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هايحسابداريماليوحسابرسيپژوهش

5221زمستان/29شماره/8سال

  88تا92صفحه

 
 

 و  کنندگان عرضها با ه شرکترابطه سیاست تقسیم سود 

 مشتریان عمده کالا و خدمات


 
 1فاطمه صراف

 2منصوره چاووشی طهرانی

 

 

 

 چكيده

کالا و خدمات با سیاست تقسیم  و مشتریان عمده کنندگان عرضههدف این مقاله ، بررسی ارتباط بین 

و مشتریان عمده چگونه بر سیاست  کنندگان نیتأمشود که  می ا است. در این مقاله بیانه شرکتسود 

از نوع  روش،کاربردی و بر اساس  پژوهش حاضر بر مبنای هدف، گذارند. یمها تأثیر  تقسیم سود شرکت

ی تحقیق به کمک تجزیه و تحلیل رگرسیون چندگانه با استفاده ها هیفرضآزمون  توصیفی و همبستگی است.

 99نمونه آماری مورد بررسی این پژوهش شامل  (  انجام شده است.(PLS از روش حداقل مربعات تلفیقی
حاکی از آن است که چنانچه شرکت خرید  ها افتهشرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است. ی

عمده داشته باشد، به عبارتی مواد اولیه خود را به صورت عمده خریداری نماید، توانایی توزیع سود نقدی 

کمتری دارد و بالعکس چنانچه دارای مشتریان عمده باشد و فروش محصولاتش را به صورت عمده انجام 

 .ه به توزیع سود پرداخته و نیاز سهامداران خود را برآورده سازدبه صورت مستمر و سالان تواند یمدهد، 
 

 .عمده، مشتریان عمده کنندگان نیتأمسیاست تقسیم سود،  هاي كليدي: واژه

 

 

 

                                                
 اصلی.  اسلامی، تهران، ایران ، نویسنده آزاد واحد تهران جنوب، دانشگاه حسابداری، گروه استادیار -1

  chavoshi421@yahoo.comمکاتبات.    قزوین، ایران، مسئول کار، غیرانتفاعی عالی آموزش مؤسسه حسابداری ارشد کارشناس -2

 55/59/5990تاریخ پذیرش:       50/50/5990تاریخ دریافت: 
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 عمدهکالاوخدماتانیکنندگانومشترهاباعرضهسودشرکتمیتقساستیرابطهس      23

 های حسابداری مالی و حسابرسی پژوهش 
 1231 زمستان/ 22شماره   

 مقدمه -1

زیررا سرود تقسریمی بیرانگر      مباحث مطرح در ادبیات مالی است؛ نیتر مهمسیاست تقسیم سود یکی از 

رود.  یمو تصمیمات فراروی مدیران به شمار  ها نهیگز نیتر مهمو یکی از  ها شرکتی نقدی عمده ها پرداخت

تقسیم و چه میزان در قالب سرود انباشرته مجرددار در     مدیر باید تصمیم بگیرد که چه میزان از سود شرکت،

 سرازد،  یمر مند  بهرهپرداخت سود تقسیمی مستقیمار سهامداران را  که نیای شود. به رغم گذار هیسرماشرکت 

بیکرر و  ) .دهرد  یمر ی رشد را تحت تأثیر قرار ها فرصتگیری از  بهرهتوانایی شرکت در انباشت سود به منظور 
 5(255: 5550پاول،

بر سیاست تقسیم سود هنوز یکی از مباحث مهم در حوزه  اثرگذارکشف و شناسایی دقیق عوامل 

عوامل اثرگذار بر پرداخت سود تقسیمی و میزان تأثیر  که یدرصورتست. ها شرکتحسابداری و مدیریت مالی 

یابند  یممشخص شود، مدیران به دید بهتری در مورد موقعیت شرکت خود از لحاظ تقسیم سود دست  ها آن

 از کنندگان استفاده طرفی (. از525: 5939ایزدی نیا و همکاران،) تصمیم گیری کنند توانند یمو بهتر 

 از تا یابند نقدی و توزیع آن بین سهامداران آگاهی منابع ایجاد در شرکت توان از رنددا اطلاعات مالی، تمایل

 شرکت ندهیآ وضعیت بتوانند دیگر، سوی از و آورند به دست شرکت کنونی وضعیت از تصویری روشن سو یک

 و ذینفعان ملموس بودن، نزد و عینیت دلیل به سهام نقدی میان، سود این در .دهند قرار ارزیابی مورد را

 (555: 5939ی و همکاران،کرم (است. ی برخوردارا ژهیو جایگاه از ،ها شرکت مدیران

 و شرکت رشد ، باعثگذاران هیسرما منافع حفظ بر تقسیم سود علاوه سیاست بر مؤثر عوامل فهم و درک

 که یطور به .شود یم ی شرکتها استیس سهامداران از رضایت جلب و سودآوری امکان افزایش در نهایت

عمده که کالا و خدمات حیاتی و مورد نیاز شرکت را تأمین  کنندگان نیتأمعملکرد شرکت و رابطه آن با، 

یک شرکت را تشکیل  یها فروشرابطه شرکت با مشتریان عمده که بخش بزرگی از  ،نیچن همو  کنند یم
 میزان سود تقسیمی شرکت را تحت تأثیر قرار دهد. تواند یم، از جمله عواملی است که دهند یم

 5(369: 5555وانگ،)

ایرن اسرت    باشرد  یمبا توجه به مطالب ذکر شده، پرسش اصلی که این تحقیق به دنبال یافتن پاسخ برای آن 

 عمده با سیاست تقسیم سود رابطه وجود دارد؟ کنندگان عرضهآیا بین مشتریان و  که،

 مطرح سؤال پاسخ به و تحقیق این اجرای با که گفت باید تحقیق این ضرورت و اهمیت بیان بنابراین، در

ی کنند گذار هیسرماایی ه شرکتسعی دارند در  گذاران هیسرما که نیا به توجه باعنوان کرد که  توان یم شده،

توسعه و نگهداری روابطی پایدار با مشتریان و  ا باید با ایجاد،ه شرکتبنابراین  شود، ها آنکه سود خوبی عاید 

سرودآوری خرود را    برای فراهم کردن محصولی با کیفیت و خدماتی مناسب بررای مشرتری،   ،کنندگان عرضه

هرچه سرهامداران هنگرام انتخرا      ی،کل طور به افزایش داده و مقدار مناسبی از سود پرداختی داشته باشند.

سیمی آن شرکت و عواملی کره ممکرن اسرت برر آن تأثیرگرذار باشرد،       شرکت مورد نظر، از سیاست سود تق

و باعث افزایش  شود یمایجاد  ها آنی گذار هیسرمااطلاعات بیشتری داشته باشند، انسجام درونی بیشتری در 
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. لذا سیاست تقسیم سود برای شرکت و شود یمو رشد و شکوفایی بازار سرمایه  گذار هیسرمای ها ییداراارزش 

 ی برخوردار است.ا ژهیواز اهمیت  گذاران هیسرما

ی اقتصادی ها بنگاهرشد و سودآوری در بازار یکی از اهداف اصلی مؤسسات و  که نیا به توجه بااز طرفی 

برای  است. ها آنمیزان فروش  است، یکی از عوامل مهم در ارزیابی میزان رشد و سودآوری این مؤسسات،

رمز اصلی موفقیت  بازار، انطباق مدوام با انتظارات و نیازهای مشتریان، دستیابی به فروش و سهم بیشتری از

یی هستند که ارتباط خود را با مشتریان ارزشمند خود ها راها دائمار در جستجوی ه شرکت ا است.ه شرکت

شرکت را در  جریان حاصله از سودهای کسب شده از مشتریان حفظ شده و وفادار، که یطور به حفظ کنند،

مشتریان مهمی  مشتریان عمده، (.06: 5936غفاری آشتیانی، رساند ) یمی خود یاری ها نهیهز پوشش

پیلیا و شارما، ) .شود یمها تأمین  از معامله با آن ،کننده عرضههستند که درصد بالایی از درآمد یک شرکت یا 

و  افتد یمبه خطر  کننده عرضهدر صورت از دست دادن مشتری عمده، سلامت مالی  که یطور به 9(5559
 (5555وانگ،) .دهد یمکه این امر، انگیزه شرکت را برای پرداخت سود کاهش  شود یمدچار زیان مالی 

 مدنظر قرار به بلکه خود، مشتریان با شرکت آن روابط مدیریت به تنها نه شرکتی، هر در موفقیت امروزه

 نیراز  مرورد  خردمات  یا کالاها ی ازا عمده بخش ،کنندگان نیتأم است. وابسته نیز ،کنندگان نیتأم گروه دادن

 برر  را ترأثیر  بیشرترین  و کننرد  یمر  تأمین مشتری، به خدمت ارائه یا محصول تولید جهت در را سازمان یک

 برا  روابرط  افرزایش  جدیرد،  شررایط  در که یطور به 2(53: 5555ویکس،) داشت. خواهند شرکت کار و کسب

 نیچنر  هرم و افرزایش سرود و    ها نهیهزبرای کاهش  ها آن با پایدار و مشارکتی روابط توسعه و کنندگان نیتأم

 (52: 5933ی در برابر تغییرات بازار ضروری است. )معبودی و همکاران،ریپذ انعطاف

 کننردگان  نیترأم برای موفقیت خود و سوددهی بالا باید روابط خود را با مشرتریان و   ها سازمان بنابراین،

در  تواند یم ی موفق،ها شرکتسود کسب شده توسط  که یطور به 0(5990و همکاران،بکتل ) گسترش دهند.

