان معنی است که شودمیبرگزید . در این مطالعه از روش حذفی برای انتخاب نمونه استفاده 

 هند شد : و مابقی انتخاب خوا شدهحذففاقد شرایط زیر باشند از نمونه 

به بعد  1395از سال  بایستیمیلازم  هایدادهباشد زیرا  1394حداقل از سال  هاشرکتشروع فعالیت این  -1

 گردآوری شوند .

 هاآنمستمر در بورس فعالیت داشته و اوراق بهادار  صورتبه 1400تا  1395 هایسالدر طول  هاشرکتاین  -2

 باشند. قرارگرفتهمورد معامله 

اسفند  29باید به  هاآنسال مالی  چنینهمطی دوره مذکور ، تغییر سال مالی نداشته باشند و  در هاشرکت  -3

 .هاستشرکتختم شود ، این امر به دلیل افزایش قابلیت مقایسه اطلاعات 

 مؤسساتو  هابانکمانند  شوندمیکه ماهیت عملکردی متفاوتی دارند نیز حذف  مؤسساتیو  هاشرکت -4

 . هابیمهو اعتباری و مالی 

 در دسترس باشد. موردنیاز هایداده -5

 است : شدهارائهروند انتخاب نمونۀ آماری پژوهش در جدول زیر 

 : روند انتخاب نمونۀ آماری پژوهش1جدول 
 518 1400شده در بورس در پایان سال پذیرفته هایشرکتکلیۀ 

 (110) د.انهایی که در قلمرو زمانی در بورس فعال نبودهتعداد شرکت

 (78) اند.شدهپذیرفتهدر بورس  1394هایی که بعد از سال تعداد شرکت

 (43) اند.ها بودهها و یا لیزینگهای مالی، بانکگریها، واسطهگذاریهایی که جزء هلدینگ، سرمایهتعداد شرکت

 (30) اند.هایی که در قلمرو زمانی پژوهش تغییر سال مالی دادهتعداد شرکت

 (30) نبوده است. 20/12منتهی به  هاآنهایی که پایان سال مالی عداد شرکتت

 (34) اند.ماه داشته 6هایی که در قلمرو زمانی پژوهش وقفه معاملاتی بیش از تعداد شرکت

 (46) در دسترس نیست. هاآنهایی که در قلمرو زمانی پژوهش اطلاعات تعداد شرکت

 147 نمونه هایشرکتتعداد 

 نمونه آماری بررسی شدند. عنوانبهشرکت  147بدین ترتیب تعداد 

 متغیرهای پژوهشمدل و  3-3

 زیر برآورد شده است: صورتبه( 2020) 17و همکاران آبادیشمسپژوهش برگرفته از پژوهش  مدل

ti,,9,8,7,6,5

,4,3,2,10,
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 : شودمی بندیطبقهمتغیرهای این پژوهش به سه گروه 

 وابسته متغیر -1

 (.) tدر سال  iشرکت  مجدد در سود سهام گذاریسرمایه یهاطرح -

 متغیرهای مستقل: -2

                                                           
17 - Shamsabadi et al 
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 (.) tدر سال  iشرکت  بالا باکیفیتحاکمیت شرکتی  -

 (.) tدر سال  iشرکت پرداختی  هایمالیاتحاکمیت شرکتی مبتنی بر نوسانات  -

 متغیرهای کنترلی -3

 (.) tدر سال  iنسبت سودآوری شرکت  -

 (.) t در سال iاندازه شرکت  -

 (.) tدر سال  iنقدی شرکت  هایجریان -

 (.) tدر سال  iاهرم مالی شرکت  -

 (.) tدر سال  iنرخ رشد فروش شرکت  -

 (.) tدر سال  iاثرات صنعت شرکت  -

 (:) مجدد در سود سهام گذاریسرمایه هایطرح

مشترک جهت  گذاریسرمایهیا یک صندوق  گذاریسرمایه ای در یک سرمایه ، سود و سودهایسهام سود استفاده از

شود. در دنیای سهام، این کار مجدد گفته می گذاریسرمایه، پول نقد جای دریافتخرید سهم یا واحدهای اضافی، به

و در  1گذاری مجدد سود سهام برای خرید سهام اضافی.اگر شرکت اقدام به این کار نموده باشد عدد یعنی سرمایه

 .گرددمیغیر این صورت عدد صفر برای وی منظور 

 تعاریف عملیاتی متغیرهای مستقل:

 :()حاکمیت شرکتی 

 عبارت است  های حاکمیت شرکتیشاخص

از  کهدرصورتی( شودمی گیریاندازهتعداد مدیران هر شرکت در طول سال  عنوانبه) مدیرههیئتاندازه  -

 .گیردمیبیشتر باشد، یک امتیاز  هرسالدر  مدیرههیئتمیانگین حجم نمونه 

 کهدرصورتیشود(؛ گیری میاندازه دیرهمهیئتنسبت مدیران غیرموظف در  عنوانبه) مدیرههیئتاستقلال  -

