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 چکیده
باشد. نمونه آماری شامل هدف از این تحقیق تبیین رابطه ارتباطات سیاسی و هزینه نمایندگی با توجه به توانایی مدیریت می

 نیاانتخاب گردیده است.  4131تا  4131ساله از  5شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در یک دوره  421
به منظور آزمون  .باشدیمی همبستگ قاتیتحق طهیح در اتیفرض در وی کاربرد قاتیتحق نوع از اهداف، اساس بر قیتحق

دهد رابطه که نتایج نشان می استفاده شده Eviews10 یافته در نرم افزارمدل رگرسیونی حداقل مربعات تعمیمفرضیات از 
گردد به ، که این رابطه با توانایی مدیریت تعدیل میمستقیم و معناداری بین ارتباطات سیاسی و هزینه نمایندگی وجود دارد

 دهد.توانا افزایش هزینه نمایندگی ناشی از روابط سیاسی را نه تنها کنترل، بلکه کاهش نیز می عبارت دیگر مدیر

 . نیتوبQ ارتباطات سیاسی، توانایی مدیریت، هزینه نمایندگی، کلید واژه ها: 

 

 مقدمه
های هنجاری حسابداری بیشتر به خاطر اعمال نفوذ سیاسی است. هرگاه بحرانی به ی کاربرد نظریهاز دیدگاه نظریه نمایندگ

دانند و با تصویب مقررات گذارند و علت را ناکارایی بازار میآید نمایندگان موضع خود را بر پایه تامین منافع عموم میوجود می
کنند. طرفداران نظریه های هنجاری دیدگاه خود را توجیه میه از نظریهخواهند در بازار مداخله کنند. بنابرین با استفادمی

شود. به هر حال از های مالی و نبود یک نظریه، جامعه حسابداری توجیه مینمایندگی معتقدند با استفاده از این نظریه صورت
منافع خود را به حداکثر برساند، از نظر کند که ای عمل میآن جهت که نظریه بر پایه این فرض قرار دارد که هر کس به گونه

ت و مسائل لابه مشک تواندوجود تضاد منافع بین مدیران و سهامداران میگیرد. اجتماعی و سیاسی مورد انتقاد قرار می
های نمایندگی در نتیجه جداسازی مالکیت و نمایندگی دارای هزینه است. هزینه نمایندگی منتهی شود که براساس نظریه

جای خود استخدام   دهد که مالکان، نمایندگان را برای انجام خدمتی به روابط نمایندگی زمانی رخ می. آیدل به وجود میکنتر
مطابق تئوری نمایندگی هر یک از طرفین سعی دارند که  .کنند گیری را به نمایندگان واگذار می معمولاً حق تصمیم و کنند می

وجود ساز و کار کنترلی و یا نظارتی کافی برای محافظت از سهامداران در مقابل  این رو از. منافع شخصی خود را حداکثر کنند
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 هزینه و سیاسی ارتباطات بین رابطه بر مدیریت توانایی تاثیر بررسی
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وضع محدودیت قانونی جهت عدم افشاء اطاعات محرمانه، عدم اجازه معامله و سرمایه  .رسدبه نظر می یماتضاد منافع الز
ت عمومی تهیه شده در صورت های مالی از عالاعات محرمانه و همچنین افزایش کیفیت اطلاگذاری برای افراد دارای اط

سازو کارهایی است که ضمن کاهش بازدهی غیر عادی، از سرمایه گذاران برون سازمانی در مقابل مسأله نمایندگی محافظت 
تضاد تواند  ها  و قوانین به تنهایی نمیالبته بدیهی است پیروی از استاندارد (.4131)به نقل از بولو و همکاران،  می نماید

موجود در روابط بین مدیر و مالک را کنترل نماید. چرا که عوامل موثر و تاثیر گذار دیگری وجود دارند که قادر به تعیین میزان 
های مدیران را هزینه نمایندگی می باشند. یکی از این عوامل وجود رابطه با محافل قدرتمند سیاسی است. روابط سیاسی انگیزه