درتحصیل اوراق بهادار و بازپرداخت بدهی مورد استفاده قرار گیرد و  ی شود،گذار هیسرمای عملیاتی ها ییدارا

یی کره بررای کسرب و    هرا  شررکت  . بنابراین،6(596: 5556آمید و آبور،) بین سهامداران توزیع گردد که نیایا 

پذیرند و روابط  یمی را ریپذ انعطافسیاست پرداخت  کنند یمه تکیه کنند عرضه -کارشان به روابط با مشتری
مهم از درآمرد سرهامداران اسرت کره برر       کننده نییتععامل  عمده، کنندگان عرضهیک شرکت با مشتریان و 

: 5555. )وانرگ،  شرود  یمت با اهمیت تلقی سیاست پرداخت سود تأثیرگذاشته و برای کسب و کار یک شرک

365) 

 کنندگان عرضهبا مشتریان و  ها شرکتاز این رو، هدف اصلی این تحقیق، بررسی رابطه سیاست تقسیم سود 

 عمده کالا و خدمات است.

 

 مبانی نظري پژوهش -2

ر برر ایرن   ی سهامی به حداکثر رساندن ثروت سهامداران است. یکی از عوامل مرؤث ها شرکتهدف اصلی 

موضروع مهرم و    ی دربراره پرداخرت سرود و مقردار آن،    ریر گ میتصرم امر، سیاست تقسیم سود شرکت است. 
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از یرک   تقسیم سود از دو جنبه بسیار مهم قابرل بحرث اسرت.    ی در حوزه مدیریت شرکت است.زیبرانگ بحث

کره سرود بیشرتری     ست. هرر قردر  ها شرکتی آتی ها یگذار هیسرمابر روی  اثرگذارمنظر تقسیم سود عاملی 

ی، کمتر خواهد شد و نیاز به منابع گذار هیسرمای ها پروژهمنابع داخلی شرکت به منظور اجرای  تقسیم گردد،

در آینده تأثیر داشته باشرد. از   ها شرکتبر قیمت سهام  تواند یمکه این  شود یممالی خارج از شرکت بیشتر 

م سود نقردی هسرتند. از ایرن رو مردیران برا هردف       طرف دیگر بسیاری از سهامداران شرکت خواهان تقسی

تعادلی را برقررار نماینرد ترا هرم      حداکثر کردن ثروت سهامداران همواره باید بین علایق مختلف سهامداران،

ی را از دست نداده باشند و هم سود نقدی مورد نیاز بعضی از سرهامداران را  گذار هیسرمای سودآور ها فرصت

بسیار حسراس و دارای   شود یماتخاذ  ها شرکتیمات تقسیم سود که از سوی مدیران بنابراین تصم بپردازند.

 (533: 5995یحیی زاده فر وعمادی،) اهمیت است.

ی مؤثر بر سیاست تقسیم سود، علاوه بر بره حرداکثر رسرانیدن    ها تیمحدودبه عوامل و  جانبه همهتوجه 
ت و رشرد و توسرعه روز افرزون آن را فرراهم     ثروت سهامداران، موجبات حفظ و بقای شرکت در عرصه رقابر 

 (95: 5932اعتمادی و چالاکی،) .دینما یم

برطیرف وسریعی از    کننردگان  عرضره رابطه یرک شررکت برا سرهامداران غیرمرالی ازجملره مشرتریان و        

 -یرک شررکت زمرانی برا مشرتری      گرذارد.  یمر ی شرکت از جمله سیاسرت تقسریم سرود ترأثیر     ها یاستراتژ

 عمرده باشرد   کننردگان  عرضهه رابطه دارد که کسب و کار آن وابسته به تعداد کمی از مشتریان و کنند عرضه

امروزه با توجه به مفاهیم جدید مدیریت زنجیره عرضه و مروارد مشرابه کره     که یطور به(. 365: 5555وانگ،)

دیگربره   و مشتریان، کنندگان نیتأم ،شود یم کنندگان نیتأمموجب ایجاد مشارکت و روابط نزدیک شرکت با 

بلکه اعضایی از یک مجموعه اصلی با نام زنجیره تأمین هسرتند کره    دنشو یمعنوان رقبای سازمان شناخته ن

 (.53: 5995طرالبی وملاطایفره،   ) ی کرل زنجیرره اسرت   ور بهرره هدف هر یک حداکثر کردن سود و افزایش 

ی خریرد را کراهش و قابلیرت    هرا  نره یهز یا ملاحظره  قابرل به شکل  تواند یممناسب  کنندگان نیتأمانتخا  

هزینره مرواد خرام و اجرزای تشرکیل دهنرده        چرا که در بیشتر صنایع، ی سازمان را افزایش دهد،ریپذ رقابت

 ها سازماننگهداری مشتریان نیز برای  .ردیگ یبرم دری از بهای تمام شده محصول را ا عمدهقسمت  محصول،
با خریدهای بیشتر مشتریان از شرکت، درآمدها افزایش یافتره   که یطور به سودآوری به همراه خواهد داشت،

 یابرد.  یمکاهش  ها نهیهزبنابراین  ،شود یمو شرکت از کارایی بیشتری در ارائه خدمات به مشتریان برخوردار 

ی اقتصادی ها بنگاهبه همین دلیل کیفیت ارتباط و اهمیت رفتار فروش به شدت مورد توجه محافل علمی و 

 0(5556پارک جونگ، ) گرفته است.قرار 

ی بالایی در اختیار مشتری اصلی قرار زن چانهبا تمرکز فروش بر مشتری اصلی، قدرت  کنندگان نیتأم

ده برای به دست آوردن امتیازات، زمانی کنن نیتأمی خود با زن چانهاز مزیت  تواند یم. یک مشتری دهند یم

ی زن چانهده، کنن نیتأمدر داد و ستد میان مشتری و  .3(5555ویلنر،) که در بحران مالی است استفاده کند

 و مشتریان کنندگان نیتأمی اهرمی است که زن چانهیکی از خصوصیات طرفین معامله باشد. توان  تواند یم

شرایط مبادله را به شرکت طرف معامله تحمیل کنند تا از منافع خودشان  با استفاده از آن، توانند یمشرکت 
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یک شرکت را تشکیل دهد و یا یک  یها فروشاگر یک مشتری بخش بزرگی از  افظت نمایند.مح

از  و مشتریان، کنندگان نیتأم بخش با اهمیتی از کالاهای ورودی یک شرکت را تأمین کند، ده،کنن نیتأم

 9(5935پورتر،) برخوردار خواهند بود. ی بالاتری نسبت به شرکت،زن چانهتوان 

ی خرا  در روابرط   هرا  یگرذار  هیسررما اغلب مستلزم  و مشتریان، کنندگان نیتأممعاملات یک شرکت با 

کره گراهی اوقرات     باشرد  یمر مانند خدمات به مشتری  ها یگذار هیسرمای از این ا نمونهکسب و کار است که 

 اهمیت بیشتری از خود کالا دارد و ارزش بیشتری برای مشتری ایجاد خواهد کرد

 ی کنرد، مزایرایی از جملره: ترداوم ارتباطرات،     گرذار  هیسررما بیشرتر   هرا  ییداراشرکت روی این  و هر چه