 (.18،2013)مونمگیردمیمدیره باشد، یک امتیاز درصد مدیران هیئت 50بیش از 

( شودمی گیریاندازهدر هر شرکت  مدیرههیئتتعداد جلسات  برحسب) مدیرههیئتتعداد جلسات  -

 . گیردمییک امتیاز بیشتر باشد  هرسالدر  مدیرههیئتاز میانگین جلسات نمونه  کهدرصورتی

 و مدیرعامل امتیاز یک است. مدیرههیئت: وجود تفکیک رئیس مدیرعاملاز  مدیرههیئت رئیستفکیک  -

( شودیم گیریاندازهمدیرعامل هر شرکت  استثنایبهتعداد کل سهام مدیران  عنوانبهمالکیت مدیریتی )که  -

 .گیردمیک امتیاز کل سهام موجود در شرکت باشد، ی %5کمتر از  کهدرصورتی

 (:)پرداختی  هایمالیاتنوسانات 

زیر محاسبه خواهد شد )بند و  صورتبه شدهپرداخت هایمالیاتپرداختی از طریق نرخ رشد  هایمالیاتنوسانات 

 (:2019،  19همکاران

                                                           
18 Monem 
19 - Bond et al 
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قبل سال جاری( در پایان سال ما شدهپرداختدر پایان سال جاری منهای میزان مالیات  شدهپرداخت)میزان مالیات 

 در پایان سال ماقبل سال جاری. شدهپرداختمیزان مالیات  برتقسیم

 تعاریف عملیاتی متغیرهای کنترلی:

 (:نسبت سودآوری )

 (.2016،  20لیو و سان) هاداراییارزش دفتری کل  برتقسیمبرابر است با میزان سود خالص شرکت در سال جاری 

 (:اندازه شرکت )

 .هاداراییبرابر است با لگاریتم ارزش دفتری کل ( ، 2018) 21کیک و موسویطبق پژوهش کیس 

 (:نقدی ) هایجریاننوسانات 

 (:2020، 22و همکاران آبادیشمساز طریق زیر محاسبه خواهد شد ) نقدی عملیاتی هایجریاننوسانات 

𝑐𝑎𝑠ℎ

=
میزان جریان های نقدی عملیاتی در پایان سال ماقبل سال جاری) − (میزان جریان های نقدی عملیاتی در پایان سال جاری

میزان جریان های نقدی عملیاتی در پایان سال ماقبل سال جاری
 

 (:اهرم مالی )

د خواهد بو محاسبهقابلزیر  صورتبهنسبت اهرم مالی از دو طریق ارزش دفتری اهرم مالی یا ارزش بازار اهرم مالی 

 (:2019،  23آبراهام و ماردن)

 تری اهرم مالی:ارزش دف

 

هاارزش دفتری کل بدهی  

هاداراییارزش دفتری کل   

 ارزش بازار اهرم مالی:

 

هاارزش بازار کل بدهی  

هاداراییارزش دفتری کل   

 (:نرخ رشد فروش )

 (:2016،  24لیو و سان) شودمیزیر محاسبه  صورتبهنرخ رشد فروش 

ایان میزان فروش در پ برتقسیمان فروش در پایان سال ماقبل سال جاری( )میزان فروش در پایان سال جاری منهای میز

 سال ماقبل سال جاری.

 (:اثرات صنعت )

یدی باشند، تول موردبررسی هایشرکتکه  درجاییباشد. صنعت مورد فعالیت می بندیطبقهیک متغیر صفر و یک برای 

(IND=1 و برای سایر )هاشرکت (IND=0 )یر برای کنترل تفاوت ثبات سود و کیفیت اقلام تعهدی . این متغباشدمی

                                                           
20 - Liu and Su 
21 - Kieschnick and Moussawi 
22 - Shamsabadi et al 
23 - Abraham and Marsden 
24 - Liu and Su 
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 25و ماندل آنانسو) شودمیبه کار گرفته  هاشرکت)تولیدی( با ثبات سود و کیفیت اقلام تعهدی سایر  صنعتی هایشرکت

 ،2018.) 

 .tدر پایان سال  iخطای تصادفی شرکت = 

 هاداده وتحلیلتجزیهروش  4-3

از طریق آمار توصیفی مانند میانگین و انحراف معیار و ضریب همبستگی  هادادها ، ابتدهادادهجهت تجزیه تحلیل 

های آماری، مدل رگرسیون خطی با استفاده از حداقل مربعات معمولی و سپس جهت آزمون شوندمیتجزیه تحلیل 

 هایفرضیهآزمون  منظوربهو  26ایویوز افزارنرمدر این تحقیق از  هاداده وتحلیلتجزیهشده است. برای  کاربردهبه

ی رگرسیون زیربنای هایفرضاست. برای اطمینان از تفسیر روابط رگرسیونی،  شدهاستفادهپژوهش از رگرسیون خطی 

 هاییفرضپیش. همچنین، قبل از اجرای آزمون رگرسیون خطی باید یکسری شودمیدر این پژوهش بررسی  کاررفتهبه