-دهد، در نتیجه عدم تقارن اطلاعاتی که اصلیهای مالی تحت تاثیر خود قرار میی مالی و تهیه صورتدر رابطه با گزارشگر

های بدون روابط های دارای روابط سیاسی به مراتب بیشتر از شرکتهای نمایندگی است در شرکتترین عامل افزایش هزینه
ها در ها را به عنوان ابزاری برای کنترل آنتباطات با شرکت(. دولت برقراری ار4134 باشد )نیکومرام و همکاران،سیاسی می

دهد. در ازای ایفای این نقش، های خود مورد استفاده قرار میهای بزرگ را به عنوان مجری سیاستو شرکت گیردنظر می
ش تعرفه گمرکی، در گیرند و امتیازات مختلفی از جمله بستن قراردادهای سودآور، کاهها مورد حمایت دولت قرار میشرکت

تر به اعتبارات و... را در اختیار این های مالیاتی، دسترسی آساناختیار قرار دادن ارز دولتی، امتیاز دسترسی به بازار، تخفیف
شود، این ها میدهد. از طرفی پشتوانۀ سیاسی که موجب به وجود آمدن حاشیه امنیتی برای این نوع شرکتها قرار میشرکت

دهد تا نگرانی کمتری نسبت به اقدام فرصت طلبانه خود داشته باشند، چرا که فشار بازار ه نفس را به مدیران میاعتماد ب
شوند. از های بدون ارتباطات سیاسی، پایین تر است. و کمتر توسط بازار جریمه میها نسبت به شرکتسرمایه بر این شرکت

برای یک مدیر بسیار حائز اهمیت است. برتری یک مدیر نسبت به دیگر  افزایش محبوبیت در بازار کار مدیریتسوی دیگر 
شود باشد که به آن توانایی مدیریتی نیز گفته میمیبه درآمد  یمنابع واحد تجار لیدر تبد مدیر ییکارآمدیران در رابطه با 

اه را به صورت دارد که درآمد بنگ (. با توجه به این تعریف مدیری برای سرمایه گذار جذابیت2142، 4همکاران ن وای)دمرج
اعتقاد فرضیه جوهره مدیران بدین گونه است که مدیرانی  و نه افزایشی مبتنی بر دستکاری گزارشات مالی.واقعی افزایش دهد 

که توانایی بیشتری دارند، قدرت درک و تحلیل بیشتری نیز از وضعیت واحد تجاری و صنعت در زمان های مختلف دارند )مراد 
(. که این مهم موجب کنترل موثر واحد تجاری و همچنین اتخاذ تصمیمات صحیح و اثر بخشی می گردد، که 4135ده فرد، زا

موجب رشد مجموعه تحت کنترل و سرپرستی یک مدیر، کاهش ریسک سرمایه گذاری در شرکت و درنتیجه باعث افزایش 
رود مدیری با خصوصیات یک مدیر توانا تحت هر شرایطی به دنبال محبوبیت مدیر در بازار کار می گردد. از این رو انتظار می

امنیت شغلی و اعتبار خود در بازار کار مدیریت باشد. با توجه به مطالب یاد شده هدف از این پژوهش بررسی اثر توانایی 
 باشد.های نمایندگی میمدیریت بر رابطه بین ارتباطات سیاسی و هزینه

 

 ژوهشپو پیشینه مبانی نظری 

 نظریه اقتصاد سیاسی
نظریه اقتصاد سیاسی، از دهه پنجاه میلادی به بعد با گسترش نفوذ لیبرالیسم، وارد متون اقتصادی جهان شد. این نظریه نه 
تنها مورد توجه اقتصاددانان و سیاست مداران بود بلکه جامعه شناسان نیز به این نظریه توجه زیادی داشتند. اقتصاد سیاسی به 
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آید و بدنبال توضیح چگونگی تاثیر و های سیاسی و اقتصادی بدست میم: تمرکز بر عناصری است که از تعامل حوزهمفهو
اقتصاد سیاسی در اقتصادی بر اقدامات اقتصادی است.  تاثیر فرآیندهای و 2و برون دادهای اقتصادی 4شکل دهی قدرت سیاسی

