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Abstract 

A dividend is considered to represent the company's financial commitment to shareholders to pay a part of their investment returns, which 

requires the use of appropriate policies and the identification of factors affecting it in order to manage future cash flows for the company. 

Various studies have been conducted that have introduced various factors affecting the dividend policy, such as capital structure, agency cost, 

accounting reporting, and the effective tax rate, but the results have been contradictory and scattered. For this purpose, conducting 

comprehensive research with a meta-analysis approach regarding determining the importance of each of the effective factors on the dividend 

policy in order to achieve a general summary and resolve the contradictions and dispersion of the results seems necessary. To review the 

previous research, first, the desired variables were determined, and then the necessary information was collected for 196 studies until 2021. 

Based on systematic elimination sampling, the number of remaining studies that had the necessary characteristics to enter the meta-analysis 

process was equal to 123 studies. We coded and entered the extracted data into CMA2 statistical software. The effect size was calculated, and 

the homogeneity and heterogeneity of the effect size were evaluated. The results of this study showed that the factors of corporate governance 

mechanism and agency cost did not affect the company's dividend policy. However, the positive effect of free cash flow factors, profitability 

ratios, quality of financial reporting, effective tax rate, capital structure, institutional investors, information asymmetry, ability of managers, 

and concentration of ownership in dividend policy was confirmed. 
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Introduction 

Dividend policy has long been a topic of interest in corporate finance literature, and despite extensive research on this topic, it is 

still an open topic. Dividend policy has remained a controversial issue. Dividends have two important aspects. First, it is an effective 

element of corporate investment. Second, many shareholders demand cash dividends. The change in the company's dividend policy 

shows how the company's financial situation is. Companies do not act in the same way in dividend policy. Therefore, it is important to 

know the factors affecting dividend policies and to make managers' decisions about dividend policies based on these factors. 

Considering the extensive research in line with dividend policies and sometimes the contradictory results of these studies, it was 

necessary to conduct a study with a meta-analytical approach in this field. For this purpose, this meta-analysis was conducted to 

investigate factors affecting the dividend policy in order to form a suitable aggregation of the effective factors on the one hand and to 

clarify the effect or lack of effect of these factors on the other hand. 

 

Materials and Methods 

To achieve the goals of the study, a protocol was used to identify studies related to quality so that the end point of the studies 

conducted in this field will be 2021 and resolve the existing contradictions. After a systematic search of related studies, the final number 

of 123 studies were eligible to be included in the final meta-analysis basket, and the required information for each study includes the 

name of the authors, year of publication, sample size, type of method, country, type of industry, and type of performance outcome. 

 

Research Findings 

The results obtained from analyzing the data using a meta-analysis approach and CMA2 software showed that the factors of free 

cash flow and profitability ratios, quality of financial reporting, effective tax rate, capital structure, institutional investors, information 

asymmetry, management ability, and ownership concentration in companies have an effect on decision-making and profit-sharing 

policies in companies, and the effectiveness of each of these factors was confirmed using data analysis. However, the influence of the 

factors of the corporate governance mechanism and agency cost was rejected according to the results of the data analysis and review. 

 

Discussion and Conclusions 

The review of past studies shows that each research has investigated the factors affecting the dividend policy from different aspects 

and in all these studies, depending on the context and approach they have considered, some factors have been investigated and other 

factors have been left out, on the basis of which this research achieved different and contradictory results. This contradiction and 

difference becomes especially important when using the results of these studies in the practical stage, if scientific summation and 

integration is not done in this matter, it will cause confusion and mistakes for managers and policymakers of companies. 

It is suggested to managers, investors, and officials that when formulating dividend policies, companies should pay attention to 

several factors that have been identified as effective factors in this research. These factors included free liquidity, profitability ratios, 

financial reporting quality, effective tax rate, capital structure, institutional investors, information asymmetry, management ability, and 

ownership concentration. 
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 چکیده

به    موضیوعی  ینشیود. ننمیب  سیوها محآنبرای پرداخت بخشیی از بازده سیرمایه گراری    سیهامدارانتعهد مالی شیرکت به    ۀدهندتقسیی  سیود نشیان اهداف:

نش  ان دپژوهشیگراسیت.  ا  رکت نیازمندی به شیرودثر بر آن برای مدیریت وجوه نقدی آتی وومناسیب و شیناسیایی عوامل  ی مهاسیتیای سیکارگیرهب 

ت تقسیی  سیود را معر ی کرده اند. برخی از این عوامل عرارا اند از سیاختار  سیمختلف موثر بر سییا  ملعوا  ه وادم دنجااگوناگونی ی  هاهشوپژمالی 

 ست.  ا  گی داشتهپراکندنتایج تناقض و   ما؛ اسرمایه، هزینه نمایندگی، گزارشگری حسابداری، نرخ موثر مالیاتی

به   عوامل موثر برسییاسیت تقسیی  سیود برای دست یابیهر یک از عیین اهمیت  ت ۀرا تحلیلی دربارد  ویکربا رژوهش جامع و  راگیر پم یک انجا روش:

 سسی   و  تغیرهای مدنرر تعیینا مبتدایشیین  پژوهش های پررسیی ی ب راب  ی نتایج ضیروری به نرر می رسید.پراکندگلی و ر ع تناقض ها و  ی کبندمع ج

ه که  قیماندای ب هاوهشژد پتیک، تعداسییتمایف سییرش حوی به رگیرنهمون اسییاس  بر. دشییی  گردآور 2021ل اتا سیی  پژوهش  196ای  رم ب زا لاطلاعاا

ا زار آماری  مرر ند ه ودی شیینده کد ب دج شییسییتخرای اهاسییت آمد. دادهبه د  همقال  123  اب   رارند، براب د  لاتحلیر   دآینرد در  روی وارم ب زی لاهایژگیو

CMA2 ت.  رگا روص  اثر  ۀد در اندازجووم یناهمگن  و همگنی یارزیاب  اثر و  ۀانداز  همحاسر. دد شوار  

ها تأثیر نداشیته اسیت؛ اما تأثیر مترت  شیرکتسییاسیت تقسیی  سیود در نمایندگی   ۀهرری شیرکتی و هزینیج نشیان می دهد که عوامل سیاز و کار رانتا  نتایج:

تقارن اطلاعاتی،  عدم    گراران نهادی،های سیودآوری، کیییت گزارشیگری مالی، نرخ مرثر مالیاتی، ساختار سرمایه، سرمایهجریان نقدی آزاد، نسیرتعوامل  

 تأیید شد.سیاست تقسی  سود در توانایی مدیران و تمرکز مالکیت  

 ، شرکتسود  :  راتحلیل، سیاست تقسی  سود،هاکلید واژه
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 مقدمه

محروبی  موضیو   رباز  یسیود از د   یتقسی مشیی  خط (.Theiri et al., 2023)  اسیت   یشیرکتدر مالی  موضیوعاا اصیلی  تقسیی  سیود از 

  نتنر یکه لی باز اسیت. از زمانی  موضیو ، همننان موضیوعن  یگسیترده دربارۀ اهای  برخلافِ پژوهش .بوده اسیت ی مالاا  یدر ادب

موضییو   ک یسییود همننان    یتقسیی اسییت  ی، سیی های خود را ارائه دادندپژوهش(  1961)  یانیلیو مودلر  یماو  دنرالِ ( و به1956)

از ی  اریبسی دوم،  ها اسیت.  شیرکت ی  گرارهیسیرمادر  عنصیر مرثر  ک یاول،  ؛مه  داردۀ  سیود سیهام دو جنر  .اسیت بوده  برانگیز  بحث 

دهندۀ  نشیانسیهامداران   وگراران  سیرمایهبین تقسیی  سیود شیرکت  سییاسیت  تغییر    کنند.تقاضیا میی  ها سیود نقدسیهامداران شیرکت 

ی  ازامشخص بهی زمانۀ  دورک  ی یطی  که به هر سهامدار عادی  ود سهامطرق تعریف، سی  ت.وضیعیت مالی شیرکت اسی گی  نگون

منا ع گوناگون  با برقراری تعادل بین ران یمد  ن،یبنابرا؛  شیودیگیته م  1هر سیه ی میسیود تقسی   شیود،یهر سیه  او پرداخت م

سیهامداران پرداخت  ی  برخ بهرا موردنیاز  ی  سیود نقدی،  گرارهیسیرماور  سیودآی  هااز  رصیت توانند ضیمن اسیتیاده  ن میسیهامدارا

سییتا  و در این را  اندنکردهطور یکسییانی عمل  سییود خود بهتقسییی  و پرداخت  ها در شییرکت   (.Lu & Chen, 2023کنند )

دربارۀ ران یگیری مدسیود و تصیمی   یهای تقسی شیناخت عوامل مرثر بر سییاسیت   ،نیبنابراکنند؛  ترسیی  میمتیاوتی های  مشییخط