ی فرروش  ها نهیهزی خریدهای آتی و کاهش نیب شیپجهت فروش محصولات و خدمات،  تر قیدقی زیر برنامه

نتایج حاصل از این  که نیا (. از طرفی به دلیل555: 5995نوربخش و همکاران،) را برای او ایجاد خواهد کرد

ی نیست، درجه بالایی از عدم اطمینان در مورد شررایط معراملات آتری    نیب شیپکاملار قابل  ،ها یگذار هیسرما
یرک شررکت در روابرط برا      وجود دارد که ممکن است شرکت را در معرض زیان مالی قررار دهرد، بنرابراین،   

باید استفاده خرود   ها یگذار هیسرمای مرتبط با این ی بحران مالها نهیهزه برای مقابله با کنند عرضه -مشتری

زیرا نگهداری وجره نقرد از احتمرال     ی نقدی بیشتری را نگهداری نماید.ها ییدارارا از بدهی محدود کرده یا 

. در ایرن  رود یم شمار به رمنتظرهیغی ها انیزی امن برای مواجهه با ا رهیذخکاهد و به عنوان  یمبحران مالی 

ی نقدی، انگیزه شرکت را برای تعهد بره پرداخرت سرود سرهام کراهش      ها ییداراش تقاضا برای صورت، افزای

 خواهد داد.

وابسته به این مشتریان  ها آنو فروش  کنند یمیی که به یک یا تعداد کمی از مشتریان استناد ها شرکت

یی که با تعداد زیاد مشتریان با پایه فروش بسیار متنوع در ارتباط هستند، احتمال ها شرکتنسبت به  است،

ه برای کاهش کنند عرضه -در روابط با مشتری ها شرکتبیشتری دارد که با زیان مالی مواجه شوند. بنابراین، 

ری را اثر منفی هزینه بحران مالی بر ارزش شرکت و برای بیشینه کردن ارزش شرکت، سود سهام کمت

ه بیشتر کنند عرضه -. به این مفهوم که زمانی که وابستگی شرکت به روابط با مشتریکنند یمپرداخت 

 (300: 5555وانگ،) یک اثر مثبت بر ارزش شرکت داشته باشد. تواند یمکاهش سود سهام  شود یم
ه را در کنند عرضهنگرانی سهامداران شرکت  تواند یمنقش تأیید و نظارت مشتریان اصلی  ،نیچن هم

ی نمایندگی مرتبط با مسئله جریان نقد آزاد کاهش دهد که این به نوبه خود انگیزه شرکت ها نهیهزخصو  

ه را برای استفاده از تعهدات پرداخت سود سهام به عنوان یک راه حل برای مشکل جریان نقد کنند عرضه

در تحقیق خود نشان داد،  55(5936ال )جنسن در س که یطور به( 302: 5555وانگ،) آزاد کاهش خواهد داد،

جانشین تأثیر پرداخت سود سهام در کاهش  تواند یمنقش مشتری اصلی به عنوان یک نهاد تأیید و نظارت، 

 مشکل جریان نقد آزاد باشد.

 با روابط در یی راها یگذار هیسرما دارد احتمال کمتر و دارند بالایی اعتباری کیفیت یی کهها شرکت

 ارائه را بیشتری سهام سود هموارسازی و پردازند یم بیشتری سهام سود دهند، ه انجامکنند عرضه -مشتری

از  ثباتی با جریان ایجاد آن و دارد مشخصی هدف سود، هموارسازی واقع در ( که5555وانگ،) ،دهند یم
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و  گذاران هیسرماسود این است که شرکت را در نظر  تقسیم مدیریت از هموارسازی هدف. سود است رشد

 (92: 5995خدامی پور و همکاران،) بازار سرمایه با ثبات و پویا نشان دهد.

سود سرهام کمترری را پرداخرت     کند یمه استناد کنند عرضه -یک شرکتی که بیشتر بر روابط با مشتری

کسرب و   ی در روابطگذار هیسرمازیرا زیان مالی ناشی از  و یکنواختی کمتری در سود تقسیمی دارد، کند یم

. بنابراین، میزان تغییرات و هموارسازی سود سرهام بره   شود یمکار باعث کاهش پرداخت سود توسط شرکت 

یی کره  هرا  شررکت بنابراین  ه است.کنند عرضه -طور منفی مربوط به وابستگی یک شرکت بر روابط با مشتری

ی را ریپرذ  انعطراف پرداخرت   سیاسرت  ،کنند یمه تکیه کنند عرضه -برای کسب و کارشان به روابط با مشتری

عمرل   تجاوزکارانره و درکراهش سرود سرهام بیشرتر      کارانه محافظهذیرند و در افزایش سود سهام بیشتر پ یم

 (365: 5555وانگ،) .کنند یم

 

 پيشينه پژوهش -3

 یی بر رضایت رابطه خریدار و فروشنده پرداختند.بازارگرا، به بررسی تأثیر 55(5559) سانزو و همکاران

یی از طریق ارتباطات اثربخش که منجر به افزایش اعتماد و کاهش بازارگرانشان داد  ها آن پژوهش نتایج

 گذارد. یمه تأثیر کنند نیتأمی خریداران از مند تیرضاروی  شود یمتعارض دو طرف 

و  کننردگان  عرضره ی هرا  یژگر یو، به بررسی رابطه ساختار سررمایه شررکت و    55(5550) کاله و شاهرور

 R&Dنشران داد کره اهررم شررکت بره طرور منفری بره شردت           هرا  آننترایج تحقیرق    مشتریان پرداختنرد. 

تعامرل   هرا  آنی فعال در صنایعی که در ها شرکتو مشتریان مرتبط است و سطوح بدهی در  کنندگان عرضه

مگرام برا نقرش    باشد و در نتیجره ه  یم تر نییپا بیشتر است، ها شرکتی مشترک با گذار هیسرمااستراتژیک و 

یک رابطه مثبت معنادار بین سطوح بردهی شررکت و درجره تمرکرز در صرنایع       قراردادهای معاملات نسیه،
 ه و مشتری وجود دارد.کنند عرضه

نتایج تحقیرق   به بررسی نقش مشتریان بزرگ در بازارهای نو پرداختند. ،59(5555) جانسون و همکاران

بیشتری با مشتریان بزرگ دارند ارزیابی عملکرد بلندمردت بهترری را   یی که روابط ها شرکتنشان داد،  ها آن

ه کننرد  عرضره  یها شرکت مشتری اصلی به اطلاعات اختصاصی مربوط به که نیا به توجه باو  کنند یم تجربه

ی برین  اطلاعرات  تقرارن  عردم نقش تأیید و نظرارت را برازی کررده و در نتیجره      تواند یم کالا دسترسی دارد،

 و سهامداران را کاهش دهد. انکنندگ عرضه

 سود میتقس استیسه و کنند عرضه -یمشتری آمریکایی با ها شرکت روابطی بررس به ،(5555وانگ )

 -یمشتربا  روابط بر شرکت کی یوابستگ نیب یمنف ارتباط ،یو قیتحق جینتا اساس. بر پرداخت

 روابط، در خا  یها یگذار هیسرما که شود یم مشخص شتریب یزمان ،یمیتقس سود سطح و هکنند عرضه

 تیفیک که ییها شرکت که داد نشان یوی ها یبررس نیچن . همباشندی تجار واحدکسب و کار  از تر مهم

 پرداخت یبالاتر یمیتقس سود ،اند شده رهیچ روابط در خا  یها یگذار هیسرما بر و دارند ییبالا یاعتبار

 یمال بحران یها نهیهز درباره ینگران نیبنابرا. دهند یم نشان یمیتقس سود در یشتریب یکنواختی و کنند یم
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 استیس و هکنند عرضه -یمشتربا  روابط که است یدیکل عامل روابط، در خا  یها یگذار هیسرما با مرتبط

 .دهد یم قرار ریتأث تحت را شرکت پرداخت

 یکار محافظهو مشتریان شرکت و  کنندگان عرضه، به بررسی رابطه 52(5555) هوئی و همکاران

نشان داد که یک شرکت زمانی با تقاضا برای حسابداری  ها آن نتایج پژوهش ی پرداختند.حسابدار

را قادر  ها آنی بالایی دارند و زن چانهقدرت  یا مشتریان، کنندگان عرضهکه  شود یممواجه  کارانه محافظه