 . دادقرار)فروض کلاسیک( را مورد آزمون 

 پژوهش هاییافته -4

 آمار توصیفی  4-1

 : شوندمیدر این بخش آمار توصیفی مربوط به متغیرهای پژوهش بیان 

 : نتایج مربوط به آماره توصیفی پژوهش2جدول 

داده ترینبزرگ میانه میانگین متغیر کمّی داده ترینکوچک  انحرا 

ف 

 معیار

 0.67 4.18 8.92 6.79 6.77 اندازه شرکت

 0.17 0.10 0.87 0.70 0.64 اهرم مالی

هاداراییبازده   0.13 0.10 1.15 0.47 -  0.20 

مدیرههیئتاندازه   5.13 5.00 9.00 5.00 0.50 

مدیرههیئتاستقلال   0.52 0.57 1.00 0.20 0.19 

 0.36 1.42 3.51 2.27 2.32 رشد فروش

نقدی هایجریان  123.89 119.28 342.90 -11.287 4.55 

پرداختی نوسان مالیات  0.43 0.24 1.00 0.00 0.41 

آمار توصممیفی به ترتیب شممامل میانگین، میانه،  ایشمماخصممه، شممودمیبالا مشمماهده  یشمممارههمنطور که در جدول 

صلی مرکزی  شدهارائهداده و انحراف معیار  ترینکوچکداده،  ترینبزرگ شاخص ا ست. میانگین یکی از   هایدادها

میانگین متغیر  شممودمیکه مشمماهده  طورهماندر چه عددی بوده اسممت.  هادادهتمرکز  دهندهنشممانآماری اسممت که 

سان مالیات پرداختی برابر با  شان  43/0نو سان  هاشرکتمیانگین  طوربهکه  دهدمیبوده و ن سطدارای میزان نو  متو

 هستند و در منطقه چندان مطلوبی قرار دارند..

                                                           
25 -Atanassov, and Mandel 
26- Eviews 
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پراکندگی است که هر چه  ایشاخصهانحراف معیار نیز یکی از ، کنیدمیاهده بالا مش یشمارههمنطور که در جدول 

ین در ب شودمیکمتر باشد، نشان از توزیع نرمال آن متغیر دارد. همنطور که مشاهده  موردبررسیمقدار آن برای داده 

( 17/0رای کمترین )( و دا4.55به ترتیب دارای بیشمممترین ) (اهرم مالی)نقدی( و  هایجریانمتغیرهای پژوهش، )

 . باشندمیمیزان پراکندگی 

 تخمین مدل پژوهش 4-2

مقادیر کمتر از سه پژوهش  یکتا هایمدلچاو برای سطح خطای آزمون  ،شودمیکه در جدول زیر مشاهده  طورهمان

ص د مشختابلویی بای هایداده درروش. گرددمیتابلویی استفاده  هایداده، به همین دلیل از روش باشدمیدرصد  5

گردد که آزمون مدل به روش اثرات ثابت صورت گیرد یا روش اثرات تصادفی. به همین دلیل آزمون هاسمن انجام 

و اگر سطح خطای  شودمیدرصد باشد از روش تصادفی استفاده  5. اگر سطح خطای آزمون هاسمن بیشتر از شودمی

ر جدول شماره بالا که د طورهمانفاده خواهد شد. از روش اثرات ثابت است شددرصد با 5آزمون هاسمن کمتر از 

، به همین دلیل از باشدمیدرصد  5سه پژوهش کمتر از  یکتاسطح خطای آزمون هاسمن برای مدل  ،شودمیمشاهده 

  .گرددمیاثرات ثابت استفاده  هایدادهروش 

 : نتایج آزمون چاو3جدول 
 نتیجه سطح معناداری آماره آزمون آزمون مدل

 دادهای تابلویی 0.00 3.49 آزمون چاو یک

 اثرات ثابت 0.01 11.23 آزمون هاسمن

 

 آزمون مدل پژوهش 4-3

که  دهدمیاست و این مقدار نشان  0.781163برای مدل  شدهتعدیلضریب تعیین  شودمیکه مشاهده  گونههمان

یین یرهای مستقل و کنترلی پژوهش تبمتغ وسیلهبه توانمیرا  هاشرکتمتغیر وابسته درصد از تغییرات  78 حدوداً

درصد است به همین  5( است و این مقدار کمتر از 0.00برای مدل پژوهش ) Fنمود.  همچنین سطح خطای آماره 

پذیرفت رابطۀ خطی بین متغیرهای مستقل و کنترلی با متغیر وابسته وجود دارد و مدل پژوهش از قابلیت  توانمیدلیل 

 وتحلیلهتجزیمرتبط با  هایخروجیهمچنین روابط بین متغیرهای پژوهش برخوردار است.  اتکای بالایی در تبیین

 ارائه گردیده است. نامهپایانآمار مربوط به این قسمت از پژوهش در پیوست 

: نتایج آزمون رگرسیون مدل پژوهش4جدول شماره   
 سطح معناداری آماره تی ضریب متغیرها

