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 چکیده

شود. از سوی دیگر،  گیری در بازار بورس اوراق بهادار تلقی می تقسیم سود یکی از موضوعات مهم در امر تصمیم

های مالی  تصمیمات مرتبط با سود تقسیمی توسط مدیران مالی و سهامداران مستقل از فضای کلان اقتصادی و ریسک

شرکت  144در   ارتباط بین سیاست های تقسیم سود و تأخیر مدیریتاین پژوهش درصدد بررسی  .شود نمی اتخاذ

پژوهش حاضر . می باشد پرداخته است 3120-3043در بورس اوراق بهادار تهران طی دورۀ زمانی  شده منتخب پذیرفته

علی، همچنین از نظر شیوه گردآوری داده ها  -توصیفی، پژوهشی ، از نظر شیوه اجرااز لحاظ هدف، پژوهشی کاربردی

برای آزمون فرضیه های پژوهش از مدلهای رگرسیونی و همچنین برای تجزیه و تحلیل داده  .از نوع پس رویدادی است

یرات نتایج پژوهش بیانگر وجود رابطه معنادار بین نسبت توزیع سود و درصد تغی استفاد شده است. ssps ها از نرم افزار

 .توزیع سود نسبت به میانگین صنعت با تأخیر مدیریت می باشند
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 مقدمه

را با ارائه صورت های مالی سالانه حسابرسی شده به استفاده کنندگان انجام می  خود 3مدیریت مسئولیت پاسخگویی

؛ . صورتهای مالی حسابرسی شده به عنوان یکی از منابع قابل اتکا اطلاعات برای استفاده کنندگان محسوب می شوددهد

یرد که دارای مجموعه ای از ویژگی های اما این اطلاعات زمانی می تواند توسط استفاده کنندگان مورد استفاده قرار بگ

. از آنجا که اطلاعات مالی نسبت به گذشت زمان . یکی از این ویژگی ها به موقع بودن اطلاعات می باشدکیفی باشد

، بنابراین هرچه فاصله بسیار حساس است و با مرور زمان ارزش و سودمندی خود را در تصمیم گیری ها از دست می دهد

. به هرحال این ، ارزش اطلاعاتی آن بیشتر استپایان سال مالی و تاریخ انتشار گزارش حسابرسی کوتاهتر شودزمانی بین 

نکته را نمی توان نادیده انگاشت که اجرای فرایند حسابرسی و اظهار نظر در مورد منصفانه بودن ارائه صورتهای مالی 

ایجاد فاصله زمانی در ارائه صورتهای مالی به استفاده کنندگان  تبدیل به یکی از عواملی شده است که معمولاً منجر به

، عواملی که باعث تأخیر در گزارشگری مالی می . مطالعات بسیاری در زمینه به موقع بودن اطلاعات حسابداریمی گردد

قابل  یرغ 1لی شرکت( فرض می کنند که تأخیر در گزارشگری ما9442) 9. الادیپاپو و ایزدونمیشود را بررسی نموده اند

. مدیریت اختیارات زیادی در اجتناب است و علت تأخیر تنها حسابرسان نیستند بلکه مدیریت نیز تا حدی مسئول است

مثلا ًاختیارات حسابرس مستقل تا زمانی که مدیریت پیش نویس گزارش سالانه و ؛ فرایند گزارشگری مالی دارد

، مدیریت تا حدی در تسهیل شروع و فرایند اعمال نخواهد شد. به طور مشابه، اعمال حسابهای موجود را تهیه نکند

، مدیریت مسئولیت . حتی پس از پایان کار حسابرسی و وجود گزارش حسابرسی در دسترسحسابرسی نقش دارد

سهامداران سازمان دهی مجمع عمومی سالانه را به عهده دارد و همچنین صورت های مالی سالانه حسابرسی شده را به 

بنابراین تأخیر مدیریت تعداد روزهای سپری شده بین تاریخ گزارش حسابرسی و تاریخ مجمع عمومی ؛ ارائه می نماید

، کمیسیون بورس اوراق همچنین زمانی که نهادهای ذیصلاح قانونی مانند مقامات مالیاتی مربوطه ؛ وسالانه می باشد

CAC) کمیسیون امور شرکتها و 0(SECبهادار )
، حساب ها و گزارشهای سالانه حسابرسی شده را ارائه می نمایند (5

. استفاده مدیریت نظر خود را اعمال می کند و تا حدی در برابر خط مشی ها و قوانین و مقررات مربوطه مقاومت می کند

در فرایند گزارشگری از قدرت اختیار مدیریت در گزارشگری مالی شرکت مستلزم مطالعه است که چه میزان تأخیر 

 .مالی شرکت به وسیله مدیریت صورت گرفته است

، جهان شاهد بحران ها و رسوایی دو کمپانی غول آسای انرون و وردکام و اواخر دهه نود و اوایل دهه هزاره جدید

، ی حسابداری. وقوع این رسواییهای مالی باعث نشانه رفتن انگشت اتهام به سودیگر شرکت های کوچکتر بود

. پیامد این نگرانیها به شکل تغییرات بنیادین و گسترده در حوزه نظارت بر گزارشگری مالی و حسابرسان این شرکتها شد

شرکت ها و بازار سرمایه نمود یافت که از آن جمله می توان به تفکر تقویت ساختار نظام راهبری شرکتها و قوانین و 

، ها و شرایط وقوع فروپاشیها مشخص کرده است که در موارد نبود نظارت بر مدیریت. بررسی علتمقررات اشاره کرد