 را با سرعت بیشتری شناسایی کنند. ها شرکتی و زیان نیب شیپسازد، شرایط معامله را  یم

 عیتوز بر یمبن رانیمد میتصم و محصول بازار رقابت نیب رابطه یبررس به ، 50(5555) یلیکائیم و گرالن

 فاکتور کی عنوان به محصول بازار در رقابت گرفتن نظر در ها با آن .پرداختند سهامداران به نقد وجه

 .باشد رقابت نیجانش ای امدیپتواند  یم سهام سود پرداخت که کردند استدلال ،یخارج یانضباط

بر اساس  ه و نگهداشت وجه نقد پرداخت.کنند عرضه -به بررسی روابط مشتری ،56(5559) ایتزکوویتس
وابسته به یک مشتری باشد آنگاه از دست دادن  ه،کنند عرضهی از فروش ا هاگر بخش عمد نتایج تحقیق وی،

به عنوان یک اقدام پیشگیرانه در  ه را فلج کند. بنابراین،کنند عرضهسلامت مالی  تواند یمآن یک مشتری 

 طور بهدر چنین روابطی  کنندگان عرضه برابر ریسک عملیاتی اضافی ناشی از بودن در رابطه مهم با مشتری،

. بنابراین، دارند یم نگهی که در روابط مهم با مشتری نیستند، کنندگان عرضهمتوسط وجه نقد بیشتری از 

و نتیجه نشان دهنده  ابدی یمافزایش  ه متناسب با اهمیت روابط با مشتری،کنند عرضهنگهداشت وجه نقد 

 ه هنگام ارزیابی سیاست ترأمین مالی شرکت است.کنند عرضه -اهمیت روابط خریدار

نوآوری محصولات در ه و حفظ دانش، بر کنند نیتأمبه بررسی اثر مشارکت  ،50(5552) ژان و همکاران

ه در بازارهای کنند نیتأممشارکت  نشان داد، ها آننتایج پژوهش  ه پرداختند.کنند نیتأم -روابط مشتری

اعتماد و عدم اطمینان  دانش، حفظ . علاوه بر این،باشد یمنوظهور دارای رابطه معکوس با نوآوری محصول 

یط مح بر نوآوری محصول بیشترین تأثیر را دارند. فاکتورهایی هستند که از ناشی از تغییرات تکنولوژیک،

 است. رگذاریثسازمانی مناسب نیز بر نوآوری محصول در عملکرد تأ

ی ها شرکت(، به بررسی رابطه بین عملکرد مدیریت و تقسیم سود نقدی در 5932) اعتمادی و چالاکی
که بین عملکرد مدیریت و تقسیم سود نتایج نشان داد  پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند.

وجود  دار یمعنبدون توجه به صنعتی که به آن تعلق دارد، رابطه  ی مورد مطالعه،ها شرکتنقدی در کلیه 

قصد خرید سهام  ر با هدف برخورداری از درآمد حاصل از سود سهام،گذا هیسرمایعنی چنانچه یک  دارد،

سود عملیاتی و جریان نقد عملیاتی به عنوان عوامل  ر سهم،به سود ه تواند یم شرکتی را داشته باشد،

 کلیدی در برآورد میزان سود تقسیمی آینده شرکت توجه نماید.

و تأثیر آن بر  ها شرکتبه بررسی ارتباط بین سودآوری و نقدینگی در  (،5930) اسدی و عزیزی بصیر

بر  کنند، یمدر آن حوزه فعالیت  ها شرکتهمچنین تأثیر نوع صنعتی را که  ها آن سود تقسیمی پرداختند.

وجود ارتباط  دهنده ها نشان آناین ارتباطات و سود تقسیمی، مورد بررسی قرار دادند. نتایج حاصل از تحقیق 

www.sid.ir


www.SID.ir

Arc
hive

 of
 S

ID

 عمدهکالاوخدماتانیکنندگانومشترهاباعرضهسودشرکتمیتقساستیرابطهس      23

 های حسابداری مالی و حسابرسی پژوهش 
 1231 زمستان/ 22شماره   

قوی بین سودآوری و سود تقسیمی، ارتباط ضعیف بین نقدینگی و سود تقسیمی و عدم تأثیر نوع صنعت بر 

 سود تقسیمی است.

ی پذیرفته ها شرکتبه بررسی عوامل مؤثر بر سیاست تقسیم سود در  (،5939) همکارانایزدی نیا و 

نشان داد که عدم اطمینان نسبت به  ها آنشده دربورس اوراق بهادار تهران پرداختند. نتایج تحقیق 

ی پیش روی شرکت و سودآوری شرکت از عواملی گذار هیسرما یها فرصت تضاد نمایندگی، ی نقد،ها انیجر

 است. اثرگذارستند که بر سیاست تقسیم سود شرکت و پرداخت سود سهام ه

(، به بررسی ارتباط بین ساختارهای رقابتی بازار محصول و سیاست 5995) انواری رستمی و همکاران

ی پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند. با درنظر گرفتن پنج بعد رقابتی ها شرکتتقسیم سود 

ی ها شرکتتمرکز صنعت، قابلیت جانشینی محصول، اندازه بازار، موانع ورود به بازار و تعداد ) زاربودن با

نشان داد که قابلیت جانشینی محصولات و اندازه بازار دارای رابطه مثبت و  ها آننتایج پژوهش  فعال(،
معناداری مشاهده نشد و از باشد و بین سایر ابعاد رقابت و تقسیم سود ارتباط  یمبا تقسیم سود  دار یمعن

 بین متغیرهای کنترلی فقط سودآوری ارتباط معناداری با سیاست تقسیم سود داشت.

 

 ي پژوهشها هيفرض -4

ی مختلفی انجام ها پژوهش دریافت که در زمینه سیاست تقسیم سود، توان یمبر اساس پیشینه تحقیق 

. این پژوهش بر پردازد یمو مشتریان  کنندگان عرضهشده است اما مطالعه حاضر به ارتباط این سیاست با 

 ندگان نشانریگ میتصم سایر و گذاران هیسرما مدیران، به و است شده ( انجام5555مبنای پژوهش وانگ )

 نتایج این براساسها  آن و دارد وجود کنندگان نیتأمو مشتریان و  سود تقسیمی بین ارتباطی چه ،دهد یم

 .ی اخذ نمایندتر آگاهانهتصمیمات  توانند یم
در این مقاله، دو متغیر )درصد تقسیم سود و بازده  بنابراین، براساس مبانی نظری و هدف اصلی تحقیق،

 یها هیفرضلذا  به کار گرفته شدند. ی سطوح تقسیم سود،ریگ اندازهتقسیم سود(، به عنوان معیارهایی برای 
، مطرح گردیدند و مورد آزمون باشد یمل دو فرضیه فرعی تحقیق به صورت دو فرضیه اصلی که هر کدام شام

 قرار گرفتند:

 عمده مواد و کالارابطه وجود دارد. کنندگان نیتأمبین سیاست تقسیم سود و  :1 فرضيه اصلی

 عمده مواد و کالارابطه وجود دارد. کنندگان نیتأم: بین درصد تقسیم سود و 5-5 فرضیه فرعی

 عمده مواد و کالا رابطه وجود دارد. کنندگان نیتأم تقسیم سود و : بین بازده5-5 فرضیه فرعی

 مشتریان عمده مواد و کالا رابطه وجود دارد. بین سیاست تقسیم سود و :2فرضيه اصلی 

 : بین درصد تقسیم سود و مشتریان عمده مواد و کالا رابطه وجود دارد.5-5 فرضیه فرعی

 مشتریان عمده مواد و کالا رابطه وجود دارد.: بین بازده تقسیم سود و 5-5 فرضیه فرعی
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 پژوهش  روش -5

این پژوهش بر مبنای هدف از نوع تحقیقات کاربردی اسرت و از لحراظ ماهیرت و روش از نروع تحقیرق      

متأثر از روش تحقیق اسرت و از آنجرا    ها داده توصیفی و همبستگی است. روش آماری جهت تجزیه و تحلیل

هرای رگرسریونی بررای     که روش تحقیق حاضر بر مبنای تحقیقات همبستگی است، لرذا از تجزیره و تحلیرل   

ی دارد ا گسرترده ی روابط بین متغیرها کاربرد نیب شیپآزمون فرضیات تحقیق استفاده شده که در امر برآورد 