 0.02 2.23 0.08 مدیرههیئتاندازه 

 0.00 2.70 0.21 مدیرههیئتاستقلال 

 0.01 2.38 0.07 مدیرههیئتتعداد جلسات 

 0.00 2.97 0.12 تفکیک مدیرعامل

 0.00 2.69 0.14 مالکیت مدیریت

-0.43 مدیرههیئتپرداختی*اندازه  هایمالیاتنوسانات   2.92-  0.04 

-0.54 مدیرههیئتپرداختی*استقلال  هایمالیاتنوسانات   3.01-  0.000 
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-0.32 مدیرههیئتپرداختی* تعداد جلسات  هایمالیاتنوسانات   2.45-  0.001 

-0.18 پرداختی* تفکیک مدیرعامل هایمالیاتنوسانات   4.73-  0.02 

-0.39 پرداختی* مالکیت مدیریت هایمالیاتنوسانات   3.63-  0.003 

 0.002 3.78 0.13 هادارایینرخ بازده 

 0.000 3.56 0.28 اندازه شرکت

 0.001 2.88 0.33 نقدی هایجریان

 0.003 2.96 0.15 نرخ رشد فروش

 0.7977 0.256378 0.061420 عرض از مبدأ

 0.781163                        شدهتعدیلضریب تعیین  0.782850ضریب تعیین                     

 0.00                                         طاسطح خ 463.8587آماره اف                        

وجود  داریمعنی یرابطهمجدد سود سهام  گذاریسرمایهو طرح  مدیرههیئتاندازه فرضیه اول بیان داشته بود که بین 

 دارد.

بوده  % 2رابر با آن ب داریمعنیو سطح  2.23برابر با  مدیرههیئتآماره تی متغیر اندازه  شودمیکه مشاهده  گونههمان

 .گرددمی یدتائوجود دارد.بنابراین فرض اول  داریمعنی یرابطهنتیجه گرفت که بین این دو متغیر  توانمیاست؛پس 

 دارییمعن یرابطهمجدد سود سهام  گذاریسرمایهو طرح  مدیرههیئتاستقلال فرضیه دوم بیان داشته بود که بین 

 وجود دارد.

 000/0آن برابر با  داریمعنیو سطح   2.70برابر با  مدیرههیئتآماره تی متغیر استقلال  شودمیکه مشاهده  گونههمان

 ائیدتوجود دارد.بنابراین فرض دوم  داریمعنی یرابطهنتیجه گرفت که بین این دو متغیر  توانمیبوده است؛پس 

 .گرددمی

 یهرابطمجدد سود سهام  گذاریسرمایهو طرح  مدیرههیئتجلسات اعضای فرضیه سوم بیان داشته بود که بین 

 وجود دارد. داریمعنی

آن برابر  داریمعنیو سطح   2.38برابر با  مدیرههیئتآماره تی متغیر جلسات اعضای  شودمیکه مشاهده  گونههمان

ض سوم ابراین فروجود دارد.بن داریمعنی یرابطهنتیجه گرفت که بین این دو متغیر  توانمیبوده است؛پس  01/0با 

 .گرددمی تائید

ود سهام مجدد س گذاریسرمایهو طرح  مدیرعاملاز  مدیرههیئت رئیستفکیک فرضیه چهارم بیان داشته بود که بین 

 وجود دارد. داریمعنی یرابطه

 داریمعنی و سطح  2.97برابر با  مدیرعاملاز  مدیرههیئت رئیسآماره تی متغیر تفکیک  شودمیکه مشاهده  گونههمان

این وجود دارد.بنابر داریمعنی یرابطهنتیجه گرفت که بین این دو متغیر  توانمیبوده است؛پس  000/0آن برابر با 

 .گرددمی تائیدفرض چهارم 

وجود  دارییمعن یرابطهمجدد سود سهام  گذاریسرمایهمالکیت مدیریتی و طرح فرضیه پنجم بیان داشته بود که بین 

 دارد.
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 000/0آن برابر با  داریمعنیو سطح   2.69آماره تی متغیر مالکیت مدیریتی برابر با  شودمیکه مشاهده  گونههمان

 ائیدتوجود دارد.بنابراین فرض پنجم  داریمعنی یرابطهنتیجه گرفت که بین این دو متغیر  توانمیبوده است؛پس 

 .گرددمی

 گذاریرمایهسو طرح  مدیرههیئترابطه بین اندازه  تواندمیپرداختی  فرضیه ششم بیان داشته بود که نوسانات مالیات

 مجدد سود سهام را تعدیل نماید.