، زمینه مساعدی برای حاکمیت ناقص سهامداران بر چگونگی اداره کارها و سپردن اختیارات نامحدود به مدیران اجرایی

اف صحیح سهامداران از طریق . جلوگیری از بروز چنین وضعیتی مستلزم اشرسوء استفاده آنان را فراهم کرده است
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نظارت دقیق بر هیئت مدیره و حسابرسی منظم شرکتهاست که در مجموع تحت عنوان نظام راهبری شرکت شناخته می 

، نظام راهبری شرکتها را می توان مجموعه ای از فرایندها و ساختارهایی دانست . در نگاهی کلی(3165، شود )بنویدی

، کمیته ، کنترلهای داخلی اداری و حسابداریارهای درون سازمانی نظیر هیئت مدیرهکه با استفاده از ساز و ک

، ، نظام حقوقی، حسابرسی داخلی و مدیریت ریسک و نیز ساز و کارهای برون سازمانی مانند نظارت قانونی8حسابرسی

ندی در پی کسب اطمینان از رعایت ، حسابرسان مستقل و مؤسسات رتبه ب، نظارت سهامداران عمدهنظارت بازار سرمایه

. پیش بینی می شود نظام راهبری و ساز و کارهای ، شفافیت و عدالت در واحد تجاری است، پاسخگوییحقوق ذینفعان

؛ و حسابرسان خواهند توانست به ارزیابی کیفیت راهبری اعمال شده در آن به کاهش ریسک حسابرسی منجر شود

نظام راهبری به عنوان مجموعه ای از کنترلهای داخلی و خارجی می تواند از طریق کاهش  .واحدهای تجاری بپردازند

. در ریسک گزارشگری نامطلوب و اقدامات متقلبانه به اثربخشی و کارایی فرایند حسابرسی کمک قابل توجهی بکند

این انتظار می رود که وجود نظام بنابر؛ واقع نظام راهبری بالقوه می تواند از حجم کار حسابرسی و ریسک آن بکاهد

، ریسک و پیچیدگی واحد مورد حسابرسی بر تقاضا برای حسابرسی مستقل راهبری مناسب بتواند از طریق اثر بر اندازه

 .واحد مورد حسابرسی اثرگذار باشد

میت فزاینده ای می یکی از ساز و کارهای کنترلی بیرونی مؤثر بر نظام راهبری شرکت که به طور جهان شمول دارای اه

. سهامداران نهادی دارای توان بالقوه تأثیر گذاری بر عنوان مالکین سرمایه است به 3، ظهور سرمایه گذاران نهادیشود

در ایران . فعالیت های مدیران به طور مستقیم از طریق مالکیت و به طور غیر مستقیم از طریق مبادله سهام خود هستند

، این ، در اختیار سهامداران نهادی است و از این روشرکتهای پذیرفته در بورس اوراق بهادار بخش عمده ای از مالکیت

، از آن جایی که سرمایه گذاری های انجام شده توسط آنها . از سوی دیگرسهامداران از حق رأی بالایی برخوردارند

داران به طور طبیعی نگرانی هایی نسبت به سرمایه ، این سهاممبالغ قابل توجهی را به خود اختصاص داده است از این رو

همچنین از آن جا که هدف  ؛ وگذاری های خود دارند و از انگیزه بالایی برای نظارت بر عملکرد شرکتها برخوردارند

سود ، رقم اصلی سهامداران نهادی از سرمایه گذاری در سهام شرکتها دست یابی به سود و نهایتاً افزایش ثروت آنها است

زیرا قیمت بازار شدیداً تحت تأثیر سود ؛ گزارش شده و نیز سود توزیع شده شرکتها از اهمیت خاصی برخوردار است

گزارش و توزیع شده شرکتها قرار دارد و به این ترتیب سهامداران نهادی احتمالاً تلاش خواهند کرد تا در اتخاذ تصمیم 

شده ی شرکتها تأثیرگذار باشند و حتی ممکن است که به منظور دست  های اثرگذار بر سود گزارش شده و سود توزیع

 .، فشارهایی نیز به مدیریت شرکتها وارد نمایندیابی به اهداف خود

، اقدام به ارائه گزارش عملکرد و درخواست تصمیم گیری در مورد شرکت های سرمایه پذیر با برگزاری مجامع سالانه

، ، بحث برانگیزترین بخش مجمع، تصمیم گیری درباره تقسیم سود است. در اکثر اوقاتبرخی از امور شرکت می کنند

، پیشنهاد توزیع حداکثری سود را ارائه می کنند سرمایه گذاری خودبه این دلیل که سهامداران برای دریافت بازده نقدی 

و در مقابل مدیران شرکت ها برای جبران کمبود نقدینگی و جلوگیری از خروج منابع مالی، تمایلی به تقسیم سود 

ران و سهامداران . لذا مباحث مختلفی در رابطه با تقسیم سود از جمله میزان تقسیم سود و زمان پرداخت بین مدیندارند

. درعین حال که سرمایه مطرح می شود که در نهایت تعیین کننده سیاست شرکت در مورد تقسیم سود نقدی است
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، ارزان ترین و مهمترین منبع ، مدیران موسساتگذاران به دریافت سود سالانه حاصل از سرمایه گذاری خود علاقه دارند

، لذا میان این دو گروه ازهای مالی خود در عدم تقسیم سود جستجو می کنندمالی را برای رشد و توسعه و تامین نی