اقتصاد  توان یم یکل یفیدر تعر. سیاست است ط در حوزه سنتی اقتصاد وهای ارتباط و نوع عملکرد این ارتباجستجوی حوزه
برخوردار  یریجامع بودن و فراگ تیاز مز ی،مبهم فیتعر نیو علم اقتصاد دانست. چن استیتعامل علم س یرا بررس یاسیس

 یدادها  بر برون رگذاریأثمشخص کردن عوامل ت یچنان واضح هستند که برا  آن یاسیدر قلمرو اقتصاد س ها دهیپد یبرخ. است
وجود دارد  یا فرصت طلبانه یاسیکه چرخه کسب و کار س شود یمثال غالباً استدلال م یلازم است؛ برا یبحث اندک یاقتصاد
 یدستکار یبر مسند قدرت برا استمداریس اقیش از انتخابات، حاصل اشتیپ یاقتصاد یدادها و برون استهایکه س یبه طور

بر مسند قدرت، قبل از انتخابات، در اقتصاد  استمدارانیاگر س یحت ای دهد. شیتمال انتخاب مجدد خود را افزااقتصاد است تا اح
بر  ی معتنابه راتیدولتها پس از هر انتخابات، تأث یاحتمال رییبکنند، باز هم تغ یکار نیچن توانند ینم ای کنند ینم یدستکار

با عمر  یرفاه اجتماع داکثرکنندهح زیر توسط برنامه استهایهد گذاشت. اگر سخوا یحاصله بر جا یدادها و برون هااستیس
 چیه نده،یدر آ گذار استیس ینیگزیکامل داشت، احتمال جا نانیکه از محفوظ ماندن مسندش اطم شد  یم ینامحدود طراح

مفهوم کنترل اشاره . اعی می پردازداقتصاد سیاسی به مطالعه ی کنترل و بقا در زندگی اجتم .گذاشت  ینم هااستیبر س یریتأث
مفهوم بقا نیز به این امر اشاره دارد که . ها با تغییراتدارد به سازماندهی داخلی اعضای گروه های اجتماعی و فرآیند انطباق آن

دهای کنترل، افراد چگونه آن چیزی را تولید می کنند که برای بازتولید و تداوم اجتماعی مورد نیاز است. با این نگاه، فرآین
سازوکارهای سیاسی را در بر می گیرد. زیرا همانطوری که گفته شد این فرآیندها سازماندهی روابط در درون یک اجتماع را 
شامل می شوند. فرآیندهای بقا، نیز به طور عمده سازوکارهای اقتصادی را در بر می گیرد به این شکل که فرآیندهای تولید و 

قدرت این تعریف به این صورت است که به اقتصاد سیاسی نوعی گستردگی می بخشد که دست . شودتولید را شامل می  باز
یراد اصلی این (. ا2112، 1)فاستر کم تمام فعالیت های بشر و و به طور مناقشه برانگیزی تمام فرآیندهای حیاتی را در بر بگیرد

کنترل و بقا در طبیعت  اد سیاسی انسان از فرآیندهای کلیتعریف آن است که موجب می شود محقق آنچه را باعث تمایز اقتص
می شود یعنی هشیاری و آگاهی بشر، نادیده بگیرد. به روش دیگری نیز می توان اقتصاد سیاسی را توصیف کرد. در این روش 

ود مانند تمرکز بر معنای آن گسترده تر در نظر گرفته شده و بر چیزهایی فراتر از آنچه در تعریف ها می گنجد، تمرکز می ش
 ایده تاریخ، کلیت اجتماعی، فلسفهکیفیت های اساسی که ویژگی های این رویکرد را در بر می گیرند. این قسمت شامل پنج 