بوده  04/0برابر با  مدیرههیئتاندازه  نوسانات مالیات پرداختی* متغیر داریمعنیسطح  شودمیکه مشاهده  گونههمان

 و طرح مدیرههیئترابطه بین اندازه  تواندیمنتیجه گرفت که نوسانات مالیات پرداختی  توانمیاست؛پس 

 .گرددمی تائیدمجدد سود سهام را تعدیل نماید.بنابراین فرض ششم  گذاریسرمایه

 000/0ا برابر ب مدیرههیئتاستقلال  نوسانات مالیات پرداختی* متغیر داریمعنیسطح  شودمیکه مشاهده  گونههمان

و طرح  مدیرههیئترابطه بین استقلال  تواندمیوسانات مالیات پرداختی نتیجه گرفت که ن توانمیبوده است؛پس 

 .گرددمی تائیدمجدد سود سهام را تعدیل نماید.بنابراین فرض هفتم  گذاریسرمایه

 001/0برابر با  مدیرههیئتجلسات  نوسانات مالیات پرداختی* متغیر داریمعنیسطح  شودمیکه مشاهده  گونههمان

و طرح  رهمدیهیئترابطه بین جلسات  تواندمینتیجه گرفت که نوسانات مالیات پرداختی  توانمیبوده است؛پس 

 .گرددمی تائیدمجدد سود سهام را تعدیل نماید.بنابراین فرض هشتم  گذاریسرمایه

ز ا مدیرههیئت رئیستفکیک  نوسانات مالیات پرداختی* متغیر داریمعنیسطح  شودمیکه مشاهده  گونههمان

جلسات  رابطه بین تواندمینتیجه گرفت که نوسانات مالیات پرداختی  توانمیبوده است؛پس  02/0برابر با  مدیرعامل

 .گرددمی تائید نهممجدد سود سهام را تعدیل نماید.بنابراین فرض  گذاریسرمایهو طرح  مدیرههیئت

بوده  003/0برابر با مالکیت مدیریتی  یات پرداختی*نوسانات مال متغیر داریمعنیسطح  شودمیکه مشاهده  گونههمان

رح و ط مدیرههیئترابطه بین جلسات  تواندمینتیجه گرفت که نوسانات مالیات پرداختی  توانمیاست؛پس 

 .گرددمی تائیدمجدد سود سهام را تعدیل نماید.بنابراین فرض دهم  گذاریسرمایه

 : اندهگردید ارائهخلاصه نتایج در قالب جدول زیر 

 : خلاصه نتایج پژوهش5جدول شماره 

 نتیجه شرح

 تائید فرضیه وجود دارد. داریمعنی یرابطهمجدد سود سهام  گذاریسرمایهو طرح  مدیرههیئتبین اندازه 

 تائید فرضیه وجود دارد. داریمعنی یرابطهمجدد سود سهام  گذاریسرمایهو طرح  مدیرههیئتبین استقلال  -

 تائید فرضیه وجود دارد. داریمعنی یرابطهمجدد سود سهام  گذاریسرمایهو طرح  مدیرههیئتاعضای بین جلسات  -

 تائید فرضیه .وجود دارد داریمعنی یرابطهمجدد سود سهام  گذاریسرمایهو طرح  مدیرعاملاز  مدیرههیئت رئیسبین تفکیک  -

 تائید فرضیه وجود دارد. داریمعنی یرابطه مجدد سود سهام گذاریسرمایهبین مالکیت مدیریتی و طرح  -

مجدد سود سهام را تعدیل  گذاریسرمایهو طرح  مدیرههیئترابطه بین اندازه  تواندمینوسانات مالیات پرداختی  -

 نماید.

 تائید فرضیه

تعدیل  ام رامجدد سود سه گذاریسرمایهو طرح  مدیرههیئترابطه بین استقلال  تواندمینوسانات مالیات پرداختی  -

 نماید.

 تائید فرضیه
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م را مجدد سود سها گذاریسرمایهو طرح  مدیرههیئترابطه بین جلسات اعضای  تواندمینوسانات مالیات پرداختی  -

 تعدیل نماید.

 تائید فرضیه

دد مج گذاریسرمایهو طرح  مدیرعاملاز  مدیرههیئت رئیسرابطه بین تفکیک  تواندمینوسانات مالیات پرداختی 

 سود سهام را تعدیل نماید.

 تائید فرضیه

 مجدد سود سهام را تعدیل گذاریسرمایهرابطه بین مالکیت مدیریتی و طرح  تواندمینوسانات مالیات پرداختی  -

 نماید.

 تائید فرضیه

ده ازسهامداران بوده است زیرا سود سهام یکی از منابع مهم ب موردتوجه مسائلسیاست پرداخت سود همواره یک از 

گذاران و مدیران شرکت نیز مهم است که عملکرد مالی است. همچنین این موضوع برای سیاست هاآنگذاری سرمایه

 ازجملهحاکمیت شممرکتی شممامل سمماختار روابط و مسممئولیت در یک گروه بزرگ  .خوبی را به بازار نشممان دهند

 رمنظوبهقا مناسممب وضممعیت رقابتی شممرکت و مدیران اجرایی شممرکت جهت ارت مدیرههیئتگذاران، اعضمما سممرمایه

صلی تعریف می سیدن به اهداف ا شرکتی  شماریبیشود. متغیرهای ر ست که در این میان تعد مؤثربر حاکمیت  اد ا

و  مدیرههیئت، اندازه مدیرههیئتمدیرعامل در  زمانهم، حضمور کمیته حسمابرسمی، عضمویت مدیرههیئتجلسمات 

قل نقش  مدیران مسمممت مدهوجود  ند. ایع نابرایندار مل می ب عا کرد این عوا یت طوربهتوان اد عال  ها وبالقوه بر ف