 (.Barros et al., 2023) عوامل مه  است ن یبراساسِ ای میهای سود تقسسیاست 

شده انجامهای پژوهشاست. بسیاری داشته حال ا زایش دربارۀ سیاست تقسی  سود تابهنرری  تجربی و  های پژوهشتعداد  

این معمای سیود   .گراران به پرداخت سیود سیهام توجه دارندکنند و سیرمایهپرداخت میها سیود  دهد که نرا شیرکت نشیان می

ی گرارهیپابنابراین،   ؛به معمای سود سهام پرداختند و پاسخی برای آن نیا تندپژوهشیگران در گرشته .  سیاز اسیت مسیئلهه  هنوز 

 Rohi)  اسیت ان گیرتصیمی  های بسییاری ازسیویِو شیامل قایاوااسیت برانگیز باقی مانده سییاسیت تخصییص سیود شیرکت بحث 

et al., 2013.میلر و مودیگلیییییانی   (. براسیاسِ دیدگاه پژوهشیگران پیشیین، عوامل متعدی بر سییاسیت تقسیی  سیود اثرگرار اسیت  

ۀ  بازار سرمایآنها بر این باور بودند که در . کردندارائیییه  را اهمیت سیاست تقسی  سود  ۀ  ( برای نخستین بار بحث دربار1961)

کامل ارزش ۀ  وجود ندارد. در بازار سرمایرابطۀ معناداری  سیاست تقسی  سود هییی   و ها  کامل بین ارزش بازار سییهام شرکت 

پس از انجام شیده اسیت.  اسیت که در شیرکت  های  گراریاز سیرمایهحاکی  بسیتگی دارد که تی  نقدی آن  به جریا قط  ها  شیرکت 

ی در تیاوتل م، عواممالیاا  ی وقدن نریاجر  بوهلاعد که  دهیمن  شییانن نتایجشییا  وم شیید نجاای هایپژوهشاین پژوهشییگران،  

رکتی  شی ت  یحاکم  ،(Piri et al., 2015)  سیابداریی حدهزارشت گ یییه ک لازجمسیت،  اثرگرار اا  هرکت شی د  و   سی قسییت تیاسی سی 

(Alwi & Rahim, 2009)،  ۀ نمیاینیدگی )نی یهزEtamadi & Esmaili Kajani, 2017( نرخ مرثر میالییاتی ،)Amromin et al., 

و توانایی  ها  یژگ یوو    (Etamadi & Esmaili Kajani, 2017; Foroghi et al., 2009)ی  گرارهیسیرما( سیاختار سیرمایه و 2005

 (.Hejazi et al., 2017; Etamadi & Esmaili Kajani, 2017; Arab Salehi & Akhlagi, 2012مدیران )

ا طالعام  اوجودِبا  هرکت د شی و   سی قسییت تیاسی ر در سی ثرگرال اوامۀ عوزدر حت که  سی ص اشیخه مشیدرائهب اطالم  براسیاسِ

د  عتقدن ن مژوهشیگراپی  برخ  (.Ed-Dafali et al., 2023) ارددت لالا دطالعامن یا ایاوج بر تسیت، نتایه ادم شی نجاکه ای تیاوتم

 Golestani etارد )د دجو ی ومنی ر وعناداۀ مابطا رهرکت د در شو   سقسیت تسیاس ی والیاتر مرثخ مرش نکاه ش و زاین ایکه ب

al., 2014ر  گیشی ن ننداد نو   سی قسییت تیاسی ی بر سی الیاتر مرثخ مرنر أثیتد که  سییدنه رتیجن نیز به ایی نیگرن دژوهشیگراا پ(؛ ام

ی المن ژوهشییگراد که پدهین مشییانا هیبررسیی باوجوداین، (. Howton & Howton, 2006; Amromin et al., 2005یسییت )ن

 ,Howton & Howton)  انددادهنم  نجااک  شییترۀ متیجنی به دسییتیاب ج وتاینب  رکیو ت قادانهر نروۀ مرربادی  خصییوصیی هبت  عالی 

2006; Amromin et al., 2005; Hassas Yeganeh & Pakmaram, 2012)  . ج  تیاین نتوامیراتحلییل،   د  کریوری  کیارگیرا بیهبی
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  جل حتحلی  ن وکردرجمعا سییی . بی ردک ل حلیی ه تاددۀ  جموعی یک مد  ماننی  وی  آورمعرا جن  وناگو ی گ هاژوهشه از پآمددسیییت هبی 

ث  ریاحی ه مبی توجیهبیا(.  Dekkers et al., 2022ییابید )یش ما زای  شیییمگیرینر  طو هج بی تیایبیه نن  طمینیان اهیا، امکیاادهز دا  سیییییاریب

ل  وامت هر یک از عهمین اعییتۀ باررر د راگی  ع وامش جژوهم یک پانجایشیین، ی پهاژوهشن پمعدودبود  ی وناکا  وه شیدیشپ

ش انۀ دوسیعه تب د واری دوآورر ننرن میی از انونش ک بنابراین، پژوه؛ رسیدیر منرهی برورد ضی و   سی قسییی تهایاسیت ر بر سی رثم

ر  رثل موامل عراتحلید  ویکرع با رامش جژوهیک پب  القر در ان بخسیتیی نبراکند. همننین، یک ممش ک ژوه  پوضیو ی مررن

 شود.یی مررسبد و   سقسیت تیاسبر س

های  بردن شیکاف بین کارگیری رویکرد  راتحلیل ضیمن از با به شیده، در این پژوهش تلاش شیده اسیت که براسیاسِ مطالب گیته 

های گرشته نشان ها شناسایی و تریین شود. مرور جامع پژوهش های پیشین، عوامل مرثر بر سیاست تقسی  سود شرکت نتایج پژوهش 

،  هزینۀ نمایندگی   های سیودآوری، ها، شیامل جریان نقدی آزاد، نسیرت ترین عوامل مرثر بر سییاسیت تقسیی  سیود شیرکت داد که مه  

تقارن اطلاعاتی،  عدم    گراران نهادی، راهرری شیرکتی، نرخ مرثر مالیاتی، سیاختار سیرمایه، سیرمایه سیازوکار   کیییت گزارشیگری مالی، 

بخش نهارم روش در   در بخش دوم پژوهش مرانی نرری، در بخش سیوم پیشیینۀ پژوهش،   توانایی مدیران و تمرکز مالکیت اسیت. 

 وتحلیل آماری و پیشنهادهای حاصل از نتایج آمده است. نهایت نتایج تجزیه پژوهش و در 

 

 مبانی نظری

د و ت سی رداخ ط به پ ربو ا م تصیمیما   ا و ه رکت ت شی دیری ت م یاسی ت که با سی سی ی ا رکت ی شی ال ث م راح ن م تری ه  م از م ها د سی و ت سی پرداخ 

ی را ن ب هامدارا ی س قاضا ی ت نند؛ اول، پاسخگو ذ ک تخا ی را ا ا وگانه ت د یاس د س ای م ب ها د س و ت س رداخ ۀ پ ربار ن د ارد. مدیرا ر د روکا م س ها سی 

ش   زای ر ا یشیت د ب و ل به سی ی ی ن را ب ی  گرار رمایه ی سی ها رصیت   ه از  سیتیاد ی ا را ت را ب رک ی شی اشیند. دوم، نقدینگ م ب ها د سی و ی سی قد ت ن رداخ پ 

ر ث ا ت  رک ش شیی رز ت که بر ا سیی ا ی  ت ی ر ی د م ت  ااهمی ی ب ها ی ر ی گ   ی صییم از ت ی ک ی د و سیی   ی قسیی ت ت  اسیی ی سیی (. Moradi et al., 2017هند ) د 

ر بر  رث م ل  وام ع ی  بند طرقه   و ی  ی سیت. شیناسیا ه ا د م شی نجا ا ه مین ن ز ی ا در  ی اد ی ی ز ها ژوهش پ ه رشیت گ ی  ها ال ر سی د لیل، ن د می ه ه . ب گرارد ی م 

ن وا ت ی  رایط آت ی از شی وشین ر ر صیوی ت ل  وام ع ن ی از ا ی . آگاه سیت ا ا ه رکت ی شی ال ر م مو ی در ا صیل ی ا ها دغدغه ز  د ا و سی    ی قسی ت ت  اسی ی سی 

 کند. ی م   راه   ز ی را ن ه ر آیند ت د رک ی ش ال م ر   تا د ر رآور ن ب امکا   و د  ده ی ه م رائ ا ا ه رکت ش ی نگ ی قد ن ع  ی وز ت 

سیهامداران کسیب سیود و ثروا اسیت.  بیشیتر  آن متأثر از سیود تقسییمی اسیت. هدف مشیترک    ۀارزش سیهام شیرکت و آیند

ها از سیییاسییت تقسییی  سییود شییرکت دهد.  تأثیر قرار میاند که سییود تقسیییمی قیمت را تحت مطالعاا بسیییاری تصییدیق کرده

ای که سییاسیت  گونهبه  جلب کرده،پردازان و پژوهشیگران حوزۀ مالی را به خود  موضیوعاتی اسیت که توجه بسییاری از نرریه

نخسیتین بار میلر و (. برای  Talaneh & Shemirani, 2011ها شیده اسیت )نرریه ها وموضیو  بسییاری از مدل  تقسیی  سیود

ن  یبنشان داد که آنها  پژوهش. نتایج  بررسی کردندمالیییاا  و سیاست تقسی  سود  رابطه میان  بررسییی  بییه  (  1961)  مودیلیییانی

شیرکت  ای  سیهامدار بیرونی به تقسیی  سیود یا منا ع سیرمایهعلاقۀ  آنها بر این،علاوهوجود دارد. ای رابطهاا یو مالی میسیود تقسی 

علاقۀ ای  به منا ع سیرمایهنقدی  که سیهامداران در مقایسیه با تقسیی  سیود  دهندۀ این بود  همننین نشیاننتایج  را بررسیی کردند. 