تجزیره و   اده از روش حداقل مربعات تلفیقی انجام شرده اسرت.  و تجزیه و تحلیل رگرسیون چندگانه با استف
 انجام شد. Eviewsنیز با استفاده از نرم افزار صفحه گسترده اکسل و  ها دادهتحلیل 

 ی تولیدی پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران از سالها شرکتکلیه  جامعه آماری تحقیق،

فاده از روش حذف سیستماتیک انجام شد. این نمونه شامل ی با استریگ نمونهکه  باشد یم 5995-5932

 یی است که از شرایط زیر برخوردار باشند:ها شرکت

ی تولیدی از سایرین، ها شرکتبه دلیل تفاوت در ماهیت عملکرد  غیر تولیدی نباشند. ها شرکت (5

مالی و ... از دامنه تحقیق کنار  یها یگر واسطه ،ها بانک، هلدینگ، یگذار هیسرمای بیمه، ها شرکت

 وجود ندارد. ها آنعملیاتی و مالی  یها تیفعال. زیرا مرزبندی مشخصی بین دنشو یمگذاشته 

 عضو بورس اوراق بهادار تهران باشند. 95تا  32در قلمرو زمانی  (5

 اطلاعات در دسترس و کامل باشند. (9

 هر سال باشد. xx59/59/55ی نمونه منتهی به ها شرکتدوره مالی گزارشگری  (2

 طی دوره تحقیق وجود نداشته باشد. تغییری در دوره مالی، به منظور یکنواختی، (0

 در بورس فعال باشد. 5995در بورس پذیرفته شده و تا پایان سال  5932شرکت قبل از سال  (6

شرکت  99تعداد  ی پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران،ها شرکتاز بین  با اعمال شرایط فوق،
ی از و  گاه بازار اوراق بهادار تهران و نرم ا نمونهی ها دادهحائز شرایط بوده و به عنوان نمونه انتخا  گردید. 

 ی شده است.آور جمعو تدبیر پرداز  نینو آورد رهافزارهای 

 

 ي پژوهشها مدلمتغيرها و  -6

 :باشد یمه شرح زیر ب ها آنی و محاسبه ریگ اندازهمتغیرهای این تحقیق و نحوه 

ی این ریگ اندازه متغیر مستقل است که برای در این تحقیق خرید عمده، (BIGPURCH) =. خرید عمده5

 کنیم. یمخرید عمده یک شرکت را به بهای تمام شده کالای فروش رفته تقسیم  متغیر،

ه بر سطوح تقسیم سود کنند عرضه -آیا رابطه یک شرکت با مشتری که نیادر این پژوهش برای بررسی 

عمده(  کنندگان عرضهشرکت تأثیر دارد یا نه؟ از نسبت خرید عمده )خرید یک شرکت یا مشتری اصلی از 

 -ی اهمیت روابط با مشتریریگ اندازهبه بهای تمام شده کالای فروش رفته به عنوان معیاری برای 

یی ها شرکتی مستلزم شناسایی ریگ دازهانکنیم. این  یمه برای کسب و کار یک شرکت استفاده کنند عرضه

 شوند. یمعمده به عنوان یک مشتری اصلی گزارش  کنندگان عرضهاست که به وسیله 
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ی این ریگ اندازهمتغیر مستقل است که برای ، این تحقیق فروش عمده در (BIGSALL) = . فروش عمده5

 کنیم. یمفروش عمده یک شرکت را بر کل فروش در همان سال تقسیم  متغیر،

ه بر سطوح تقسیم سود کنند عرضه -آیا رابطه یک شرکت با مشتری که نیادر این پژوهش برای بررسی 

ه عمده به مشتریان اصلی( کنند عرضهشرکت تأثیر دارد یا نه؟ از نسبت فروش عمده )فروش یک شرکت یا 

ه برای کسب و کار کنند عرضه -ی اهمیت روابط با مشتریریگ اندازهبه عنوان معیاری برای  بر فروش کل،

یی است که به وسیله مشتریان ها شرکتی مستلزم شناسایی ریگ اندازهکنیم. این  یمیک شرکت استفاده 

 شوند. یمه عمده گزارش کنند عرضهاصلی به عنوان یک 

متغیر وابسته است که به صورت نسبت  در این تحقیق درصد تقسیم سود، DR) = 5 (درصد تقسیم سود .9

 د قابل تخصیص به سود خالص محاسبه گردید.سو

متغیر وابسته است که به صورت نسبت  در این تحقیق بازده تقسیم سود، DR) = 5 (بازده تقسیم سود .2
 سود تقسیمی به ارزش بازار سرمایه محاسبه گردید.

اتی به جمع است از انحراف استاندارد جریان وجوه نقد عملی عبارت (CFR) = . ریسک جریان وجوه نقد0

 .ها ییدارا

 عبارت است از نسبت ارزش بازار دارایی به ارزش دفتری دارایی. (MTB) =نسبت ارزش بازار به دفتری  .6

از طریق نسبت فروش در سال پایه منهای فروش سال قبل به فروش سال قبل  (SG) =. نرخ رشد فروش0

 محاسبه شده است.

 نسبت کل بدهی به ارزش دفتری دارایی. عبارت است از (Lev) = . ساختار سرمایه3

 عبارت است از نسبت سود خالص به ارزش دفتری دارایی. (ROA) =. بازده دارایی9

سالی که شرکت وارد بورس شده را به عنوان سن شرکت در  برای محاسبه آن، (Age) =. سن شرکت 55

 گیریم. یمنظر 

 هرا  یری داراشرکت از طریق لگاریتم طبیعری جمرع کرل    اندازه  در این تحقیق، SIZEit) =). اندازه شرکت 55

 محاسبه شده است.
 باشد: یمی تحقیق به شرح زیر ها هیفرضی مورد استفاده جهت آزمون ها مدل

 5-5 جهت آزمون فرضیه فرعی 5 مدل

(5)       1 0 1 2 3 4

5 6 7 8

ln

ln 1

DR α α BIGPURCH α TA α MTB α ROA

α lev α SG α CFR α ( Age) 

    

     
  

 

 5-5 جهت آزمون فرضیه فرعی 5 مدل

(5)     2 0 1 2 3 4

5 6 7 8

ln

ln 1

DR α α BIGPURCH α TA α MTB α ROA

α lev α SG α CFR α ( Age) 
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 5-5 جهت آزمون فرضیه فرعی 9 مدل

 (9)             1 0 1 2 3 4

5 6 7 8

ln

ln 1

DR α α BIGSALL α TA α MTB α ROA

α lev α SG α CFR α ( Age) 

    

     
  

 

 5-5 جهت آزمون فرضیه فرعی 2 مدل

(2)         2 0 1 2 3 4

5 6 7 8

ln

ln 1

DR α α BIGSALL α TA α MTB α ROA

α lev α SG α CFR α ( Age) 

    

     
  

 

 ي پژوهشها افتهی -7

 نتایج آمار توصيفی -1-7

گردد. نتایج آمار  یمی مورد مطالعه محاسبه ها دادهی توصیفی ها آماره، ها دادهابتدا برای تجزیه و تحلیل 

آورده شده است که بیانگر پارامترهای توصیفی برای هرر متغیرر بره     5توصیفی متغیرهای تحقیق در جدول 

نظیر مقدار حداقل، حرداکثر،   ی مرکزی،ها شاخصاین پارامترها شامل اطلاعات مربوط به  صورت مجزا است.