 .گمممذاردممممی تمممأثمممیمممرتممموسممممممط ممممدیمممران  اتمممخممماذشممممممدههمممای سممممممیممماسممممممت

ست سیا سود یکی از  سیم  ست تق سیا ستورالعملس ست که میها و د صمیمات مهم مدیران  ازجملهتواند هایی ا ت

ین سیاست تقسیم سود و حاکمیت شرکتی وجود داشته باشد. فروپاشی رود رابطه معقولی بشرکت باشد که انتظار می

کرده اسممت.  دوچنداناخیر توجه به نقش حاکمیت شممرکتی را  هایسممالعظیم انرون و ورلدکام در  هایشممرکت

سوب می سهامداران و مدیران مح شرکتی ابزاری برای تعادل بین  شکلات نمایندگی، حاکمیت  شود که با کاهش م

 کند. اده مدیران از سیاست تقسیم سود را فراهم میامکان استف

 صورتهبمنظم سود نقدی  ایپرداختهبیانگر این است که در زمان وجود تضاد منافع بین مدیران و سهامداران، نتایج 

 و از این طریق، دامنه سوءاستفاده احتمالی از منابع توسط مدیریت کاهش دهدمیبالقوه، تعارض نمایندگی را کاهش 

 هارکتشمالی داخلی است، پرداخت سود نقدی،  تأمینبه اینکه سود انباشته یک منبع  با توجه. از سوی دیگر، یابدمی

واهد شرکت را به دنبال خ برسرمایهکه این امر نظارت بازار  کندمیمالی از بازارهای سرمایه بیرونی  تأمینرا ملزم به 

 .داشت

 : شوندمی ارائهژوهش پیشنهادهای زیر در راستای نتایج پ

از سیاسمت سمود تقسیمی آن  موردنظرهنگام انتخاب شرکت  گرددمیبه سهامداران پیشنهاد  طورکلیبه -

شرکت و عواملی که ممکن است بر آن اثرگذار باشد، اطلاعات بیشتری کسب کنند،زیرا دانستن این اطلاعات باعث 

ه و رشد و شکوفایی بازار سرمای گذارسرمایه هایداراییارزش  و افزایش گذاریسرمایهاتخاذ تصمیم بهتر در خصوص 

 .گرددمی

تا اقدامات لازم جهت ارتقای حاکمیت شرکتی مناسب را  شودمیپیشنهاد  هاشرکتو  هاسازمانبه مدیران  -

وب لمط هایسیاستانجام دهند زیرا کیفیت بالای نظام حاکمیت شرکتی، باعث عدم سلب حقوق سهامداران، اتخاذ 

 .شودمیاحتمالی و...  هایسوءاستفادهتقسیم سود سهام ،جلوگیری از 
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 هایتصمیممدیران از اهمیت درخور توجهی برخوردار باشد،  گیریتصمیمدر  تواندمیمواردی که  ازجمله -

، ارانرضایت سهامد تأمینو در کنار آن  بلندمدتتقسیم سود است. درواقع دستیابی به اهداف  مشیخطمرتبط با 

، روزایناصحیح مدیریت و تخصیص بهینه درآمدها در قالب سود تقسیمی و سود انباشته است.  گیریتصمیممستلزم 

خود در زمینه سیاست تقسیم سود به رابطه آن با مکانیزم های راهبری  هایتصمیممدیران در اتخاذ  شودمیپیشنهاد 

 و کافی داشته باشند.مالیات پرداختی، توجه لازم  هاینرخ چنینهمشرکتی و 

در تشکیل پرتفوی خود، علاوه بر سود تقسیمی به نرخ حاکمیت شرکتی  شودمیتوصیه  گذارانسرمایهبه  -

یت ابزاری برای پوشش ضعف در حاکم عنوانبهاز سود تقسیمی  طلبفرصتنیز توجه کافی مبذول دارند زیرا مدیران 

بورس به تدوین مقررات و الزامات قانونی  هایمقامری است که . با کشف این ارتباط ضروکنندمیشرکتی استفاده 

 .بورس بپردازند هایشرکتبرای اجرایی کردن اصول حاکمیت شرکتی در مورد 

ری در مواقعی کمه قوانین مالیاتی کشو کندمیآگاهی از اثر مالیاتی سیاست سود تقسیمی به سهامداران کمک  -

لازم و صحیحی اتخاذ نمایند. چراکه هر یک از این تصمیمات تأثیرات تصمیمات  گیردمیمورد تجدیدنظر قرار 

ثمروت سهامداران و رضایت آنان از شرکت خواهد داشت.  درنهایتمتفاوتی بر ارزش شرکت و قیممت سمهام آن و 

 وزمان انتخاب شرکت موردنظر از سیاسمت سمود تقمسیمی آن شمرکت  گرددمی، به سهامداران پیشنهاد طورکلیبه

عمواملی کمه ممکمن اسمت بمر آن اثرگذار باشد اطلاعات بیشتری کسب نمایند. دخیل نمودن ایمن عواممل در 