دلیلِ کییییاهش  ها بهکه شیرکت مدعی شیدند    (Howton & Howton, 2006)  هاوتون و هاوتون .دهندبیشیتری از خود نشیان می

ا زایش    شیمگیرینطور سیود پرداختی خود به سیهامداران را بهقرل،   سیال بهنسیرت   15% به 38/ 1% نییییرخ مالیاا سیود سیهام از

سییایر  بلِ  گراری پایین درمقاهای سییرمایههای با درآمد بالا و  رصییت که شییرکت پژوهش آنها حاکی از آن بود  . نتایج  دادند

 Amromin et) و همکاران  آمرومین  پژوهش  . دهند نشان می العمل عکس احتمال بالاتری به این کاهش نرخ مالییییاا  ها به شرکت 

al., 2005 جیییای طیییر  روند جایگزینی پرداخت سود بیییه بخشیدن به سرب سرعت که کاهش نرخ مالیاا  ( بیانگر این نکته بود

نیز  همکاران  ی و گلسییتان   . سییت ی ن گیر  نشییم نندان سییود  تمام  بر اثرگراری آن  اما   ؛ شییود سییود سییهام می دوباره  گراری  سییرمایه 
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.  ( Golestani et al., 2014منیی وجود دارد )  سییاسیت تقسیی  سیود رابطۀ معنادار و  گیری کردند که بین نرخ مرثر مالیاتی و نتیجه 

شیده در  مدیره و نسیرت مدیران زن مسیتقل با سیود تقسیی  نوری و بخشیی نیز مدعی شیدند که رابطۀ بین تعداد زنان عایو هیئت 

شیده  مدیره با سیود تقسیی  ی بین نسیرت وزنی مدیران داخلی زن به مدیران زن عایو هیئت ا رابطه ی معنادار اسیت؛ اما ا رابطه شیرکت  

 های دیگر در این زمینه ارائه شده است. خلاصۀ تعدادی از پژوهش  1جدول  . در ( Nouri & Bakshi, 2020)   ندارد وجود  
 های پیشین ( خلاصۀ پژوهش1جدول )

Table (1) Summary of previous empirical studies 
 نتایج متغیر مستقل  متغیر وابسته پژوهشگران

 ی ساختار مالکیت  سیاست تقسی  سود ( 2009) همکارانکوکی و 

 سازوکار راهرری شرکتی ی 

 مترت و معنادار 

 یی مدیریت توانا وی شخصیت  سیاست تقسی  سود ( 2020پور ) ستایش و کری 

 ی اندازۀ شرکت، رشد سودآوری

 مترت و معنادار 

 منیی و معنادار 

 ی هزینۀ نمایندگی  سیاست تقسی  سود ( 2016اعتمادی و اسمعیلی )

 یگرارهیسرمای ها رصتی 

 مترت و معنادار 

 منیی و معنادار 

 ی ریسک بازار  سیاست تقسی  سود ( 2018اسعدی )

 ی اندازۀ شرکت 

 ی مالکیت شرکت 

 منیی و غیرمعنادار 

 مترت و غیرمعنادار 

 منیی و غیرمعنادار 

 مترت و غیرمعنادار  کیییت گزارشگری مالی  سیاست تقسی  سود ( 2013مهدوی و رضایی )

ی جانیزاده لاریول ی  رد ودیحد

(2016 ) 

 ی نقدینگی  سیاست تقسی  سود

 ی اهرم مالی 

 ی سودآوری

 اندازۀ شرکت ی 

 منیی و معنادار 

 منیی و معنادار 

 مترت و معنادار 

 مترت و معنادار 

 ی شیا یت اطلاعاا مالی  سیاست تقسی  سود ( 2012)  پاک مرامو حساس یگانه 

 ی سود نقدی سال قرل 

 گراری سرمایه ی  رصت 

 ی اندازۀ شرکت 

 ی جریان نقدی آزاد

 ی اهرم مالی 

 

 

 

 معنادار

 گراریهای سرمایهی  رصت سیاست تقسی  سود ( 2011عرب صالحی و اخلاقی )

 ی هزینۀ نمایندگی 

 ی مالیاا 

 ی تأمین مالی 

 

 منیی و معنادار 

 

 ی ساختار مالکیت  سیاست تقسی  سود ( 2012روحی و همکاران ) 

 ی سازوکار راهرری شرکتی 

 منیی و معنادار 

 غیرمعنادار  گراریسرمایه سیاست تقسی  سود ( 2017مرادی و همکاران )

 ی سهامداران نهادی سیاست تقسی  سود ( 2009 روغی و همکاران ) 

 ی سهامداران مدیریتی 

 غیرمعنادار مترت و معنادار 

 معنادار ساختار سرمایه  سیاست تقسی  سود ( 2017اسدی و اصغری )

 مترت و معنادار  جریان نقد آزاد  سیاست تقسی  سود ( 2013بولو و همکاران )

 ی سود سال قرل  سیاست تقسی  سود ( 2017حجازی و همکاران )

 ی توانایی مدیران

 مترت و معنادار 

 معنادار ی سود هر سه  سیاست تقسی  سود ( 2015پور )پیری و حسین 

 

ها، گیتنی  عوامل مرثر در سیاست تقسی  سود شرکت نۀ یزمشده دری انجامهاژوهشمرور جامع پ پیشینۀ پژوهش و براساسِ
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 Valizadehاند از: جریان نقدی آزاد )این عوامل عرارا اسییت عوامل متعددی در سیییاسییت تقسییی  سییود تأثیرمی گرارند؛

Larijani & Hadidifard, 2017; Bulue et al., 2013 های سیودآوری )(، نسیرتSetayesh & Karimipoor, 2020; Bulue et 

al., 2013; Hejazi et al., 2017; Piri et al, 2015( سازوکار راهرری شرکتی ،)Rohi et al., 2012; Kouki & Guizani, 2009،)  

 Etamadi & Esmaili Kajani, 2017; Arab Salehi(، هزینۀ نمایندگی )Mahdavi & Rezaei, 2013گزارشیگری مالی )ت  یییک 

& Akhlagi, 2012) نرخ مرثر مالیاتی ،(Arab Salehi & Akhlagi, 2012)، هیسیییاختار سیییرما  (Asadi & Asgari, 2017 )،  

یی  توانیا ،(Hassas Yeganeh & Pakmaram, 2012)تقیارن اطلاعیاتی  عیدم ،  (Foroghi et al., 2009)  ینهیادگیراران  هیی سیییرمیا

 .(Rohi et al., 2018) ت یتمرکز مالک ،(Hejazi et al., 2017مدیران )

 شر  زیر خواهد بود:های پژوهش به رضیهاساس،  براین

1Hارد.ر دأثیا تهرکت د شو   سقسیت تیاسد بر سقدی آزان ن: جریا 

2H ارد.ر دأثیا تهرکت د شو   سقسیت تیاسی بر سودآوری سها: نسرت 

3Hارد.ر دأثیا تهرکت د شو   سقسیت تیاسی بر سرکتی شاهررر ر: سازوکا 

4Hارد.ر دأثیا تهرکت د شو   سقسیت تیاسی بر سالی مزارشگرت گ : کییی 

5Hارد.ر دأثیا تهرکت د شو   سقسیت تیاسی بر سمایندگ ۀ ن: هزین 

6Hارد.ر دأثیا تهرکت د شو   سقسیت تیاسی بر سالیاتر مرثخ م: نر 

7Hارد.ر دأثیا تهرکت د شو   سقسیت تیاسه بر سرمایر س: ساختا 

8H :ارد.ر دأثیا تهرکت د شو   سقسیت تیاسی بر سهادن نگراراسرمایه 

9H : ارد.ر دأثیا تهرکت د شو   سقسیت تیاسی بر سطلاعاتن اقارتعدم 

10H :ارد.ر دأثیا تهرکت د شو   سقسیت تیاسن بر سدیرای متوانای 

11H : ارد.ر دأثیا تهرکت د شو   سقسیت تیاست بر سالکیز متمرک 

 
 : مدل میهومی پژوهش 1شکل 

Figure (1) Conceptual model of research 

 
 