چولگی و کشیدگی است  نظیر انحراف معیار، ی پراکندگی،ها شاخصو همچنین، اطلاعات مربوط به  میانگین
تررین شراخص مرکرزی، میرانگین اسرت کره        مهرم  .کنرد  یمر حول محور میانگین را بیان  ها دادهکه پراکنش 

 ست.ها دادهنقطه تعادل و مرکز ثقل توزیع است و شاخص مناسبی برای نشان دادن مرکزیت  دهنده نشان

 

 نتایج آمار توصيفی متغيرهاي تحقيق -1جدول 

 حداقل حداكثر ميانگين نماد متغير
انحراف 

 معيار
 كشيدگی چولگی

تعداد 

 مشاهدات

 BIGPURCH 99/5 33/5 55/5 50/5 02/5 53/5 095 خرید عمده

 BIGSALL 90/5 99/5 55/5 53/5 02/5 53/5 095 فروش عمده

 CFR 55/5 05/5 559/5 53/5 00/5 93/59 095 ریسک جریان وجوه نقد

 DR1 59/5 06/0 555/5 53/5 95/52 22/699 095 درصد تقسیم سود

 DR2 55/5 65/5 555/5 56/5 59/2 02/59 095 بازده تقسیم سود

 AGE 62/9 59/2 69/5 99/5 95/9- 60/25 095 سن شرکت

 LEV 53/5 00/5 55/5 59/5 90/5 09/9 095 ساختار سرمایه

 MTB 55/9 29/09 59/5 53/0 55/0 90/90 095 ارزش بازار به دفترینسبت 

 ROA 55/5 99/5 90/5- 95/5 55/5 06/2 095 بازده دارایی

 SG 52/5 20/9 90/5- 05/5 02/3 53/503 095 نرخ رشد فروش

 Ln TA 53/5 00/5 50/5 59/5 92/5 09/9 095 اندازه شرکت

 پژوهشگری ها افتهیمنبع: 
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 ها هيفرضنتایج آزمون  - 2-7

 اسمیرنف بررسی گردید. -با استفاده از آزمون کلموگروف ها دادهقبل از آزمون فرضیات، نرمال بودن  

 کنندگان نیتأمکه بین سیاست تقسیم سود و  کند یم: فرضیه اول تحقیق، بیان 5 فرضیه اصلی -2-7-1

 باشد که مورد آزمون قرار گرفت. یمدو فرضیه فرعی  عمده مواد و کالا رابطه وجود دارد. این فرضیه شامل

عمده مواد و کالا  کنندگان نیتأمکه بین درصد تقسیم سود و  کند یم: این فرضیه بیان 5-5 فرضیه فرعی

 آمده است. 5رابطه وجود دارد. نتایج آزمون این فرضیه در جدول 

 

 1-1 ي آماري فرضيه فرعیها آزموننتایج حاصل از  -2جدول 

1 0 1 2 3 4 5 6 7 8
DR =α +α BIGPURCH+α lnTA+α MTB+α ROA+α lev+α SG+α CFR+α ln(1+Age)+ε 

 سطح معناداري t آماره ضریب متغيرهاي توضيحی

 550/5 933/5 962/5 ضریب ثابت

 593/5 -009/9 -555/5 خرید عمده

 555/5 -355/2 -535/5 اندازه شرکت

 525/5 -395/5 -555/5 نسبت ارزش بازار به دفتری

 592/5 990/9 255/5 بازده دارایی

 536/5 -502/5 -555/5 ساختار سرمایه

 550/5 -599/9 -552/5 نرخ رشد فروش

 5555/5 259/9 535/5 ریسک جریان وجوه نقد

 529/5 -565/5 -555/5 سن شرکت

 5555/5معناداری  سطح F 653/0آماره  03/5ضریب تعیین تعدیل شده 

F 959/5آماره دوربین واتسون  502/5 لیمر VIF 553/9 

 پژوهشگر یها افتهیمنبع: 

 

(، نشان 5555/5) ی مربوط به آندار یمعن( و سطح 653/0)F مقدار آماره ،شود یمکه مشاهده  طور همان

عمده  کنندگان نیتأممدل رگرسیون مربوط به درصد تقسیم سود و  ،%90که در سطح اطمینان  دهد یم
لیمر  Fی تلفیقی از آزمون ها دادهی تابلویی و ها دادهبرای انتخا  بین روش  است. دار یمعنمواد و کالا 

تر  لیمر برای تمام فرضیات بزرگ Fمقدار آماره به دست آمده از آزمون  که نیا به توجه بااستفاده شده است. 

ی تلفیقی ها دادهرد شده و روش  از نوع تابلویی است، ها که داده نیامبنی بر  H1، فرض باشد یم /50از 

 03یر مستقل، متغ ،دهد یمکه نشان  درصد است، 03یین تعدیل شده نیز،مقدار ضریب تع .شود یمپذیرفته 

 t( و آماره -555/5ضریب متغیر مستقل برابر با ) نیچن هم. کند یمدرصد از تغییرات متغیر وابسته را تفسیر 

 ( و علامت ضریب این متغیر،593/5) یدار یمعنباتوجه به سطح  ( است.-009/9) مرتبط با آن معادل

اساس نتایج به  بر ین،بنابرا است. دار یمعناین رابطه منفی و  ،%90 بیان کرد که در سطح اطمینان توان یم
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مقدار  که یدرصورت نیچن هم% این فرضیه مورد تأیید قرار گرفت. 0سطح خطای  با دست آمده از آزمون،

، خود ماندهیباقن جملات چنین استنتاج کرد که بی توان یمباشد  0/5و  0/5آماره دوربین واتسون بین 

 0/5و کمتر از  959/5مقدار آماره دوربین واتسون برابر  که نیا به توجهبا  ،همبستگی وجود ندارد. بنابراین

به  از هم مستقل هستند. ها ماندهیباقیعنی  .رود یماز بین  ها ماندهیباقوجود همبستگی بین  احتمال است،

 .شود یم( استفاده VIF) یانسوارآزمون عامل تورم  از مستقل، یرهایمتغمنظور تعیین همخطی بین 

 که نیا به توجه با ینبنابرا باشد مشکل همخطی وجود ندارد. 0و  5( بین VIFمقدار آماره ) که یدرصورت

همخطی وجود  مشکل ین متغیرهای مستقل مدل،ب است، 0است و کمتر از  553/9( VIFمقدار آماره )

 ندارد.

عمده مواد و کالا  کنندگان نیتأمکه بین بازده تقسیم سود و  کند یماین فرضیه بیان  :5-5 یفرعفرضیه 

 آمده است. 9رابطه وجود دارد. نتایج آزمون این فرضیه در جدول 
 

 2-1 یفرعآماري فرضيه  يها آزموننتایج حاصل از  -3جدول 

2 0 1 2 3 4 5 6 7 8
DR =α +α BIGPURCH+α lnTA+α MTB+α ROA+α lev+α SG+α CFR+α ln(1+Age)+ε 

 معناداريسطح  tآماره  ضریب متغيرهاي توضيحی

 5555/5 552/9 509/5 ضریب ثابت

 5555/5 -566/2 -559/5 خرید عمده

 5555/5 -556/9 -505/5 اندازه شرکت

 5595/5 -255/5 -559/5 نسبت ارزش بازار به دفتری

 5255/5 559/2 565/5 بازده دارایی

 556/5 -560/5 -556/5 ساختار سرمایه

 5500/5 -550/5 -5550/5 نرخ رشد فروش

 5559/5 950/2 5952/5 ریسک جریان وجوه نقد

 5555/5 -690/2 -255/5 سن شرکت

 5555/5معناداری  سطح F 553/9آماره   93/5ضریب تعیین تعدیل شده 

F 659/5آماره دوربین واتسون   595/5 لیمر VIF 56/5 

 پژوهشگر یها افتهیمنبع: 

 

(، 5555/5) ی مربروط بره آن  دار یمعنر ( و سطح 553/9)F مقدار آماره گردد، یمکه ملاحظه  گونه همان

 کننردگان  نیترأم مدل رگرسیون مربوط به برازده تقسریم سرود و     ،%90که در سطح اطمینان  دهد یمنشان 

دهرد،   درصد اسرت کره نشران مری     93مقدارضریب تعیین تعدیل شده نیز،  است. دار یمعنعمده مواد و کالا 

ضریب متغیر مستقل برابرر برا    نیچن هم. کند یمتغیر وابسته را تفسیر درصد از تغییرات م 93متغیر مستقل،

( وعلامرت  5555/5ی )دار یمعنر با توجه به سرطح   ( است.-566/2) مرتبط با آن معادل tو آماره ( -559/5)
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ین بر بنابرا است. دار یمعناین رابطه منفی و  ،%90بیان کرد که در سطح اطمینان  توان یم ضریب این متغیر،

 توجه با نیچن هم% این فرضیه مورد تأیید قرار گرفت. 0سطح خطای  با اساس نتایج به دست آمده از آزمون،

وجرود همبسرتگی برین     احتمرال  اسرت،  0/5وکمترر از   659/5مقدار آماره دوربین واتسرون برابرر    که نیا به

( VIFآمراره ) مقردار   کره  نیا به توجه با و از هم مستقل هستند. ها ماندهیباقیعنی  .رود یماز بین  ها ماندهیباق

 همخطی وجود ندارد. مشکل مستقل مدل، یرهایمتغین ب است، 0است و کمتر از  56/5

یعنی بین سیاست  .شود یمفرضیه اول مورد تأیید واقع  با توجه به نتایج به دست آمده از آزمون دو فرضیه،

 ی وجود دارد.دار یمعنعمده مواد و کالا رابطه  کنندگان نیتأمو  ها شرکتتقسیم سود 

که بین سیاست تقسیم سود و مشتریان عمده  کند یمفرضیه دوم تحقیق بیان : 5 یاصلفرضیه  -2-7-2 

 که مورد آزمون قرار گرفت. باشد یماین فرضیه شامل دو فرضیه فرعی  مواد و کالا رابطه وجود دارد.