. در نهایت این چانه زنی بین سهامداران و مدیریت در تضادی وجود دارد که باید قاعدتاً به یک راه حل بهینه ختم شود

یت تعداد روزهای سپری شده بین همانطور که قبلاً نیز بیان شد تأخیرمدیر ؛ ومجمع می تواند باعث تأخیر مدیریت شود

 .تاریخ گزارش حسابرسی و تاریخ مجمع عمومی سالانه می باشد

رابطه سیاست های تقسیم سود و تأخیر مدیریت بنابراین این پژوهش سعی دارد به بررسی این موضوع بپردازد که آیا بین 

 ؟وجود دارد

 مبانی نظری

یکی از مباحث مهم مالی مطرح بوده و تاکیـد بـیش از حد بـازار سرمایه بـه موضوع سیاست تقسیم سود همواره به عنوان 

سود و اطالعات مرتبط با آن باعث شده است، این متغیر به یکی از مهم ترین عوامل تغییرات قیمت سهام تبدیل گردد و با 

اهبردهای کوتاه مدت و ایجاد یک بازده غیر عادی، ارزش شرکت را به خود وابسته سازد. توزیع سود از جمله ر

بلندمدت شرکت ها می باشد که آثار آن در هرسال مالی در مجامع عمومی شرکت ها آشکار و بر پایه آن عملکرد 

شرکت ارزیابی میگردد. از طرفی یکی از دلایلی که می تواند در مورد توضیح موفقیت آمیز سیاست تقسیم سود سهام 

، 6ادجوند و بن عماراست )تقسیم سود  سازوکارهای حاکمیت شرکتی بر سیاست توسط نظریه نمایندگی بیان شود، تأثیر

در این صورت، کنترلهای داخلی به عنوان سازوکار حاکمیت شرکتی، تأثیر قابل توجهی در سیاست تقسیم سود (. 9434

سهام می توانند سهام خواهد داشت. پژوهش های موجود نشان می دهد، کیفیت کنترل داخلی و سیاست تقسیم سود 

 (.29438، یانگ9434 یلدفرچاباشند )ها  شرکت ،وسیله ای موثر برای کاهش هزینه های نمایندگی

نمایندگی بیان  از طرفی یکی از دلایلی که می تواند در مورد توضیح موفقیت آمیز سیاست تقسیم سود سهام توسط نظریه

، در این صورت، (9434ادجوند و بن عمار است )سود  شود، تأثیر سازوکارهای حاکمیت شرکتی بر سیاست تقسیم

کنترلهای داخلی به عنوان سازوکار حاکمیت شرکتی، تأثیر قابل توجهی در سیاست تقسیم سود سهام خواهد داشت. 

توانند وسیله ای موثر برای  پژوهش های موجود نشان می دهد، کیفیت کنترل داخلی و سیاست تقسیم سود سهام می

 (9438 یانگو  9434 ؛فرچایلدباشند )های نمایندگی شرکت ها  کاهش هزینه

تحقیقات خود نسبت به کنترلهای داخلی اظهار داشتند، پژوهش های تجربی آینده باید  ( در9432) 34چالمرز و همکاران 

 عواقب اقتصادی ضعف کنترلهای داخلی در سیاست تقسیم سود را در اقتصادهای توسعه یافته و در حال ظهور بررسی

کنند. سیاست تقسیم سود نیز از موضوعات مورد توجه در ادبیات مالی است و بنابر پژوهش های صورت گرفته عوامل 

درون و برون سازمانی متعددی در تعیین سیاست های تقسیم سود از سوی مدیران شرکت ها ایفای نقش مینمایند که هر 

امل راهنمای خوبی برای اتخاذ تصمیمهای صحیح و مناسب کدام از درجه اهمیت خاصی برخوردارند و شناسایی این عو

از سوی سرمایه گذاران، اعتباردهندگان، مدیران، تحلیلگران بازار سرمایه و ... به شمار می آید. لذا شناسایی و تبیین 

 عوامل تعیین کننده سیاست تقسیم سود و تصمیم مدیران از اهمیت ویژه ای برخوردار است.

 

                                                           
8
 Adjaoud and Ben-Amar 

9
 Ying 

10
 Chalmers 



 5 مدیریت تأخیر و سود تقسیم های سیاست بین ارتباط

 

 

 پژوهش مروری بر پیشینه

بررسی تأثیر کیفیت کنترل های داخلی بر سیاست تقسیم سود با تأکید بر نقش  ( به مطالعه3040همکاران )خادمیان و 

تعدیل کننده افق سرمایه گذاران نهادی پرداختند. نتاج پژوهش نشان داد، بین کیفیت کنترل های داخلی و سیاست تقسیم 

سرمایه گذاران نهادی بلندمدت اثر تعدیل کننده ای بر رابطه بین کیفیت سود رابطه مثبت و معناداری وجود دارد و 

 کنترل های داخلی و سیاست تقسیم سود دارند.