 .باعث بهبود تخصیص منابع گردد تواندمیتمصمیمات ممالی 

 منابع

،بررسی رابطه بین ساختار مالکیت و حاکمیت شرکتی با سود تقسیمی 1400، محمدرضا،پرستوطنارجمند، زهرا و 

علوم مدیریت و  المللیبینبحران مالی،هفتمین کنفرانس  هایدورهام با توجه به نقش تعدیل گری سه

 https://civilica.com/doc/1257928حسابداری،تهران،

،بررسی رابطه میان خصوصیات قانونی، حاکمیت شرکتی و فرهنگی بر رابطه بین 1400اسمعیلی بیجارگاه، احسان،

ترفندهای مدرن مدیریت، حسابداری، اقتصاد و  المللیبیند سهام،نهمین کنفرانس مالکیت داخلی و سیاست سو

 https://civilica.com/doc/1241459ها،وکارکسببانکداری با رویکرد رشد 

حاکمیت شرکتی بر  سازوکارهای تأثیر(. تبیین 1400. هاشم و دارابی. رویا. )نیکو مرامافسری. نیما. ترابی. تقی. 

 .82-69(. 37)10سود در بورس اوراق بهادار تهران. دانش حسابداری و حسابرسی مدیریت.  تقسیمسیاست 

 هایویژگی،بررسی رابطه 1394و ساری، محمدعلی و سلمانی، یونس، اصغرعلیآقایی، محمدعلی و انواری رستمی، 

 https://civilica.com/doc/872607مالیات شرکتی، ریزیطرححاکمیت شرکتی و 

تقسیم سود سهام بر اجتناب مالیاتی شرکت با توجه  تأثیر(. 1399کرم، برمکی، ناهید، و محقق کیا، نرگس. )اقدامی، ا

پذیرفته در بورس و اوراق بهادار تهران. مطالعات حسابداری و حسابرسی،  هایشرکتبه ارزش سهامداران در 

9(36  ،)123-140 .https://sid.ir/paper/SID. 955184/fa 
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،بررسی رابطه بین مکانیزم های حاکمیت شرکتی و نسبت قیمت به سود سهام در 1397بیات، رقیه و بیگلی، مرتضی،

وم مدیریت و عل هایپژوهش المللیبیندر بورس اوراق بهادار تهران،چهارمین کنفرانس  شدهپذیرفته هایشرکت

 https://civilica.com/doc/882986،انسانی در ایران،تهران

،رابطه مدیریت سود و مدیریت مالیاتی با حاکمیت شرکتی ، اهرم مالی و نقدینگی سهام 1401ثابتی آقابزرگی، مجید،

ر مدیریت تحقیقات پیشرفته د المللیبیندر بورس اوراق بهادار تهران،دومین کنفرانس  شدهپذیرفته هایشرکتدر 

 https://civilica.com/doc/1466250و علوم انسانی،

 شدهپذیرفته هایشرکت(. حاکمیت شرکتی و سیاست پرداخت سود سهام در 1399جان آبادی ، مهلا و جامی ، مجید.)

(، پژوهش در حسابداری و علوم اقتصادی سال هاشرکت مدیرههیئتدر بورس اوراق بهادار تهران )اثرات ویژگی 

 .11-18جلد دوم، 14چهارم ، شماره 

در  شدهپذیرفته هایشرکت،حاکمیت شرکتی و سیاست پرداخت سود سهام در 1399جان آبادی، مهلا و جامی، مجید،

 https://civilica.com/doc/1500586(،هاشرکت مدیرههیئتبورس اوراق بهادار تهران )اثرات ویژگی 

 هایفرصتبین  یرابطهشرکتی بر حاکمیت  تأثیر،1394حسینی، سید محسن و اخوان، عباس و فرامرزی، منیره،

و  نوین در مدیریت، اقتصاد هایپژوهش المللیبینو سیاست تقسیم سود سهام،دومین کنفرانس  گذاریسرمایه

 https://civilica.com/doc/493600علوم انسانی،

 ایهشرکت(. بررسی ارتباط بین حاکمیت شرکتی و مدیریت سود در 1400خسروی، فاطمه و ذبیحی، علی.)

دانش و فناوری هزاره سوم اقتصاد ، مدیریت  المللیبیندر بورس اوراق بهادار تهران،پنجمین همایش  شدهپذیرفته

 .و حسابداری ایران،تهران

سیاست تقسیم سود بر  تأثیر،1395رمضانی، حبیب اله و زارع وسطی، عیسی و نصیری، رضا و هاشمی، سید احمد،

سهام،اولین کنفرانس ملی اقتصاد،مدیریت و  شوندگی نقدبین حاکمیت شرکتی و  یرابطه

 https://civilica.com/doc/620541حسابداری،اهواز،

در  شدهپذیرفته هایشرکتحاکمیت شرکتی بر توزیع سود سهام در  تأثیر،بررسی 1398علی پور قرانی، سیده شیوا،

 https://civilica.com/doc/946357بورس اوراق بهادار تهران،

ت حاکمی تأثیراهرم مالی و سیاست تقسیم سود در  کنندهتعدیل(. نقش 1399. امید. )بخشجهان داریوش و فروغی.