که بین درصد تقسیم سود و مشتریان عمده مواد و کالا رابطه  کند یم: این فرضیه بیان 5-5فرضیه فرعی 

 آمده است. 2وجود دارد. نتایج آزمون این فرضیه در جدول 

 

 1-2 یفرعآماري فرضيه  يها آزموننتایج حاصل از  -4جدول 

1 0 1 2 3 4 5 6 7 8
DR =α +α BIGSALL+α lnTA+α MTB+α ROA+α lev+α SG+α CFR+α ln(1+Age)+ε 

 سطح معناداري tآماره  ضریب متغيرهاي توضيحی

 5555/5 000/9 556/5 ضریب ثابت

 5555/5 959/2 565/5 فروش عمده

 5555/5 -559/9 -565/5 اندازه شرکت

 5555/5 -559/2 -550/5 نسبت ارزش بازار به دفتری

 5295/5 550/9 532/5 بازده دارایی

 5905/5 -266/5 -5505/5 ساختار سرمایه

 5553/5 -556/9 -5355/5 نرخ رشد فروش

 5550/5 553/9 5955/5 ریسک جریان وجوه نقد

 569/5 -559/5 -5509/5 سن شرکت

 5559/5معناداری  سطح F 653/0آماره  00/5ضریب تعیین تعدیل شده 

F 250/5آماره دوربین واتسون  559/5 لیمر VIF 552/2 

 پژوهشگر یها افتهیمنبع: 

 

 (،5559/5) مربوط به آنی دار یمعنو سطح  F (653/0) مقدار آماره ،شود یمکه مشاهده  طور همان

، مدل رگرسیون مربوط به درصد تقسیم سود و مشتریان عمده %90که در سطح اطمینان  دهد یمنشان 

یر متغ ،دهد یمدرصد است که نشان  00است. مقدارضریب تعیین تعدیل شده نیز، دار یمعنمواد و کالا 
ضریب متغیر مستقل برابر با  نیچن هم .کند یمدرصد از تغییرات متغیر وابسته را تفسیر  00مستقل، 
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( و علامت 5555/5) یدار یمعنبا توجه به سطح  است. (959/2مرتبط با آن معادل ) t( و آماره 565/5)

ین بنابرا است. دار یمعناین رابطه مثبت و  ،%90بیان کرد که در سطح اطمینان  توان یم ضریب این متغیر،

 با نیچن هم % این فرضیه مورد تأیید قرار گرفت.0، با سطح خطای بر اساس نتایج به دست آمده از آزمون

وجود همبستگی بین  احتمال است، 0/5و کمتر از  250/5برابر مقدار آماره دوربین واتسون  که نیا به توجه

( VIFآماره )مقدار  که نیا به توجه با و از هم مستقل هستند. ها ماندهیباقیعنی  .رود یماز بین  ها ماندهیباق

 همخطی وجود ندارد. مشکل مستقل مدل، یرهایمتغین ب است، 0است و کمتر از  552/2

که بین بازده تقسیم سود و مشتریان عمده مواد و کالا رابطه  کند یم: این فرضیه بیان 5-5فرضیه فرعی 

 آمده است. 0یج آزمون این فرضیه در جدول نتا وجود دارد.

 

 2-2 یفرعآماري فرضيه  ياه آزموننتایج حاصل از  -5جدول 

2 0 1 2 3 4 5 6 7 8
DR =α +α BIGSALL+α lnTA+α MTB+α ROA+α lev+α SG+α CFR+α ln(1+Age)+ε 

 سطح معناداري tآماره  ضریب متغيرهاي توضيحی

 5555/5 533/2 509/5 ضریب ثابت

 5555/5 555/9 592/5 فروش عمده

 5555/5 -553/2 -550/5 اندازه شرکت

 5555/5 -566/2 -509/5 نسبت ارزش بازار به دفتری

 5359/5 559/5 595/5 بازده دارایی

 5255/5 -355/9 -560/5 ساختار سرمایه

 5555/5 -9955/5 -559/5 نرخ رشد فروش

 5555/5 050/2 550/5 ریسک جریان وجوه نقد

 5593/5 -255/5 -550/5 سن شرکت

 5555/5معناداری  سطح F 950/0آماره  06/5ضریب تعیین تعدیل شده 

F 322/5آماره دوربین واتسون  5025/5 لیمر VIF 59/9 

 پژوهشگر یها افتهیمنبع: 

 

 (،5555/5) ی مربوط به آندار یمعن( و سطح 950/0)F مقدار آماره گردد، یمکه ملاحظه  گونه همان

، مدل رگرسیون مربوط به بازده تقسیم سود و مشتریان عمده مواد %90که در سطح اطمینان  دهد یمنشان 

یر مستقل، متغ ،دهد یمدرصد است که نشان  06مقدار ضریب تعیین تعدیل شده نیز، است. دار یمعنو کالا 

( و آماره 592/5ضریب متغیر مستقل برابر با ) نیچن هم. کند یمدرصد از تغییرات متغیر وابسته را تفسیر  06

t تغیر،( و علامت ضریب این م5555/5ی )دار یمعنبا توجه به سطح  است. (555/9) مرتبط با آن معادل 

ین بر اساس نتایج به بنابرا است. دار یمعناین رابطه مثبت و  ،%90بیان کرد که در سطح اطمینان  توان یم

مقدار  که نیا به توجه با نیچن هم% این فرضیه مورد تأیید قرار گرفت. 0دست آمده از آزمون، با سطح خطای 
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از بین  ها ماندهیباقوجود همبستگی بین  احتمال است، 0/5و کمتر از  322/5آماره دوربین واتسون برابر 

است و کمتر از  59/9( VIFمقدار آماره ) که نیا به توجه با و از هم مستقل هستند. ها ماندهیباقیعنی  .رود یم

 همخطی وجود ندارد. مشکل ین متغیرهای مستقل مدل،ب است، 0

یعنی بین  .شود یمفرضیه دوم نیز مورد تأیید واقع  با توجه به نتایج به دست آمده از آزمون دو فرضیه فرعی،

 ی وجود دارد.دار یمعنو مشتریان عمده مواد و کالا رابطه  ها شرکتسیاست تقسیم سود 

 

 يريگ جهينتبحث و  -8
نتایج حاصل از آزمون فرضیه اول پژوهش نشان داد که رابطه منفی و معناداری بین سیاست تقسیم 

عمده مواد و کالا وجود دارد. نتایج حاصل از آزمون فرضیه دوم نیز بیانگر  کنندگان نیتأمو  ها شرکتسود 

و مشتریان عمده مواد و کالا وجود  ها شرکتاین است که رابطه مثبت و معناداری بین سیاست تقسیم سود 

است و  ی آمریکایی، مشابه با تحقیق حاضرها شرکتدر  5555نتیجه حاصل از تحقیق وانگ در سال  دارد.

و مشتریان  کنندگان عرضهی آمریکایی با ها شرکتوی رابطه منفی و معناداری بین سیاست تقسیم سود 

 عمده کالا و خدمات یافت.