 قدی آزادن نجریا

 دیرانم یتوانای

 الکیتم زتمرک

 یاه تنسب رمایهس رساختا

 یودآورس

 ودآوریس

 اهبریر رسازوکا

 یزارشگرگ تکیفی

الیم  

 مایندگینۀ هزین

 طلاعاتیا نقارتعدم 

 نگذاراسرمایه

هادین  

 الیاتیم رثؤم خنر

 مقسیت تسیاس

ودس  
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 روش پژوهش

ود.  ا بطالعامن  یاض در  تناق وا یاوتد  جو ی از واک ا حهرکت د شی و   سی قسییت تیاسی ر در سی رثل موامۀ عوزحدر ا  دبیامرور ا

ۀ تیجنی به دسییتیاب ج وتاینب  ترکی ۀ وقادانر نمرو رۀربادی  خصییوصیی هبت  عالیی  المن  ژوهشییگراد که پدهین مشییانا  هبررسییی

ر بر رثل موامت هر یک از عهمین اعییتۀ باررر د راگی ع وامش جژوهم یک پانجا؛ بنابراین،  انددادهم ننجااه  وزن حیک در اشیترم

ی  قرلی های تجربپژوهشج  یانتیب  ترک ا  که باسیت  ی ارآم  یروشی ل  ی راتحلرسید. یر منرهی برورد ضی و   سی قسییی تهایاسیت سی 

لاف تاخل یدلایی  شیناسیابر  علاوهل  ی راتحل .کندمییی  را شیناسیاج  ینتاود در های موجتیاوای  موضیو  خاصی ۀ نیشیده درزمانجام

ی دلخواه  رهایمتغط بین ارارتۀ نیرا در زمی  خاصیی یی انهۀ جینتج مدنرر  ینتایب  مشییابه با ترک های پژوهشی  هاا تهیدر اد  ایی تیا  

ییک  د میاننی هرا  آنهیا   ود  کنی یی مسیییازیک یارنیه ،آوردیمد ه  رگ ن را ونیاگو ی گ هیاژوهشپج  تیاینل  راتحلیی  د  رویکر. دهیده میارائی 

ی  شیییمگیرنر  طو هج بی تیایبیه نن  طمینیان اهیا، امکیاادهاز دی  تیرک    جل حتحلیی   ن وکردرجمعا سییی کنید. بی یل محلیی ه تاددۀ  جموعی م

ر  ایی بیا سییی تییاوتد مویکرره  ایگیادر جی ل  راتحلیی ش  وی رکیارگیرها بی بی   .(Asgarnezhad Nouri et al., 2021)  ابیدیی یش م زایا

 د.شو یمی  ناسایشا  هرکت د شو   سقسیت تیاسسر در رثل مشده، عوامشارهف اکان شبردبینزن اشده، ضمنجامی اهاژوهشپ

آماری شییامل کلی ۀ مطالعاا گرشییته اسییت که عوامل مرثر در سیییاسییت تقسییی  سییود   جامعۀ به رویکرد  راتحلیل،توجهبا

نررِ زمانی از  اسییاس،براین بررسییی کرده باشیید. 2021 سییالهای پریر ته شییده در بورس اوراب بهادار را تا پایان شییرکت 

قلمرو مکانی شیییامل    آن ارائه شیییده اسیییت. گزارش 2021 سیییالآماری انتخاب شییید که تا انتهای   هایی در جامعۀپژوهش

به اینکه این توجه. بااندگر تهدرزمینۀ بورس اوراب بهادار انجام   های در دسیترسیی اسیت که در داخل و خارج کشیور وپژوهش

ای از یریگ گونه نمونه یه دسییترسییی وجود دارد،مدنرر  آماری  به کل جامعۀ شییود وپژوهش با رویکرد  راتحلیل انجام می

شیده اسیت. ازلحا ِ موضیوعی نیز عوامل گوناگونی شیناسیایی شیده اسیت که در سییاسیت تقسیی  سیود  آماری انجام ن جامعۀ

های پژوهش از روش  راتحلیل اسیتیاده شیده وتحلیل دادهبرای تجزیه گونه که قرلاً اشیاره شید،همان  .ها اثرگرار اسیت شیرکت 

شییود. اولین هر یک از این مراحل توضییید داده می راتحلیل در هیت مرحله اجرا شیید که در ادامۀ این بخش ند ی را.  اسییت 

شیده در این پژوهش متغیر مسیتقل شیامل  در  راتحلیل انجام مسیتقل اسیت. متغیرهای وابسیته وف یتعرمرحله در روش  راتحلیل  

 ها است.متغیر وابسته سیاست تقسی  سود شرکت  ها تأثیر دارد.عواملی است که در سیاست تقسی  سود شرکت 

ه  ب توجهاب  سیت؛ بنابراین،ه ادب شی نتخاه اوابسیت ل وسیتقر متغی  مو ه نبتوجها برل، صیر اًۀ قرحله در مدشی یآورمعا جمطالعا

 دهدین منشیای را شیخصیاتت مهرسی ر  یل ز. جدوسیت ینشیدنی  هسیتیادا اطالعان میی از اراتحلیل، برخد  ویکری رسیتانداردهاا

م از ر کدای هزاای که بههایژوهشد پعداد. همننین، با تشیو یل مراتحلید  رآینه از  دشی یناسیایی شی هاژوهشج پروث خاعکه ب

 ست نیز آمده است.ه ادج شارا خشخصان میا
 آماری  ۀ ( دلایل حذف مقالات از جامع2جدول )

Table (2) Criteria for studies screening 

 نشدنیستفادهت اقالاد متعدا ذف ل ح دلای ردیف

 12 اشد. ه ب شده نرائ ار  ث ا ۀندازاۀ حاسر م یرام ب ز ا لااطلاعا 1

2 
ه ستیادب اامناسی نهایاخصد از شو   سقسیت تیاس ر بر س رث ل موام ی عگیرندازهی ابرا 

 اشد. ه ب ردک
29 

 32 اشد.ه ب دی ش گیرندازهی اغیرآمار  ی وییا کصور هه بوابست   ل وستقر متغی ن میۀ برابط  3

 73 جمع

 

د رآین د در   رو م برای و ز ی لا ها یژگی ه که و اقیماند ی ب ها ژوهش د پ یسیتماتیک، تعدا ف سی ر ش ح و ی به ر گیر مونه  ن راسیاسِن، ب بنابرای 

 ست: ه ا د ه ش اد ن د نشا   3دول  ج ک در  یکی ت ی به طلاعات ه ا ایگا ب از هر پ نتخ ا م قالا د م . تعدا ه بود مقال  123،  ل را دارند راتحلی   



 

 9                               و همکاران یلدا حس ی                                                       ها: رویکرد فراتحلیلعیامل مؤثر بر سیاست ت سیم سید شر ت

 

 

 ده شبنتخات اطالعاد م تعدا ی ولمی عا هگاهیپا( 3جدول )

Table (3) Scientific databases and the number of selected studies 

 ده شبنتخات اقالاد متعدا طلاعاتیه اپایگا ردیف

1 SID 40 

2 Ensani.ir 28 

3 Noormags 13 

4 Magiran 10 

5 Emerald 20 

6 Sciencedirect 12 

 123 جمع

 

انید. برای متیال، برخی  را گزارش کرده  1هیای ارائیه شیییده معمولاً بیش از ییک انیدازۀ اثرنکتیۀ مه  این اسیییت کیه پژوهش

شیییده در  رآینید  راتحلییل  مطیالعیۀ اسیییتییاده 123ای کیه  گونیهانید، بیهانیدازۀ اثر را نیز گزارش کرده 12هیا حتی تیا بیش از  پژوهش

اندازۀ اثر اسیت.   8طورِ متوسیط هر پژوهش مشیتمل بر حدود اندازۀ اثر بوده اسیت. بنابراین، به 920پژوهش کنونی مشیتمل بر  

 درنتیجه، کشیور مطالعه شیده باشید. 6ها در متلاً در یک پژوهش ممکن اسیت اثر عامل خاصیی را بر سییاسیت تقسیی  سیود شیرکت 

ای از این عناصیر ازلحا ِ گزینه اسیت که هی  جیت دوگانه 920درمجمو  تعداد اندازۀ اثرهای مدنرر این پژوهش مشیتمل بر 

 شرایط پژوهش باه  مشابه نیستند.