مطالعات حسابداری و  .شده در بورس اوراق بهادار تهرانپذیرفته هایشرکتشرکتی بر ارزش شرکت در 

 Doi: 10.22034/iaas.2020.112770 .20-5 ,(34)9 ,حسابرسی

د تقسیم سو هایسیاستحاکمیت شرکتی بر  تأثیر(. 1392و فناطی رشیدی. لیلا. ) محمدحسینر. . زاد اله. رنجبفتحی

 .70-63(. 3)2فعال در بورس اوراق بهادار تهران. فصلنامه مهندسی مدیریت نوین.  هایشرکتدر 

داخت سود مالی در پر تأمین،بررسی نقش سیاست 1396کوچکزایی، زهرا و صفری سرچاه، فاطمه و اولادی، بشیر،

سهام در تعامل با مکانیزم های حاکمیت شرکتی،دومین کنفرانس سالانه اقتصاد،مدیریت و 

 https://civilica.com/doc/671428حسابداری،اهواز،

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 jn

ra
im

s.
ir

 o
n 

20
25

-0
6-

07
 ]

 

                            19 / 22

https://jnraims.ir/article-1-375-en.html


 

 ،14شماره 

 دوم،دوره 

 دوم،سال 

 1403 تابستان

 22-1صص 

 

 فصلنامه رویکردهای پژوهشی نو در علوم مدیریت
 

(. مدیریت سود واقعی. کیفیت حاکمیت شرکتی 1398، غلامرضا. )منصور فرمحمدی خانقاه، گلشن، پیری، پرویز، و 

 .SID. 614-595(،  4)26حسابداری و حسابرسی،  هایبررسیو رتبه اعتباری. 

https://sid.ir/paper/8126/fa 

حاکمیت شرکتی بر رابطه بین اجتناب از  تعدیل گری،بررسی نقش 1402محمدی، داوود و خسروی فارسانی، رضا،

علوم  مللیالبیندر بورس اوراق بهادار تهران،نهمین کنفرانس  شدهپذیرفته هایشرکتمالیات و ریسک مالیاتی در 

 https://civilica.com/doc/1671602مدیریت و حسابداری،تهران،

،تحلیل اثر میانجی سیاست تقسیم سود بر ارتباط بین سازوکارهای 1399مشعشعی، سید محمد و جعفری ازوج، مرضیه،

 https://civilica.com/doc/1155097حاکمیت شرکتی درونی و جریان نقدی آزاد،

حاکمیت شرکتی بر رابطه بین چسبندگی هزینه و سیاست تقسیم سود نقدی  تأثیر،بررسی 1400منتشی، شیرین،

مطالعات نوین مدیریت و حسابداری در  المللیبین،هفتمین کنفرانس هاشرکت

 https://civilica.com/doc/1438115ایران،تهران،

تی حاکمیت شرک و کیفیتنرخ مؤثر مالیاتی  تأثیر(. بررسی 1401حیدری. امید و زینلی. حدیث. ) نمازیان. علی. پور

-177(. 4)10در بورس اوراق بهادار تهران. راهبرد مدیریت مالی.  شدهپذیرفته هایشرکتبر اجتناب مالیاتی در 

196. doi: 10.22051/jfm.2022.34226.2471 

،مروری بر عوامل مؤثر بر سیاست پرداخت سود 1393بری شاهراجی، مرجان،نوربخش لنگرودی، محسن محمد و قن
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Investigating the Effect of Corporate Governance Mechanisms on Dividend 

Reinvestment Plans, Taking into Account the Moderating Role of the 

Fluctuations of Taxes Paid by Companies 

 

 

Ali Bazarganzadeh27, Nasroullah Amoozesh28, Zahra Moein Far29 

 

 

 

Abstract 

In this research, the impact of corporate governance mechanisms on reinvestment plans 

in dividends has been explained, taking into account the role of moderators in the 

fluctuations of taxes paid by companies. The research method is of applied descriptive 

type and analytical type in terms of purpose, and in terms of the process and method of 

data collection and analysis, it was a quantitative research. The statistical population of 

the research was all the companies admitted to the Tehran Stock Exchange, and the 

statistical sample of the research consisted of 147 companies admitted to the Tehran 

Stock Exchange. The research data has been collected through annual audited financial 

statements and documents of companies and annual reports of the stock exchange in the 

period of 6 years from 1395 to 1400 from Tadbir Pardaz database and Rahvard Novin 

software.Multivariate regression test was used to test research hypotheses. The results 

of the research showed that there is a significant relationship between the size of the 

board of directors, the independence of the board of directors, the meetings of the board 

members, the separation of the chairman of the board of directors from the CEO, 

managerial ownership and the dividend reinvestment plan. It can adjust the relationship 

between the mentioned variables and the dividend reinvestment plan. 

Key words: Profit Sharing, Size of the Board of Directors, Independence of the Board 

of Directors, Tax Growth Rate, and Reinvestment Plans. 
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