( به مطالعه معادلات ساختاری ارتباط بین رشد دارائی ها، تداوم سود، مدیریت سود 3041) یطاهررحمانیان کوشککی و 

رکت پرداختند. یافته های این مطالعه نشان داد که رشد دارایی ها، گذاری با تقسیم سود و ارزش ش و فرصت های سرمایه

تداوم سود، فرصتهای سرمایه گذاری و مدیرت سود بر سود تقسیمی تاثیرگذار است. همچنین بین مدیریت سود و سود 

ت تاثیرگذار ها و تداوم سود بر ارزش شرک تقسیمی رابطه معنی داری وجود دارد. نهایتا سود تقسیم شده، رشد دارایی

است. هنگامی که سرمایه گذاران، ارزش شرکت را بر حسب داده های حسابداری مشخص می کنند، لازم است تا میزان 

رشد دارایی ها را مدنظر قرار بدهند. هنگامی که شرکت از دید مقدار وجوه نقد در دسترس تنگنایی ندارد، مدیر از 

ری و تقسیم سود با معضلی جدی مواجه نیست. رشد دارایی ها، سبب جهت تخصیص منابع میان فرصت های سرمایه گذا

ایجاد ارزش برای یک شرکت می گردد. مدیران اکثرا به تداوم سود اقدام می نمایند؛ چون مبلغ سود و نوسان آن از 

پیش منظر سهامداران شرکت اهمیت دارد و بر ارزش شرکت موثر است. استفاده از فرصت های سرمایه گذاری و در 

که از جمله ابزارهای تصمیمات مالی محسوب می شوند، می تواند  گرفتن سیاست های بدهی و تقسیم سود مطلوب

 موجب بهبود جایگاه شرکت گردند.

های تقسیم سود با توجه به نقش کیفیت  ( به مطالعه بررسی رابطه بین عدم تقارن اطلاعاتی و سیاست3041معمارفر )

ایج حاصل از این پژوهش نشان داد متغیر عدم تقارن اطلاعاتی تاثیرمعناداری با سیاست های حاکمیت شرکتی پرداخت. نت

تقسیم سود دارد و دیگر یافته های تحقیق نشان داد که کیفیت حاکمیت شرکتی رابطه بین عدم تقارن اطلاعاتی و 

 سیاست تقسیم سود را تعدیل میکند.

باط بین انعطاف پذیری مالی و سیاست تقسیم سود در شرکتهای پذیرفته ( به مطالعه بررسی ارت3049فلاح )محمدزاده و 

شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند. نتیجه تحقیق نشان داد بین انعطاف پذیری مالی و سیاست تقسیم سود در 

 شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران رابطه معناداری وجود دارد.

( به مطالعه تاثیر ساختار مالکیت و سیاست تقسیم سود بر عملکرد شرکت پرداخت. نتایج این 3049داروغه حضرتی )

پژوهش نشان می دهد مالکیت نهادی، تمرکز مالکیت و سیاست تقسیم سود بر عملکرد شرکت تاثیر مثبت و معناداری 

 دارد اما مالکیت خانوادگی بر عملکرد شرکت تاثیر منفی و معناداری دارد.

ارائه مدل ارزش شرکت براساس نسبت های مالی، سرمایه فکری و سیاست تقسیم  ( به مطالعه3049یعی و همکاران )بد

های مالی با ارزش شرکت رابطه معنادار وجود دارد. بین سرمایه فکری  پرداختند. نتایج پژوهش نشان داد بین نسبت سود

های مالی با ارزش شرکت تاثیرگذار  سود بر رابطه بین نسبت با ارزش شرکت رابطه معنادار وجود دارد. سیاست تقسیم

 است. سیاست تقسیم سود بر رابطه بین سرمایه فکری با ارزش شرکت تاثیرگذار است.

بررسی تاثیر افشای پایداری و عملکرد شرکت بر سیاست های تقسیم سود پرداختند.  ( به9491فونسکا و همکاران )

 9448پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار چین می باشد. دوره مطالعاتی آنان سال های جامعه آماری آنان شرکت های 



 931-968 ص ،3041 بهار ،29 شماره حسابداری، و مدیریت در نوین پژوهشی رویکردهای 8

 

 

می باشد. یافته های آنان نشان می دهد که افشای پایداری تاثیر مثبت و معناداری بر سیاست های تقسیم سود  9438الی 

 دارد. همچنین رابطه بین عملکرد شرکت و تقسیم سود نیز مثبت و معنادار است.

( به بررسی تأثیر ساختار مالکیت و حاکمیت شرکتی بر رابطه بین گزارشگری پایداری 9499) 33یلماز و همکاران 

شرکت و سیاستهای تقسیم سود پرداختند. جامعه آماری آنان شرکتهای پذیرفته شده در بورس استانبول در بازه زمانی 

یداری شرکت و سیاستهای تقسیم سود رابطه مثبت و میباشد. نتایج نشان میدهد که گزارشگری پا 9494الی  9430

 .معناداری وجود دارد و حاکمیت شرکتی و ساختار مالکیت تأثیر مثبت و معناداری بر رابطه یاد شده دارد

( به بررسی تاثیر سیاست تقسیم سود بر رابطه بین نسبتهای مالی، سرمایه فکری با ارزش شرکت 9494) 39کادیم وهمکاران

نتایج پژوهش حاکی از آن بود بین نسبتهای مالی با ارزش شرکت رابطه معنادار وجود دارد. بین سرمایه فکری پرداختند. 

با ارزش شرکت رابطه معنادار وجود دارد. سیاست تقسیم سود بر رابطه بین نسبتهای مالی با ارزش شرکت تاثیرگذار 

 .رکت تاثیرگذار استاست. سیاست تقسیم سود بر رابطه بین سرمایه فکری با ارزش ش

بررسی تاثیر مالکیت نهادی، مالکیت خانوادگی، تمرکز مالکیت و سیاست تقسیم سود بر  ( به9499) 31تیگو آد پوترا

عملکرد شرکت پرداختند. نتایج تحقیق نشان داد که مالکیت نهادی بر عملکرد شرکت تاثیر مستقیمی داشته است. 