ا  طلاعار، ایگا درارعه؛ بسییت اه  دشیی شزارا گ مسییتندا ی واتابخانها ک طالعاش مژوهن پیا در اطلاعای اردآورر گ ابزا

ه سیتا به سیه دطلاعان اشیود. اییج مسیتخراه ارشیتا گ طالعاش مزارش از گ ژوهی پیهومی ملگو ی اتغیرهار مقادیط به مربو م

ی  رام بزا لا( اطلاعا3 ور  ثا  ۀندازاۀ حاسییری مرام بزا لا( اطلاعا2قالاا؛ ع به ماجی رموما ع( اطلاعا1شییود:  ی  مقسیییت

د.   شی نریل تکسی ۀ اسیتردگ هیحب صی الا در قبتدر ارکو ی مهاتایج. دادهد نایار بر ترثل موامر یا عگ داخلهی متغیرهای مگیرندازها

د، مانند شییو یی مردآورا گ طالعاع به ماجی که رهایاده  از دو ر نه ف ودید یا رکورر پژوهش یک رسییترده هگ هیحن صیی یر اد

 ا زاررمنر د ی وندا کدبهادهن دطالعاا، ایی هر یک از مهاادهی دردآورر گ بلاوهه، عرحلن میر اشید. د)سیتون( ذخیره    یلدیک  

 د.د شوار  CMA2آماری 

شییده  یررسیی ی بیدانا مطالعای هر یک از مرار بتغین دو میط برترار یا اثا او ن قآ ت که باسیی ی اسییتانداردر اعیامر ثا  ۀانداز

 ا وطالعاج متایب نرکیی تراد بتوانمی  ه اسیت ور تگ اورا صی طالعال از معیار مسیتقن میۀ اآمار  س وشیود. مقیایی مگیرندازها

 .(Asgarnezhad Nouri et al., 2021)ه شود  ستیادر اکدیگبا یمقایسه آنها  

ا در هر یک از  ه اده ل د حلی ر ت ابزا   ا و ه اده ل د حلی د ت ژوهش، رویکر ش پ است. رو   rثر  ۀ ا نداز ش ا ژوه ن پ ی ه در ا د ش ه حاسر ر م ث ۀ ا انداز 

 ست. ه ا د ش ش گزار   4دول  ج ر  د   rثر  ۀ ا نداز ه به ا ردیل آمار ل ت  رمو   ر و ث ۀ ا نداز ج ا ستخرا ی ا را شده ب ه ستیاد ۀ ا طالعاا، آمار م 

  

 
1. Effect Size 
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 ها ادهل دتحلی  ش وژوهن پوناگوی گویکردهار در رثۀ اندازۀ احاسبم( فرمول 4جدول )

Table (4) Effect size calculation formula in different research approaches and data analysis 

 rحاسبۀ ل مفرمو آماره  حلیلر تابزا حلیلد ترویکر ژوهشش پرو ردیف

√ تا ط با هر بمرتر  t گرسیون ۀ رمعادل  رگرسیون  همرستگی  1
t2

t2 + (N − 2)
 

 rقدار آماره ر مرابر ب ث ۀ ا انداز r یرسون ب پضری مرستگیب هضری همرستگی  2

√ M1-M2<>0 t ها یانگینا متیاو امعه ا دو جتیاو 3
t2

t2 + (N − 2)
 

 M1-M2<>0 Z ها یانگینا متیاو امعه ا دو جتیاو 4
Z

√N
 

√ t یانگین ن مآزمو ابطه ر رقدان م میانگی ررگان ر خ نر  5
t2

t2 + (N − 2)
 

 2R √R2 گرسیون ۀ رمعادل  رگرسیون  همرستگی  6

 

تقسیی  سیود و عوامل  اسیت  یسی شیده دربارۀ رابطۀ دهد که نتایج مطالعاا انجامشیده در این پژوهش نشیان میمسیئلۀ بررسیی

دهندۀ همین مسیئله  اند، نشیان های گوناگون که متیاوا بودهشیده برای پژوهشتیاوا دارند. اندازۀ اثر محاسیرهمرثر با یکدیگر 

 از بررسیی نموداری  سیت. معمولاًه اشیدد نیشینهاز پنو ر هثی اهاندازهی اناهمگن ی ومگنی هرزیابی اراای بشیدهوا قش ترواسیت.  

انیدازۀ اثرهیا و مشیییاهیدۀ عینی همگنی ییا نیاهمگنی انیدازۀ اثرهیای مطیالعیاا، مقیایسیییۀ مقیادیر حیداقیل و حیداکتر انیدازۀ اثرهیای 

.  (  ,.2021Iftikhar et alشود )های اثر استیاده میبرای ارزیابی ناهمگونی اندازه 2Iو  Qشیده و استیاده از آزمون همگنی محاسیره

 ست.ه اده شستیادی ااهمگنی یا نمگنی هرزیابی اراه بدشهشاری اهاوشی رمامش از تژوهن پیر اد

 

 هایافته

ا  ورر صیی ثۀ اندازش یک ازارگ   ازطریقِ CMAا زار رمه در ندشیی یازیابا بقالاه از مآمدسییت دی بههای آماراخصع شیی تجمی

ل از رق  . برای این کار،ی داردتصیاد  ت وابا ثثرال اددو مراتحلیل،  ه از  سیتیادک با ایسیتماتیر سی رور در مثۀ اندازن اپریرد. اییم

ص شیخه مرضییه در هر  دشی یازیابا بطالعای ماهمگنی یا نمگنن هیزات مسی م ازا لاها، ابتدرضییهد  أییۀ رد یا تربارر دررنظهاا

 الای باهمگنی نرای بصییاد ا تثراۀ اندازل امد ه ودشیی یازیابا بطالعان میان ماییی پاهمگنی نرات بابثا  ثراۀ اندازل اود. مدشیی 

 (.Schmid et al., 2020)ه شدند ستیادا

ن  یی باهمگند نجو (، حاکی از وکمتر باشیید  0/ 05یعنی سییطد معناداری از ی معنادار باشیید )حا ِ آمارلاز  Qاخص ر شیی اگ 

ب  رتیتد که بهپریریا مصییور %75و   %50،%0ددی  ی عهاازهر بد 2Iاخص آماری ش شیی گزار  ت وسیی ه ادشیی یازیابا بطالعام

ا طالعان میی بسییت. ناهمگنه ارضیییۀ یک  دشیی یازیابا بطالعان می در ببالا ط وتوسیی ی ماهمگنی، ناهمگننرودِ نۀ  دهندشییانن

 ن وناسیایی آه پس از شی می باشید( ک ی یا ک شیناختی، اسیمگر )روشعدیلر تتغید یک مجو ی از واک ه ممکن اسیت حدشی یازیابب

.  ( Nardi et al., 2020)  ابدییش ماهی ک یادی زدا حده تشیی یازیابا بطالعان میی بتغیر، ناهمگنن مراسییاسِ آه برضیییۀ  مقایسیی 

 ست.ا آمده 5دول ر جد CMA2ا زار رم نراساسِر بثا ندازۀی ااهمگونن ننجام آزمو ج انتای
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 ناهمگونی اندازۀ اثر ( آزمون 5جدول )
Table (5) Effect size heterogeneity test 

 نتیجۀ آزمون ی اندازۀ اثراهمگونن نآزمو ؤثر ل معوام

  رصد( ه د)ب  2Iمقدار  عناداری ح مسط Qآمارۀ  

 صاد ی ا تاثرا 913/53 000/0 89/15 قدی آزاد ن نجریا

 ابت ا ث اثرا 000/0 486/0 441/1 الیی مزارشگرت گکییی 

 صاد ی ا تاثرا 921/95 000/0 518/24 مایندگی ۀ نهزین

 ابت ا ث اثرا 244/27 253/0 749/2 الیاتی ر مرثخ منر

 صاد ی ا تاثرا 156/91 000/0 920/33 رمایه ر سساختا

 ابت ا ث اثرا 278/10 328/0 229/2 رکتیی شاهررر رسازوکا

 ابت ا ث اثرا 130/68 453/0 276/6 هادی ن نگراراسرمایه

 صاد ی ا تاثرا 345/92 000/0 127/26 طلاعاتی ن ا قارتعدم 

 صاد ی ا تاثرا 080/91 000/0 681/89 الکیت ز متمرک

ابت ا ث اثرا 715/62 101/0 682/2 دیران ی متوانای  

 صاد ی ا تاثرا 557/94 000/0 744/36 ودآوری ی سهانسرت

 

ن قارتعدم    رمایه،ر سی مایندگی، سیاختاۀ نقدی آزاد، هزینن نریال جوامی عرات که بسی ص امشیخ 4دول جج  تای نبراسیاسِ

 Qعنیاداری آزمون  د مسیییط  ر وتزرگل بدور جی قیداز ما  Qآمیارۀ  مقیدار  ودآوری،ی سییی هیانسیییریت   ت والکیی ز می طلاعیاتی، تمرک ا