 (.4136)وینسنت مسکو،  ندو عرف می شود که مکاتب متفاوت اقتصاد سیاسی در آن مشترک هست اخلاق

 توانایی مدیریت
وناگونی است که مدیریت نیز شامل آن می شود، توانایی یا استعداد مدیریت به عنوان دارایی سرمایه انسانی دارای ابعاد گ

احد تجاری به درآمد نشان می نامشهودی شناخته می شود که کارآیی یک مدیر را نسبت به مدیران دیگر در تبدیل منابع و
، دارایی های ثابت ری و عمومیادا هزینه فروش،شامل بهای موجودی ها،  (. این منابع را2142 ،و همکاران 1دمرجیاندهد )

یک مدیر توانا را می توان به  دانند.مشهود، اجاره های عملیاتی، هزینه های تحقیق و توسعه و دارایی های نامشهود شرکت می
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شرکت عنوان شخصی تجسم کرد که دارای مجموعه خصوصیاتی است که منجر به اداره کاراتر فعالیت ها و عملیات روزانه 
می شود، در دوره های که شرکت به نحوه ی با بحران و مشکلات مختلف اقتصادی مواجه است تصمیمات مناسب تری 

و با اطمینان بیشتری  بت به فن آوری و روند صنعت دارندنسبت به رقبا اتخاذ می کند، این گروه از مدیران درک بیشتری نس
. به طور کلی  مدیران با توجه به ویزگی های نظیر قدرت تصمیم گیری، میزان تقاضای محصولات را پیش بینی می نمایند

مهارت در رهبری، دانش و آگاهی در اتباط با مشتریان،شرایط کلان اقتصادی و همچنین میزان آشنایی با استاندارد های 
 (. 4131، کارانمختلف می توانند باعث ورشکستگی یا بلعکس باعث افزایش ارزش بنگاه اقتصادی شوند )حاجب و هم

 

 نظریه نمایندگی

کند از این این قراردادها، قرارداد استخدامی میان یک شرکت به منظور تحقق اهداف خود در قراردادهای متعددی مشارکت می
ای برخوردار است. در این قراردادها فرض شرکت و مدیر و قراردادها استقراضی میان شرکت و اعتبار دهندگان از اهمیت ویژه

ین موضوع استوار است که هر یک از طرف قرارداد رفتاری منطقی و عقلایی دارند، رفتاری که منجر به انجام امور و اتخاذ برا
دهد که مالکان، نمایندگان را برای انجام  روابط نمایندگی زمانی رخ میحداکثر سازی منافع خویش می شود. تصمیماتی برای 

مطابق تئوری نمایندگی هر  .کنند گیری را به نمایندگان واگذار می معمولاً حق تصمیم و کنند جای خود استخدام می دمتی بهخ
هر یک نیز بستگی به تابع مطلوبیتشان دارد که  یک از طرفین سعی دارند که منافع شخصی خود را حداکثر کنند. منافع فردی 

دنبال نفع شخصی خود و های نمایندگی بهفباشد. هر یک از طراین تابع مطلوبیت در خصوص هر یک از طرفین یکسان نمی
 در نهایت بیشینه کردن منافع خود هستند. 