تاثیری نداشته است. تمرکز مالکیت و سیاست تقسیم سود نیز بر عملکرد شرکت مالکیت خانوادگی بر عملکرد شرکت 

 .تاثیر مستقیمی داشته اند

( در پژوهشی به بررسی کیفیت کنترلهای داخلی و سیاست تقسیم سود: آیا مالکیت مدیریتی اهمیت 9494) 30گانترا

قابل توجهی با سیاست تقسیم سود سهام مرتبط  دارد؟ پرداختند. نتایج نشان داد، کیفیت کنترل داخلی به طور مثبت و

است. این موضوع نشان میدهد کنترل داخلی بهتر نسبت سود سهام را افزایش می دهد. به علاوه، تمرکز مالکیت مدیریتی 

 .ارتباط بین کیفیت کنترل داخلی و سیاست تقسیم سود سهام را تعدیل میکند

 های پژوهش فرضیه

 .های تقسیم سود و تأخیر مدیریت رابطه معنی داری وجود داردبین سیاست فرضیه اصلی: 

 .دیریت رابطه معنی داری وجود داردبین درصد تغییرات توزیع سود نسبت به میانگین صنعت و تأخیر مفرضیه فرعی اول: 

 .بین نسبت توزیع سود و تأخیر مدیریت رابطه معنی داری وجود دارد فرضیه فرعی دوم:

 وهشروش شناسی پژ

 که است پژوهشی پژوهش کاربردی .است کاربردی نوع از هدف مبنای بر پژوهش بندی طبقه لحاظ از پژوهش این

هدف تحقیقات  .گیرد می کار به واقعی و مسایل اجرایی حل برای را فنون و اصول ها، قانونمندی ها، نظریه

، توسعه دانش کاربردی در یک زمینه خاص است و همچنین می تواند در جریان استفاده از اطلاعات کاربرد کاربردی

 .داشته باشد

 نوع از ،توصیفی های پژوهش انواع میان از .است نوع توصیفی از روش، حسب بر بندی طبقه لحاظ از حاضر پژوهش

میانگین صنعت با  نسبت به نسبت توزیع سودو  درصد تغییرات توزیع سود بین ارتباط آن در که چرا بوده همبستگی
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 شده استفاده ها فرضیه آزمون برای غیرخطی رگرسیون از روش بنابراین ؛گیرد می قرار مطالعه تأخیر مدیریت مورد

استفاده  رگرسیون مدل از استفاده فرض پیش آزمونهای از ،نتایج بودن اتکاء قابل از جهت اطمینان همچنین .است

 .است شده استفاده پژوهش پیشینه بررسی و موضوع ادبیات مطالعه برای ای کتابخانه مطالعات روش از .است شده

 ؛ یعنی با یک نگرش عینی به جمع آوری و تحلیل داده های کمی می پردازد.، نوع تحقیق کمی استاز بعد فرایند

 6)دوره  3043تا  3120های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار طی دوره زمانی ، کلیه شرکتپژوهشجامعه آماری این 

 ساله( است.

 پژوهشمتغیرهای 

 متغیرهای مستقل

 :متغیرهای مستقل این پژوهش شامل موارد زیر می باشد

 .این نسبت از تقسیم سود نقدی به سود هر سهم بدست می آید: نسبت توزیع سود

با در نظر گرفتن نوع صنعت میانه سیاست  در این روش: درصد تغییرات توزیع سود نسبت به میانگین صنعت

و در غیر  3. در صورتی که این نسبت برای شرکتی بالاتر از میانه صنعت بود عدد تقسیم سود را اندازه گیری می کنیم

 .این صورت عدد صفر را در نظر می گیریم

 متغیر های وابسته
 .تأخیر مدیریت به عنوان متغیرهای وابسته تحقیق مد نظر قرار می گیرند

. زمانی که تأخیر مدیریت تعداد روزهای سپری شده بین تاریخ گزارش حسابرسی و تاریخ مجمع عمومی سالانه می باشد

 :به صورت زیر اندازه گیری می شود ؛ وحسابها و گزارش سالانه به عموم ارائه شود

MD = AGMD-ARD 
MD (Management delay) تأخیر مدیریت 

AGMD (Annual general meeting date) 

 متغیرهای کنترلی این پژوهش عبارتند از:

 :چهار نوع متغیر کنترلی در این پژوهش مورد استفاده قرار می گیرند که عبارتند از

 مالی. اهرم 0 . اندازه شرکت1 . رشد شرکت9 . عملکرد شرکت3

 های پژوهشیافته

 آمار توصیفی

میانه، حداکثر، حداقل، انحراف معیار، چولگی و ضریب کشیدگی میآمار توصیفی پژوهش حاضر که شامل میانگین،

 .است (3) جدولباشد به شرح 

 توصیفی متغیرها آمار (:1) جدول

 انحراف معیار کمینه بیشینه میانه میانگین متغیرهای پژوهش

 213/0 -624/95 494/00 395/9 524/9 رشد شرکت

 9493934 -290014 32253338 00561 011588 عملکرد شرکت

 353/4 444/4 433/6 133/4 536/4 اهرم مالی
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 انحراف معیار کمینه بیشینه میانه میانگین متغیرهای پژوهش