اصلی از قابلیت سوددهی  کننده نییتعیک عامل  تواند یمحفظ مشتری  دهد یمنشان  ها افتهی

معدود را  کنندگان نیتأمای استفاده از بر ها شرکتباشد و روند و مسیر حرکت معین بین  کننده عرضه

برای مشتریانی که بخش نسبتار بزرگی از محصولات  ،کنندگان نیتأمرود که  یممشخص کند. بنابراین انتظار 

 تواند یماز طرفی، حفظ رابطه با مشتری عمده  ایجاد کنند. ها متیقنمایند امتیازاتی در  یمآنان را خریداری 

در پی داشته باشد. شرکتی که یک مشتری عمده و اصلی  کننده عرضهسلامت مالی بعضی از خطرات را برای 

دارد، درصد زیادی از فروشش به یک مشتری وابسته است و وابستگی به یک مشتری برای یک بخش بزرگ 
که در پاسخ به این ریسک عملیاتی اضافی،  ،دهد یمرا افزایش  کننده عرضهاز فروش، ریسک عملیاتی 

یا نگهداشت وجه نقد بیشتر برای  تر نییپاریسک مالی را با حفظ نسبت اهرم  کند یمسعی  کننده عرضه

مقابله با عدم اطمینان جریان وجه نقد مورد انتظار آینده کاهش دهد. از دست دادن مشتری عمده، با 

 که یطور بها فلج کند. ر کننده عرضهسلامت مالی  تواند یممرتبط است و  کننده عرضهکاهش درآمد عملیاتی 

از دست دادن فروش، علت کمتر شدن وجه نقد نیست، بلکه از دست دادن مشتری است که منجر به زیان 

مالی و کاهش انگیزه شرکت برای پرداخت سود سهام خواهد شد و به معنی از دست دادن کل جریان 

ی که خریدار محصولات شرکت نست در طول زندگی خود یا دوره زمانتوا یمخریدهایی است که مشتری 

ی بالایی به دست زن چانهعلاوه بر ریسک از دست دادن فروش، مشتری ممکن است توان  انجام دهد. بود،

را برای کاهش قیمت و گسترش اعتبار  کننده عرضهد مشتری را قادر سازد تا توان یم آورد که این توان،

و  دهد یمه و جریان نقدآزاد را کاهش کنند نیأمتحاشیه سود  کاهش قیمت، تجاری تحت فشار قرار دهد.

. اگر شرکت دارای یک مشتری یا دهد یمسرمایه در گردش را کاهش  گسترش اعتبار تجاری، ،مشابه طور به

گزارش  شود یمیابد و شرکت مجبور  یمی شرکت در مقابل آنان کاهش زن چانه ده عمده باشد توانکنن نیتأم
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در مقابل مشتریانشان منجر به  ها شرکتی ضعیف زن چانهی در مقابل آنان ارائه دهد و قدرت تر کارانه محافظه

 .شود یم تر نییپامدیریت سود 

کراهش   نیچنر  هرم بررای بیشرینه کرردن ارزش شررکت و      کننرده  عرضره  -در روابط با مشرتری  ها شرکت

سرود سرهام کمترری را     کرار،  ی خرا  در روابرط کسرب و   ها یگذار هیسرمای بحران مالی مرتبط با ها نهیهز

 ،کننرد  یمر تکیره   کننرده  عرضره -یی که برای کسب و کارشان به روابط با مشتریها شرکت. کنند یمپرداخت 

اگر شرکت دارای مشتریان عمده باشد سود نقردی   که یطور بهذیرند، پ یمی را ریپذ انعطافسیاست پرداخت 

توسرط هرر یرک از     یک کاهش قابل توجه در خریرد،  ،بالاتری را بین سهامداران توزیع خواهد کرد. از طرفی

اگرر   نیچنر  هماثر سوء بر کسب و کار و شرایط و نتایج عملیات شرکت داشته باشد.  تواند یممشتریان عمده 

تمرکرز صرنایع مشرتریان و     شرکت خریرد عمرده داشرته باشرد توانرایی توزیرع سرود نقردی کمترری دارد.         

ی هرا  اسرت یساز  ی محردودتری کره دارد،  هرا  انتخرا  به دلیرل   شرکت،که  شود یمنیز باعث  کنندگان نیتأم
مرردیر برره  کرره یدرصررورت اسررتفاده کنررد. و مشررتریان کننرردگان نیتررأمی در مقابررل تررر کارانرره محافظرره

سود سهامداران  نانهیب خوش/مشتریان عمده کالا وخدمات خود اطمینان داشته باشد با حالت کنندگان نیتأم

اگر مدیر حالت مضطر  در تأمین مواد اولیه و فرروش کالاهرایش داشرته باشرد بره      ولی  .دهد یمرا افزایش 

از طرفی توزیع سود به سهامداران برای فروشندگان عمده  احتمال زیاد سود سهامداران را کاهش خواهد داد.

راین ایرن  را نداشته باشد. بناب ها یبدهچرا که ممکن است شرکت توان باز پرداخت  دیآ یمنیز تهدید به شمار 

و مشرتریان عمرده کرالا و خردمات را تأییرد       کننردگان  عرضره نتایج وجود رابطه بین سیاست تقسیم سود و 

 .کنند یم

، ولی بره  باشد یممجموعه شرایط و مواردی وجود دارد که خارج از کنترل محقق  درفرآیند تحقیق علمی،

ذاتری و برخری ناشری از     ها تیمحدودتحت تأثیر قرار دهد. برخی از این  نتایج تحقیق را تواند یمبالقوه  طور

 که یدرصورتنبوده و  مستثنی امر این از نیز حاضر قیتحق .باشد یمشرایط محیطی و محدودیت زمانی تحقیق 

شد، ممکن بود نتایج قابلیرت تعمریم بیشرتری     یمی در نظر گرفته تر یطولانقلمرو زمانی تحقیق برای دوره 

در مرورد بعضری از متغیرهرا،     هرا  سرال ه باشند، اما به دلیل نبود اطلاعات کافی و قابل اتکا در برخی از داشت
شد. با توجه به نتایج ارائه شده، پیشنهادهایی به شرح زیرر ارائره    یمبررسی رابطه مذکور با محدودیت مواجه 

 :دنشو یم

یی ها شرکتاقدام به خرید سهام  نوع صنعت،که با در نظر گرفتن  شود یمپیشنهاد  گذاران هیسرمابه  -5

یی ها شرکتو از خرید سهام  کنند یمنمایند که فروش عمده دارند و سود نقدی بالاتری پرداخت 

 و توانایی توزیع سود نقدی کمتری دارند، ممانعت نمایند. دیننما یمکه اقدام به خرید عمده 

بقا و به دست آوردن سود در  فعال در بورس،ی ها شرکتهدف نهایی تمام  که نیاباتوجه به  -5

ه، با رفتار مطلو  خریدار و دفعات و مقدار خرید بیشتر کنند عرضهاست و سود شرکت  مدت یطولان

ی ها شرکتو  ها سازمان که مدیران، شود یمبنابراین، پیشنهاد  یابد. یمبه وسیله خریدار افزایش 
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برای این  و سعی در متعهد کردن آنان به رابطه نمایند.خریداران خود را بهتر شناخته  ه،کنند عرضه

 از ارائه خدمات اضافی و غیر رسمی استفاده کنند. توانند یمکار 

 

 منابعفهرست 

بررسی ارتباط بین سودآوری و نقدینگی در "(، 5930) غلامحسین و سعید عزیزی بصیر، اسدی، (5

 -599 صص ،53شماره  مدیریت بازرگانی، انداز چشمفصلنامه  ،"و تأثیر آن بر سود تقسیمی ها شرکت
505. 

رابطه بین عملکرد مدیریت و تقسیم سود نقدی در "(، 5932)اعتمادی، حسین و پری چالاکی،  (5

 یها یبررسمجله  ،"5935-5900 یها سال ای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طیه شرکت

 .95 -20، صص 99حسابداری و حسابرسی، سال دوازدهم، شماره 
بررسی ارتباط بین "(، 5995) مرضیه موحد مجد، علی اصغر، حسین اعتمادی و انواری رستمی، (9

ای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار ه شرکت ساختارهای رقابتی بازار محصول و سیاست تقسیم سود

  .5 -53صص  دوم،شماره  سال اول، پژوهشی مدیریت دارایی وتأمین مالی، -فصلنامه علمی ،"تهران

ارزیابی عوامل مؤثر بر سیاست تقسیم "(، 5939) نسرین علینقیان، سلطانی و ناصر، اصغر ایزدی نیا، (2

شماره  فصلنامه مطالعات حسابداری، ،"بهادار تهران ای پذیرفته شده در بورس اوراقه شرکتسود در 

  .599 –500 صص ،56

نرخ مؤثر  بررسی تأثیر"(، 5995) مصطفی دلدار، احمد، رحمت اله هوشمند زعفرانیه و خدامی پور، (0

، پژوهشنامه "تهران شده در بورس اوراق بهادار ای پذیرفتهه شرکتمالیاتی بر سیاست تقسیم سود در 

 .95 -00 صص ،50مالیات، شماره 
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