ی اندازۀ  اهمگوند ندهین مشات که ناس 75ز  ر اتزرگر بری مدنتغیرهای مبرا 2Iاست. مقدار   0/ 05عناداری د مطر از ستکونک

ه بر دشیی هشییاری اتغیرهای اندازۀ اثر ماهمگونی بر نرنیک م   رضیییۀ ر رد ویۀ صیی رضییین،  ارد؛ بنابرایر درای قالاید بطاثر در سیی 

د از و سی   یقسی تت  یاسی ا بر سی تغیرهن مید اندازۀ اثر ارآوری ب، برابودنناهمگو لِ نلیدبهشیود. پس ید مأیید تو   سی قسییت تیاسی سی 

 شود.یه مستیادی اصاد ا تثرال ادم

ی  توانای  ی وهادن نگرارااهرری، سیرمایهر رالیاتی، سیازوکار مرثخ مالی، نری مزارشیگرت گ یییی ک تغیرهای مران، بیرابعلاوه

 2Iاسیت. مقدار   0/ 05عناداری  د مطر از سی تبزرگ  Qعناداری آزمون د مسیط ر وتونکل ک دور جقداز ما  Q  دیران، مقدار آمارۀم

ۀ   رضیی  ۀ یک رد ورضیین،  ارد؛ بنابرایر درای قایینر پسییاد بطی اندازۀ اثر در سی اهمگوند که ندهین مشیار نری مدنتغیرهای مبرا

ی  ، برابودننهمگو لِ لیدبه  شود. پسید مأییا تهرکت د شو   سقسیت تیاسه بر سدشهشارر اتغیی اندازۀ اثر ممگونی بر هرنر میص

 شود.یه مستیادت اابا ثثرال ادا از مهرکت د شو   سقسیت تیاسا بر ستغیرهن مید اندازۀ اثر ارآورب

ل  ام ل شراتحلیی  هادلی مکارگیرهج ب. نتایی شدرزیابه اوابست ل وستقی متغیرهان میۀ بابطا رو د قعۀ برحل، در مدرنهایت 

ا  ه بمراا هطالعاۀ ممه طمینان( اندازۀ اثرۀ اای ) اصیلاصیلهد  رآورو بمونه(    نجی حهدنز وراسیاسِن بای )میانگیقطهد نرآورب

ۀ  اصیل ر  شیود. اگ یا مایاوه قآمدسیت دی بهرآوردهان ببودعنادارۀ مربارن دراسیاسِ آت که بسی ی اعنادارد مسیط  ن وآمارۀ آزمو 

ی  تغیرهان میی بعنادارط مارترا ت ویسی ر نیر با صی رابد که اندازۀ اثر برا ک دعن اتواود، میشی ر  یل صی امه شی دشی هحاسیرن مطمیناا

ه  ر ت ه گ راشد، نتیجر نیل صامه شی دشی هحاسیر اصیلۀ اطمینان مه  ک یرصیورتدا ام؛  شیودیش رد مژوهۀ پ رضیی  د ودارد نجو ش وژوهپ

شود. ید مأییتش ژوهپۀ  رضی د وارد دجو ش وژوهی پتغیرهان میی بعنادارط مارترا ت ویسر نیف صخالد که اندازۀ اثر مشو یم

ر اندازۀ اثر  یسییر تسیت. دی انید، ماشی ی بنیر ماگ  ت وترر متغین دو میه باشید، رابطت بتره مدشی هحاسیرن اندازۀ اثر میانگیر ماگ 

  0/ 3ز  ش ابی  ط وتوسییی ا م( ر-0/ 3تیا    -0/ 1)بین    0/ 3تیا    0/ 1ونیک، بین  ا ک ( ر-0/ 1ز  ر ات)بزرگ  0/ 1ز  ر امتر ک قیدام  معمولاً

ات)کونیک نبی توجیه. بیا(Alimohammadi & Nancy, 2022گیرنید )یر مرگ درنزربا  ( ر-0/ 3ز  ر  ن ، آزمو 4دول  جی ج  تیایه 

 ست.ا آمده 6دول جر د CMA2ا زار رمی نکارگیرها بب  ی وصاد ا تیت  ابا ثثرال ادی از دو مک یراساسِش بژوهی پهارضیه 
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 صادفیا تی ت وابت ثثرال اد  مراساسِش ب ژوهی پهارضیه فآزمون ( 6جدول )

Table (6) Test report of research hypotheses based on fixed or random effects model 

 نتیجه سطح معناداری  zآمارۀ  فاصلۀ اطمینان اندازۀ اثر اندازۀ اثر عوامل مؤثر 

 تائید  000/0 460/4 ( 252/0 – 095/0) 175/0 جریان نقدی آزاد 

 تائید  000/0 844/1 ( 036/0 – 831/0) 521/0 های سودآوری نسرت

 رد 292/0 053/1 ( -130/0 – 039/0) 045/0 سازوکار راهرری شرکتی

 تائید  000/0 776/3 ( 105/0 – 216/0) 216/0 کیییت گزارشگری مالی

 رد 112/0 587/1 ( -224/1 – 129/0) /548 هزینۀ نمایندگی 

 تائید  006/0 763/2 ( 053/0 – 304/0) 182/0 نرخ مرثر مالیاتی 

 تائید  009/0 597/2 ( 125/0 – 896/0) 511/0 ساختار سرمایه 

 تائید  000/0 564/9 ( 394/0 – 559/0) 481/0 گراران نهادی سرمایه

 تائید  001/0 355/3 ( 300/0 – 144/1) 722/0 اطلاعاتی تقارن عدم 

 تائید  000/0 156/5 ( 233/0 – 483/0) 365/0 توانایی مدیران 

 تائید  000/0 125/4 ( 278/0 – 782/0) 530/0 ت یمالک تمرکز 

 

د  اشید، سیطر بتزرگل بدور جقداز ما Z قدار آمارۀر م. اگ شیوندی میررسی ا برضییان  رای آزمو ج بتاید نشیریۀ تدامر اد

ل  امه شددشرآورد که  اصلۀ اطمینان بدهین مشاد، ناشر بتکونک 0/ 05عناداری  د مطو از س 0/ 000ا  ر ببراب Zعناداری آزمون م

ز ا Zقدار آمارۀ ه مک رصیورتیا دامشیود؛ د میأییه ترضیی و  ه ریر تد پو   سی قسییت تیاسی ل بر سی امر عأثیت  اسیاس،یسیت. براینر نیصی 

د که  اصییلۀ اطمینان  دهین مشییاد، ناشیی ه بسییت آمدر به دتبزرگ  0/ 05از  Zعناداری آزمون د مسییط ر وتونکل ک دور جقدام

ن،  رضییه رد شیود. بنابرایمیه نریر تا پهرکت د شی و   سی قسییت تیاسی ل بر سی امع  اسیاس،سیت. براینر ایل صی امه شی ددشی رآورب

عوامل سیازوکار  )های سیوم و پنج  پژوهش  رضییه CMA2ا زار ها با اسیتیاده از نرمدرنتیجه، طرق نتایج تحلیل داده  .شیودمی

ت  یییک   های سیییودآوری،ازجمله تأثیر عوامل جریان نقدی آزاد، نسیییرت ها   رضییییهرد و سیییایر    (راهرری و هزینیۀ نمایندگی

یی مدیران و تمرکز  توانا تقارن اطلاعاتی،عدم    گراران نهادی،سییرمایه، سییرمایهسییاختار   گزارشییگری مالی، نرخ مرثر مالیاتی،

 شود.ها تأیید میمالکیت بر سیاست تقسی  سود شرکت 

 

 ی ریگجهینت

د  ویکر ر ه از  سیتیاد با ا ا  ه رکت د شی و   سی قسیی ت ت یاسی سی ر بر رث ل م وام ی ع ناسیای ش شی ژوه ی پ صیل ف ا د ه   ، ه شید یت ز گ ی ر ن ت یش رکه پ طو همان 

س  سی    و ی  جرب ا ت طالعا در م ا  ه رکت د شی و   سی قسیی بر ت ر  رث ل م وام ی ع بند جمع   ت و ناخ ا شی بتد در ا برای این تحلیل  . ت سی ل ا راتحلی   

د  ویکر با ر ا  ه اده د ل تحلی   ی و ررسیی ب ج  نتای .  د شیی بررسییی ه  وز ن ح ی د در ا وجو ی م اییادها ل ت وتحلی جزیه ل ت راتحلی د   ویکر ر   کمکِبه 

الی، ی م زارشیگر ت گ ودآوری، کییی ی سی ها نسیرت   د و قدی آزا ن ن ریا ج ل  وام د که ع ا ن د نشیا   CMA2ا زار رم ی از ن گیر هره ا ب ب   ل و راتحلی   