 664/4 924/90 964/90 344/99 348/99 اندازه شرکت

 366/5 -843/94 964/08 302/3 260/3 درصد تغییرات توزیع سود نسبت به میانگین صنعت

 983/32 -114/301 444/954 314/3 889/3 توزیع سودنسبت 

 822/3 444/33 444/08 444/14 383/14 تاخیر مدیریت

مشاهده طی  144های پژوهش،  لازم به ذکر است که تعداد مشاهدات مورد بررسی برای برآورد مدل مرتبط با فرضیه

 .می باشد 3043تا  3120سال های 

آید، میانگین،  شود، همان طوریکه از مفهوم متوسط بر می میانگین یا متوسط مشاهده میمقدار  3با توجه جدول شماره 

ها را این طور تجسم کنیم که روی میلاه افقی  ای مجموعه داده دهد. اگر نمودار نقطه ها را نمایش می مرکز مجموعه داده

ای است که این میله در آن  ین نشان دهنده نقطهها قرار دارند، آنگاه، میانگ ای در محل داده ای هم اندازه نازکی، گویه

ها را به دو نیمه  آید. در ادامه مقدار میانه وجود دارد که میانه مقداری است که دسته داده نقطه به حال تعادل در می

. مقادیر گیرند درصد در بالای میانه قرار می 54ها در زیر میانه و  درصد داده 54به عبارت دیگر، ؛ کند مساوی تقسیم می

شود. همچنین  گفته می 35کمینه و بیشینه به ترتیب، در ریاضیات به کوچکترین مقدار یک تابع در یک محدوده کمینه

ترین مقدار یک تابع در یک  و به بزرگ کمینه ممکن است به کوچکترین عضو یک مجموعه از اعداد اطلاق شود

ترین عضو یک مجموعه از اعداد اطلاق شود. در  ت به بزرگشود. همچنین بیشینه ممکن اس می گفته 38محدوده بیشینه

ها، هنوز واریانس  ای از مقدار متوسط داده دهد تا چه فاصله باشد که عددی است که نشان می انتها انحراف معیار می

ها است و عدم باشد. چولگی شاخص تقارن دادههای شکل توزیع، چولگی میترین شاخصوجود دارد. یکی از مهم

ترین شاخص چولگی، ضریب دهد. مهم قارن توزیع را نسبت به شاخصی معین )معمولا نسبت به میانگین( نشان میت

چولگی )گشتاوری( است. اگر ضریب چولگی منفی باشد، توزیع دارای چوله به چپ و در صورتی که ضریب چولگی 

چولگی مساوی صفر خواهد بود. همانطور که  مثبت باشد، توزیع چوله به راست است. اگر توزیع نامتقارن باشد، ضریب

ملاحظه می شود مقدار چولگی متغیرهای تحقیق عمدتاً پایین بوده که این امر حکایت از متقارن بودن متغیرهای تحقیق و 

نزدیک بودن توزیع آنها به توزیع نرمال )یکی از فروض اصلی کلاسیک که در صورت نرمال بودن می توان از 

 ه کرد( دارد.رگرسیون استفاد

 های پژوهشآزمون فرضیه

 اصلی  های فرعی مرتبط با فرضیه نتایج حاصل از آزمون فرضیه

داری  هـای تقسـیم سـود و تـأخیر مـدیریت رابطـه معنـی        بین سیاست»بر این که  منظور آزمون فرضیه اصلی پژوهش مبنی به

 فرضیه فرعی طراحی و مورد آزمون قرار گرفته است.های تقسیم سود، دو  ، با توجه به معیارهای سیاست«وجود دارد

 اصلی  فرعی اول مرتبط با فرضیه  نتایج حاصل از آزمون فرضیه

بین درصد تغییرات توزیع سود نسـبت بـه میـانگین    »که  اصلی پژوهش مبنی بر این  فرعی اول از فرضیه  برای آزمون فرضیه

هـای   ، از مـدل رگرسـیون حـداقل مربعـات معمـولی بـه روش داده      «دداری وجـود دار  صنعت و تأخیر مدیریت رابطه معنی
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ترکیبی استفاده شده است. در همین راستا، برای برآورد مدل از متغیر وابسته یعنی تاخیر مدیریت بـه همـراه متغیـر مسـتقل     

رکت و درصد تغییرات توزیع سود نسبت به میـانگین صـنعت و متغیرهـای کنترلـی اهـرم مـالی، رشـد شـرکت، انـدازه ش ـ         

 عملکرد شرکت استفاده بعمل آمده است.

 شود. ارائه شده است، توضیح داده می 9در ادامه، نتایج حاصل از بررسی ضرایب متغیرهای مدل که در جدول شماره 

 فرضیه فرعی اول از فرضیه اصلی -نتایج حاصل از بررسی ضرایب جزئی مدل  :2جدول 

 معناداری tآماره  خطای استاندارد ضرایب متغیرها

درصد تغییرات توزیع سود نسبت به میانگین 

 صنعت
958/4 460/4 454/1 449/4 

 440/4 -982/9 429/4 -933/4 رشد شرکت

 443/4 340/9 393/4 196/4 عملکرد شرکت

 443/4 202/9 332/4 596/4 اهرم مالی

 443/4 368/0 999/4 296/4 اندازه شرکت

 434/4 401/9 051/3 233/9 مقدار ثابت

شود، ضریب متغیر مستقل بیانگر این است که درصد تغییرات توزیع سود  ملاحظه می-9طور که در جدول شماره  همان

های تقسیم سود دارای تأثیر مثبت بر تاخیر مدیریت است. مقدار  نسبت به میانگین صنعت به عنوان معیاری از سیاست

دهنده این است که این تأثیرگذاری از لحاظ آماری معنادار است.  و معناداری مربوط به این آماره نیز نشان tآماره 

شود و در مجموع چنین  درصد پذیرفته می 25بنابراین، فرضیه فرعی اول از فرضیه اصلی پژوهش در سطح اطمینان 

به میانگین صنعت، میزان تاخیر مدیریت به صورت  شود که با افزایش درصد تغییرات توزیع سود نسبت گیری می نتیجه

دهنده این است که  مربوط به متغیرهای کنترلی نیز نشان tیابد. ضرایب و سطح معناداری آماره  معناداری افزایش می

عملکرد شرکت، اهرم مالی و اندازه شرکت دارای تأثیر مثبت و معنادار بر میزان تاخیر مدیریت است، همچنین ضرایب و 

دهنده این است که رشد شرکت دارای تأثیر منفی و  مربوط به متغیر کنترلی رشد شرکت نشان tسطح معناداری آماره 

 معنادار بر میزان تاخیر مدیریت است.

 اصلی  فرعی دوم مرتبط با فرضیه  نتایج حاصل از آزمون فرضیه

بـین نسـبت توزیـع سـود و تـأخیر مـدیریت رابطـه        »که  اصلی پژوهش مبنی بر این  فرعی دوم از فرضیه  برای آزمون فرضیه

های ترکیبی استفاده شده است. در همـین   ، از مدل رگرسیون حداقل مربعات معمولی به روش داده«داری وجود دارد معنی

یر مدیریت به همراه متغیر مستقل نسبت توزیع سود و متغیرهـای کنترلـی   راستا، برای برآورد مدل از متغیر وابسته یعنی تاخ

 اهرم مالی، رشد شرکت، اندازه شرکت و عملکرد شرکت استفاده بعمل آمده است.

 شود. ارائه شده است، توضیح داده می 1در ادامه، نتایج حاصل از بررسی ضرایب متغیرهای مدل که در جدول شماره 
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 اصلی  فرعی دوم از فرضیه  فرضیه -نتایج حاصل از بررسی ضرایب جزئی مدل  :3جدول 

 ضرایب متغیرها
خطای 

 استاندارد
 معناداری tآماره 

 448/4 926/9 391/4 961/4 نسبت توزیع سود

 493/4 -132/9 420/4 -932/4 رشد شرکت

 448/4 490/9 409/4 465/4 عملکرد شرکت

 445/4 086/0 320/4 634/4 اهرم مالی

 444/4 092/1 518/4 612/3 اندازه شرکت

 439/4 121/0 321/3 663/3 مقدار ثابت

شود، ضریب متغیر مستقل بیانگر این است که نسبت توزیع سود به عنوان  ملاحظه می-1طور که در جدول شماره  همان

و معناداری مربوط به این  tدارای تأثیر مثبت بر تاخیر مدیریت است. مقدار آماره  های تقسیم سود معیاری از سیاست

دهنده این است که این تأثیرگذاری از لحاظ آماری معنادار است. بنابراین، فرضیه فرعی دوم از فرضیه  آماره نیز نشان

شود که با افزایش نسبت  یری میگ شود و در مجموع چنین نتیجه درصد پذیرفته می 25اصلی پژوهش در سطح اطمینان 

مربوط  tیابد. ضرایب و سطح معناداری آماره  های تقسیم سود به صورت معناداری افزایش می توزیع سود، میزان سیاست

دهنده این است که عملکرد شرکت، اهرم مالی و اندازه شرکت دارای تأثیر مثبت و معنادار  به متغیرهای کنترلی نیز نشان

دهنده  مربوط به متغیر کنترلی رشد شرکت نشان tر مدیریت است، همچنین ضرایب و سطح معناداری آماره بر میزان تاخی

 این است که رشد شرکت دارای تأثیر منفی و معنادار بر میزان تاخیر مدیریت است.

 اصلی  گیری کلی از فرضیه نتیجه
داری وجـود   و تأخیر مدیریت رابطـه معنـی   تقسیم سودهای  بین سیاست»که  برای آزمون فرضیه اصلی پژوهش مبنی بر این

هـای ترکیبـی اسـتفاده شـده اسـت. در همـین راسـتا، بـرای          ، از مدل رگرسیون حداقل مربعات معمولی به روش داده«دارد

 و متغیرهـای کنترلـی اهـرم    های تقسیم سود برآورد مدل از متغیر وابسته یعنی تأخیر مدیریت به همراه متغیر مستقل سیاست

مالی، رشد شرکت، اندازه شرکت و عملکرد شرکت استفاده بعمل آمده است. برای برآورد مدل، ابتدا به منظور گـزینش  

 های تلفیقی، از آزمون قابلیت ادغام استفاده شده است. های تابلوئی و داده های داده یکی از روش

 شود. ارائه شده است، توضیح داده می -0ماره در ادامه، نتایج حاصل از بررسی ضرایب متغیرهای مدل که در جدول ش