ا بر  ه رکت ت در شیی الکی ز م تمرک   ت و دیری ی م طلاعاتی، توانای ن ا قار ت عدم  هادی،  ن ن گرارا رمایه، سییرمایه ر سیی الیاتی، سییاختا ر م رث خ م نر 

د  أیی ل ت وام ن ع ی ی هر یک از ا ثرگرار ا ا ه اده ل د حلی ه از ت سیتیاد ا ا ب   ت و سی ر ا ثرگرا ا ا ه رکت د در شی و   سی قسیی ی ت مشی خط   ی و گیر صیمی  ت 

 ست: ن ا مخوا ِ  زیر ه ر ش اند، به ی کرده ررس ا را ب تغیره ن م ی ه که ا رشت ی گ ها ژوهش ش کنونی با پ ژوه ا، پ است ن ر ی ر ا د. د ش 

 & Setayeshهای سودآوری )نسرت   (،Valizadeh Larijani & Hadidifard, 2017; Bulue et al., 2013جریان نقدی آزاد )

Karimipoor, 2020; Bulue et al., 2013; Hejazi et al., 2017; Piri et al, 2015،)  گزارشیگری مالی )ت یییکMahdavi, & 

Rezaei, 2013  نرخ مرثر میالییاتی ،)(Arab Salehi & Akhlagi, 2012)،  هیی سیییاختیار سیییرمیا  (Asadi & Asgari, 2017 )،  
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یی  توانیا ،(Hassas Yeganeh & Pakmaram, 2012)تقیارن اطلاعیاتی  عیدم ،  (Foroghi et al., 2009)  ینهیادگیراران  هیی سیییرمیا

ۀ  هزین ی ورکتی شیی اهررر رازوکال سیی وامری عثرگراا اام.  (Rohi et al., 2018)  ت یتمرکز مالک  ،(Hejazi et al., 2017مدیران )

ی سیازوکار راهرری هاژوهشج پتایش کنونی با نژوها، پاسیتن ریر اد. دا رد شی هادهی دبررسی  ل وحلیج تتایه نبتوجهای بمایندگ ن

(Rohi et al., 2012; Kouki & Guizani, 2009)  ( و هزینۀ نمایندگی )هزینۀ نمایندگیEtamadi & Esmaili Kajani, 2017; 

Arab Salehi & Akhlagi, 2012)  .ی  هانرهاز جش ژوهپکه هر دهد  نشییان میه  رشییتگ  هایپژوهشی بررسیی   ناهمخوان اسییت

دنرر  می که  رویکرد ه ومینه به زسیتبا هژوهشپن  یا ۀمر هد  .د را بررسیی کرده اسیت و   سی قسییت تیاسی ر بر سی رثل موامی عتیاوتم

ا  تیاوم  تایجبه نان پژوهشیگر. به همین دلیل، دانراشیتهر گ نارا ک ر عوامل  سیای وی  ررسی ل را بوامی عرخه اسیت، بودان بپژوهشیگر

مه  ل  مع  ۀرحلدر م هاپژوهشن یج اتایه از نسییتیادان مادر زخصییو   ا بهتیاو ض وناقتن اند. اییا ته  سییت داییی  متناق و

ن  گرارا سییاسیت  ن ودیراه ماشیترا ی وردرگمب سی سیر گیرد،م ننجار امن ایای در لمعی  یک ارنگ وی  بندمعر جگ که اد  شیو یم

ب  ترکی ش وژوها پدبیاا ۀقادانر نروف مدی با هاصیی ش خژوهن پاکنو ه تینکه ابتوجهبا  س واسییا. برایندد شیی واها خهرکت شیی 

ر  بعلاوهراتحلیل،  د  ویکرری از یرگ رههببا  ن پژوهش ایان در ، پژوهشیگرسیت ه اشیدم ننجاک اشیتری ماتیجهی به ندسیتیاب ج وتاین

ی هاپژوهش. کردنده رائاد  و   سی قسییی تگراریاسیت سی  ۀمینی درزکاربرد وه ک ارنیی ، مدلدهشی گیتهی  ژوهشی ف پکان شی بردزبینا

ان در  پژوهشگرداشته است.  ی  سیاست احدودین مآ  حیدی صی بندطرقه ر ورثمل  وامعد  عداتن  کردشیخصمدر ن یشیین پژوهشیگراپ

که    رسیدنرر میگونه بهاینه قایسی ر مد پژوهشیی را بررسیی کردند.ه این شیکاف  یک ارن ع وامجی اتیجهن ۀرائبا اش کنونی  ژوهپ

 .ست اه ردک   راهرا  ی یشتری بپریرعمی ن ت، امکایشینپ  هایپژوهشاز ی لک ی  بندمعبا یک جکنونی  ش ژوهج پتاین

ها، برای ا راد دخیل همنون با سییاسیت تقسیی  سیود شیرکت  دهشی شیدن روابط معنادار میان عوامل گیتهبراسیاسِ نتایج و تأیید

 به نندد یها باشیرکت  ،یمیسیود تقسی ی  هااسیت یسی ن  یهنگام تدوشیود.  گراران و مسیئولان پیشینهادهایی ارائه میمدیران، سیرمایه

ی  هاآزاد، نسییرت   ینگیعوامل شییامل نقدن یاند. امرثر شییناخته شییدهعوامل    پژوهش در جایگاهن یعامل توجه کنند که در ا

یی  توانا عاا،اطلای  ناسیازگار ،ینهادگراران  هیسیرما  ه،یمرثر، سیاختار سیرمااا  ینرخ مال ،یمالی  گزارشیگرت  یییک   ،یسیودآور

را در ی  نیدگ ینمیای  هیانیهیو هزی  تیحیاکمی  هیازمیمکیانر  یپژوهش تیأثن  یاج  یکیه نتیایدرحیال  هسیییتنید.ت  یی و تمرکز میالکت  یی ریمید

ی  هانهیو هزی  تیحاکمی  هاسیت یسی ی ابیارزبا  دارد که ت  یها اهمشیرکت ی  برا ،رد کردتقسیی  سیود  اسیت  یو سی ی  ریگ  یتصیم

کمک  ای  یپنهان  ۀهر مسئلیی  به شیناسا  ی ممکن اسیت ابیارزن ی. ادکننن یمرثر را تایمی میسیود تقسی ی  هااسیت یخود سی ی  ندگ ینما

  یتقسی اسیت  یعامل مرثر در سی ک ی ی مانندمالی  گزارشیگرت  یییهمانطورکه ک  بگرارد. اثرسیود     یکند که ممکن اسیت بر تقسی 

کار  ن یکنند. ای ریگیخود را پی مالی  گزارشیگرپریری  اعتماد وت  یبهرود دقت، شییا د یها باشیده اسیت، شیرکت یی  سیود شیناسیا

 بگرارد.  اثرتر یواقعو سییود بهتر     یتقسیی ی  ها یکمک کند و بر تصییمان  نیعو ذیگراران  هیسییرمان  یاعتماد بجاد یبه اتواند یم

ارتراط و ت یبر تقو د یها بابگرارد. شیرکت  اثرسیود    یتقسی اسیت  یسی   ۀدرباری  ریگ  یبر تصیم  ممکن اسیت اطلاعاا ی  ناسیازگار

ی ترازه وسیته ی. ارتراطاا منر  و پپایین بیاورنداطلاعاا را ی  تمرکز کنند تا ناسیازگارگراران هیبا سیهامداران و سیرمات  یشییا 

در ی  نقشییی ی  نهادگراران هیسیییرما  .کندکمک می تریواقعو سیییود بهتر     یتقسییی ی ها یتصیییمبه و دنرال دارد را بهانتراراا 

آگاه باشییند و هنگام  ینهادگراران  هیسییرمای ازهایو نحاا یاز ترجد  یها بادارند. شییرکت ی میسییود تقسیی  ۀدرباری ریگ  یتصییم

به ل  یاز تماان  گرایممکن اسییت شییامل درک نهاددرنررگر تن ن  ی. ارندیآنها را درنرر بگ یمیسییود تقسیی ی  هااسییت یسیی ن یتدو

ط  یو شیرای معاملاا تجار  ۀددهنرییتغط  یشیرای  دلیلِ برخبه سیود باشید.  یخا  تقسی ی ازهایو نی  گرارهیاهداف سیرما  سیک،یر

تا با عوامل مرثر  ی کنند  روزرسیانو بهی  نیخود را بازبتقسیی  سیود  اسیت  یمنر  سی  صیوراِبهد  یها باتکامل، شیرکت بازار درحال

 شود.ی میطیمحراا ییبا تغق یتطرشده و   یسود تقسماا یتصمی  سازنهیباعث به  ننین کاریشده منطرق باشد.  شناخته

ها  عوامل سازوکار راهرری و هزینۀ نمایندگی در مدیریت شرکت   یتأثیربیدربارۀ دلایل  کهشود  به پژوهشیگران پیشنهاد می
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بزرگی از تیاوا در نتایج ناشیی از متغیرهایی اسیت که ممکن بخش های بیشیتری انجام دهند. بررسییسییاسیت تقسیی  سیود  بر 