 فرضیه اصلی -: نتایج حاصل از بررسی ضرایب جزئی مدل 4جدول 

 ضرایب متغیرها
خطای 

 استاندارد
 معناداری tآماره 

درصد تغییرات توزیع سود نسبت به میانگین 

 صنعت
454/4 499/4 363/9 443/4 

 443/4 221/9 460/4 951/4 نسبت توزیع سود

 444/4 119/1 495/4 460/4 اندازه شرکت

 444/4 206/1 369/4 393/4 اهرم مالی
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 فرضیه اصلی -: نتایج حاصل از بررسی ضرایب جزئی مدل 4جدول 

 ضرایب متغیرها
خطای 

 استاندارد
 معناداری tآماره 

 444/4 912/5 430/4 435/4 عملکرد شرکت

 443/4 -951/9 420/4 -934/4 رشد شرکت

 443/4 841/9 519/33 490/14 مقدار ثابت

شود، ضریب متغیر مستقل بیانگر این است که درصد تغییرات توزیع سود  ملاحظه می-0طور که در جدول شماره  همان

و معناداری مربوط به این آماره نیز  tنسبت به میانگین صنعت دارای تأثیر مثبت بر تاخیر مدیریت است. مقدار آماره 

ری معنادار است. همچنین ضریب متغیر مستقل بیانگر این است که دهنده این است که این تأثیرگذاری از لحاظ آما نشان

دهنده  و معناداری مربوط به این آماره نیز نشان tنسبت توزیع سود دارای تأثیر مثبت بر تاخیر مدیریت است. مقدار آماره 

شود و در مجموع  ه میاین است که این تأثیرگذاری از لحاظ آماری معنادار است. بنابراین، فرضیه اصلی پژوهش پذیرفت

های تقسیم سود، میزان تاخیر مدیریت به صورت معناداری افزایش  شود که با افزایش سیاست گیری می چنین نتیجه

دهنده این است که عملکرد شرکت، اندازه  مربوط به متغیرهای کنترلی نیز نشان tیابد. ضرایب و سطح معناداری آماره  می

 tر مثبت و معنادار بر میزان تاخیر مدیریت است، همچنین ضرایب و سطح معناداری آماره شرکت و اهرم مالی دارای تأثی

دهنده این است که رشد شرکت دارای تأثیر منفی و معنادار بر میزان تاخیر  مربوط به متغیر کنترلی رشد شرکت نشان

 مدیریت است.

 گیرینتیجه

گیری  های برآورد شده، در مجموع چنین نتیجه تقسیم سود در مدلبا توجه به معنادار بودن ضرایب معیارهای سیاست 

شود و با افزایش معیارهای سیاست تقسیم سود، تاخیر مدیریت به صورت  شود که فرضیه اصلی پژوهش پذیرفته می می

دهنده این  مربوط به متغیرهای کنترلی نیز نشان tضرایب و سطح معناداری آماره  یابد و بالعکس. معناداری افزایش می

است که عملکرد شرکت، اندازه شرکت و اهرم مالی دارای تأثیر مثبت و معنادار بر میزان تاخیر مدیریت است، همچنین 

دهنده این است که رشد شرکت دارای تأثیر  مربوط به متغیر کنترلی رشد شرکت نشان tضرایب و سطح معناداری آماره 

 ی و معنادار بر میزان تاخیر مدیریت است.منف

 های پژوهش پیشنهادات حاصل از یافته

های پذیرفته های تقسیم سود ثابت و پایدار در شرکتتوان از سیاستبه منظور جلوگیری از افزایش این دو پدیده می

 هش داد.استفاده نمود که تاخیر ناشی از چانه زنی را کا شده در بورس اوراق بهادار تهران

 بررسی میزان تاثیر اقلام تعهدی به تفکیل عملیاتی و غیر عملیاتی بر میزان ریسک سقوط قیمت سهام در صنایع مختلف.

تواند با کاهش خطاهای آماری  های زمانی که میهای آماری مانند سری بررسی روابط فوق با استفاده از سایر روش

 ممکنه نتایج تحقیق را بهتر بیان کند.

های تاخیر مدیریتی و یا بررسی تأثیر حسابرسی توسط نین بررسی رابطه بین کیفیت انجام حسابرسی و پدیدههمچ

 مؤسسات کوچک یا بزرگ و تأثیر آن بر این دو پدیده می تواند مفید فایده باشد.
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یعنی آیا این دو ) یریتیمدو در نهایت بررسی رابطه بین همبستگی بین اطلاعات مالی شرکت و قیمت سهام و تاخیر  

نیز می تواند زمینه انجام تحقیقات بعدی  گردد یا خیر.(تاخیر باعث افزایش همبستگی قیمت و اطلاعات حسابداری می

 باشد.
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The Relationship between Dividend Policies and Management Delay 
 

Abstract 

Dividend is considered one of the important issues in decision-making in the stock market. 

On the other hand, decisions related to dividends are not made by financial managers and 

shareholders independently of the macroeconomic environment and financial risks. This 

research aims to investigate the relationship between dividend policies and management 

delay in 300 selected accepted companies It has been paid in the Tehran Stock Exchange 

during the period of 2015-2022. The current research is an applied research in terms of its 

purpose, a descriptive-causal research in terms of its implementation method, and a post-

event type in terms of data collection method. Regression models have been used to test 

research hypotheses and spss software has been used to analyze data. The results of the 

research show that there is a significant relationship between the ratio of profit distribution 

and the percentage of changes in profit distribution compared to the industry average with 

management delay. 
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Profit Sharing, Profit Sharing Policy, Management Delay, Profit Distribution 

 