گر ته طرق  های انجامکننده داشیته باشید. براسیاسِ پژوهشاسیت در ارتراط بین عوامل مرثر و سییاسیت تقسیی  سیود نقش تعدیل

وتحلیل آماری، های تجزیهگیری متغیرها، نو  صینعت، روششیده برای اندازههای اسیتیادهتوان به شیاخصرویکرد  راتحلیل می

توانند در مطالعاا آتی های عایو نمونۀ آماری پژوهش و غیره اشیاره کرد. پژوهشیگران میدورۀ زمانی پژوهش، تعداد شیرکت 

 .را بررسی کنند  هاکنندۀ این متغیرها درزمینۀ عوامل مرثر بر سیاست تقسی  سود شرکت خود نقش تعدیل

د  ویکرشیده در رهسیتیاد  اصیطلان اتریمعروف ن وتریه ت که اندازۀ اثر مسی ش گیتنی اژوهی پهاحدودیت ط با مرترار اد

 ی وحاسییراا آماری مدهزارشی گ گونگط با نرترای در ااصیی د خژوهشییی اسییتاندارط پحیل، در ماحنیرعسییت. دل اراتحلی 

لِ نرودِ  لیدی بهیدانا مطالعای مرخر بد  ش کنونیژوهل، در پلین ددارد. به همید نجو ن ووناگو ی گ ژوهشی ی پهاوزهی در حریاضی 

شیده را از ی گیتههاژوهشر شید پجرو ر مژوهشیگن، پداشیت؛ بنابراید نجو ۀ اندازۀ اثر وحاسیرن میاز، امکادنوری مهازارش آمارهگ 

 ند.ف ک ری حامعه آمارج

 

 منابع

ی  رکتها د در شی و   سی قسییت ترسییاسی ن بتغییراا آ ه واختارسیرمایر سی اثیی ت(. بررسی 1396حمد )د مسیی  ،اصیغری و  ،راصیغ ،اسیدی

 .144-129(، 35)9،  حسابرسی ی وسابدارا حتحقیقا.  هرانر تهاداب بوراس اوره در بده شریر تپ

   عمی ر تشیتاول گ ده از مسیتیادد با او   سی قسییت تیاسی ی با سی رکتی شی تغیرهای مویاط پرترای ا(. بررسی 1397عردالرضیا )  ،اسیعدی

 .110-93(، 39)10،  حسابرسی ی وسابدارا حتحقیقا.  (GMM)ا تهی

ی اهشپژوه.  گینمایندهزینه   د وشی ی رهارصیت ی با  قسییمد تو ه سی (. رابط1396)  محمد ،جانیی ک اسیمعیل  ، ونحسیی  ،اعتمادی
 .112-85(، 34)9،  حسابرسی ی والی مسابدارح

ر  مه عرخد طی نو   سی قسییی تهایاسیت د بر سی نقدی آزا  ریانر ج(. تاثی1391رضیا ) ،نعمتی ، ونحسیی،  پارسییان ،قاسی   ،بولو 

 .74-51(، 1)1، الیی مزارشگری در گ اربردی ک پژوهشها.  هارکت ش

د  و   سی قسییت تیاسی ل بر سی سیتقس مسیابرش حزاری گ عدیلی تندهار بثی ا(. بررسی 1393وحید )  ،پورحسیین و  ،زپروی ،پیری

 .94-75(، 19)5  ،سابداریش حانه دمجل ان.هرر تهاداب بوراس اوره در بده شریر تی پهارکت ش

 ی وسیابداری حهابررسیی ر.ازام بود: پیا  سی قسیی  تصیمیی تها(. محرک 1390غزال ) ،میرانیی شی مرتایائ ا، ورضی لعردا  ،تالانه
 .69-36(، 36)18  ،حسابرسی

ت  رکد شی و   سی قسییت تیاسی ن بر سی دیرای موانایر تاثیی ت(. بررسی 1396بهنام )  ،کرمشیاهی و ،یصیغر ، صییحی  ،رضیوان ،حجازی

پیی اهیی  شیییی ریر تیی ی  بده  در  اوره  تهییادابب  وراس  تمطییالعییا.  هرانر  میی سییییابییداری حجربا  .  73-94(،  54)14،  الیی 
https://doi.org/10.22054/qjma.2018.8270 

ی بر رکتت شیی اکمیی حالا مطلاعات اشیییا ی ی ونترلد ک بعار اأثیی ت(. ارزیاب1391عسییگر ) ،رامک مپا  و ،ییحی ،گانهس یحسییا

 .116-85(، 15)٤ی،  حسابرس ی والی مسابداری حاش هپژوه.  هارکت د شو   سقسیت تیاسس

ی  رکتی شاهررم ررای نکارها ز وار س(. تاثی1390محمد ) ،وییر لهاد ممنیر ه، و هیم، ابراهیمی ،مهدی  ،ساریخانی  ،علی، روحی

 .24-1(،  12)3،  حسابرسی ی والی مسابداری حاش هپژوه. ود  سقسیت تیاسبر س

.  ود  سی قسییی تمشی خط  ت ودیریی مخصییتی شی هایژگین ویه بابطی ر(. بررسی 1399عیسیی )،  پورکریمیو ،نمحمدحسیی  ،سیتایش

 .170-149(، 4)11،  سابداریش حاند

ی شی ا بر خط ممالیا ی والن مأمیع تگراری، منابرمایهی سی هارصیت ر  (. تأثی1390حسینعلی ) ،اخلاقی  و ،یمهد ،الحیب صی عر

 .118-101(،  16)4، هادارب بوراس اوره ب صلنام.  هرانر تهاداب بوراس اوره در بده شریر تی پهارکت د شو   سقسیت
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لکترونیک:  ی اانکداری بناورش  ریرر بر پرثل م(. عوام1400ار ) ییروزی، اللهی  بیگ  ، وسیلطانی، میلاد  ،وری، باقرد نعسیگرنژا

 .214-184(، 1)25 ،یرانت در ادیریی ماش هپژوه.  راتحلیلد  رویکر

ی  ا هت رک د در شی و   سی قسییی تات هیاسی ی بر سی هادن نهامدارار سی (. تأثی1388)محسین ، اژدر و ،یعل ،سیعیدی  ،داریوش،   روغی

 .  129-114(، 2)1،  حسابرسی ی وسابدارا حتحقیقا.  هرانر تهاداب بوراس اوره در بده شریر تپ

اسیت  یبا سی ی  اتیرابطه نرخ مرثر مال  (.1393)  ب یدحریسی   ،شیورنه یجعیر ، ودجلالیسی   ی،دیسی   ی،مصیطی  ،دلدار  ،شیهرام  ی،گلسیتان

ی هااسیت  ی صیلنامه پژوهش ها وسی . در بورس اوراب بهادار تهرانشیده  ر تهیپری  هاسیهام در شیرکت   سیود و بازده  یتقسی 
 .181-204،  (70)22 ،یاقتصاد

د بر اکیا تراری: به گ سیرمای د وو   سی قسییت تیاسی ه سی ابطی ر(. بررسی 1396 اطمه ) ،حققو م  ،اثری ،صیاری حویسی  ،محمد ،مرادی

 .84-65(، 2)1،  عملکرد ی وملیاتی عحسابرس ی وسابداری حاش هپژوه د.قه نجن وریان در جطمینام ادش عقن

ش پژوه. ود  سی قسییت تیاسی ی بر سی الی مزارشیگرت گ یییا ک ثرای ا(. بررسی 1392غلامرضیا )  ،رضیایی و ،نغلامحسیی ،مهدوی
 .32-1(،  17)5  ،حسابرسی  ی والی مسابداری حاه

ل بر حصیو ر مازای بقابتی راختارهار سی اثیی ت(. بررسی 1392صیغر )ی اعل  ،سیتمیی رانوار و  ،نحسیی  ،اعتمادی،  مرضییه، موحد

 .18-1(، 2)1 ،الین متامی ی وارایت دمدیری. ود  سقسیی تات هیاسس

  علمی  نشریه.  (. بررسیی تاثیر مولیه جنسییت بر حج  سیود انراشیته تقسی  شده در شرکتها1399)  سیینح  ،بخشییینب، و ز ،نوری
 .115-98(،  13)4  ،حسابداری و  مدیریت  نوین پژوهشی  رویکردهای

سییود در مراحل     یبا نسییرت تقسیی ی  و حسییابداری (. رابطه عوامل مال1395 رد، الهه )ی  دیحد، و  اعر  ،یجانیزاده لارولی

  https://dx.doi.org/10.22034/jse.2017.11095. 96-75(،   36)9، بورس اوراب بهادار. یگوناگون عمر تجار
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