های مربوط به چارچوب و ساختار قراردادها )رسمی و غیر  های نمایندگی را بصورت مجموع هزینه جنسن و مک لینگ هزینه
ردن مخارج توسط نماینده و زیان توان شامل، مخارج نظارت توسط شرکت اصلی، محدود ک کنند که می رسمی( تعریف می

های واقعی که بخاطر عدم اجرای کامل قرارداد مرتبط با تغییر در فعالیت تمانده باشد. زیان مانده عبارت است از هزینه فرص
د توان خورد که می پیوندد. در زمان مذاکره بر روی قرارداد همیشه ابهامات و تعارضاتی در بندهای آن به چشم می به وقوع می

این تئوری شرکت را شبکه ای از روابط نمایندگی می داند و در جستجوی درک رفتار . بعداً مبنایی برای تفاسیر متناقض باشد
وشند مطلوبیت خود را سازمانی از طریق بررسی این موضوع است که چگونه طرف های درگیر در روابط نمایندگی می ک

دیدگاه شرکت به صورت یک شخصیت قانونی در نظر گرفته شده است که نقطه  در واقع در این .(4336 ،4)جنسن حداکثر کنند
ند پیچیده است که در طی آن بین اهداف متضاد افراد مختلف در چهارچوبی از روابط قراردادی موازنه برقرار آیمرکزی یک فر

 . لی پیچیده استمی شود از این نظر رفتار شرکت به مثابه بازاری تلقی می شود که حاصل یک فرایند تعاد
 415ها پرداخت. ایشان نمونه شامل ( به بررسی تاثیر هزینه نمایندگی بر پیش بینی سودآوری شرکت4131) محمدزاده مقدم
دهد که بین های حاصل از آزمون فرضیه پژوهش وی نشان میانتخاب نمود. یافته 4135تا  4133های بین شرکت در سال

بینی سودآوری ندگی و مالکیت نهادی ناشی از حاکمیت شرکتی و نسبت گردش دارایی با پیشگیری هزینه نمایمعیار اندازه
 رابطه مستقیم معناداری وجود دارد.
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( به بررسی رابطه بین توانایی مدیریت ارتباطات سیاسی و گزارشگری متقلبانه 4131) جوادی نیا، پورآقاجان و غلام نیا روشن
در تحقیق ایشان از مدل لجستیک به منظور آزمون فرضیه  .س اوراق بهادار تهران پرداختندهای پذیرفته شده در بوردر شرکت

ها استفاده شده است که نتایج حاکی از آن می باشد که رابطه معناداری بین توانایی مدیریت و گزارشگری متقلبانه وجود ندارد 
ی دارد همچنین آزمون فرضیه سوم نشان از عدم تاثیر و در مقابل ارتباطات سیاسی با گزارشگری متقلبانه رابطه معنادار

 ارتباطات سیاسی بر رابطه بین توانایی مدیریت و گزارشگری متقلبانه می دهد.
( به بررسی تاثیر کیفیت حسابرسی بر رابطه بین ارتباطات سیاسی و هزینه های نمایندگی 4136) اقدم مزرعه و ذابح غازانی

ایشان از نمونه آماری  و ر ماهیت و روش، توصیفی و از نظر هدف، یک پژوهش بنیادی بودهپرداختند. پژوهش ایشان از نظ
به منظور آزمون  4135تا  4134سال از  5شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران برای دوره  413متشکل از 

باطات سیاسی و هزینه نمایندگی رابطه وجود نتایج بدست آمده از آزمون فرضیات نشان داد بین ارت. ها استفاده نموندفرضیه
 .این نتایج نشان داد کیفیت حسابرسی بر رابطه بین ارتباطات سیاسی و هزینه نمایندگی تاثیرگذار است دارد. افزون بر

ها بر بکارگیری معاملات غیر عادی با اشخاص وابسته ( به بررسی روابط سیاسی شرکت4136) مهربان پور و همکاران
را انتخاب  4135تا  4133های شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران برای سال 36ند، ایشان نمونه شامل پرداخت
های های پژوهش از مدل رگرسیون چند متغیره تعمیم یافته در مجموعه دادهدر این پژوهش به منظور آزمون فرضیه .نمودند

د که روابط سیاسی، به طور معناداری موجب کاهش اعطای اعتبار و فورش ترکیبی استفاده شده است. نتایج پژوهش نشان دا
شود. همچنین، براساس شواهد تجربی بدست آمده، روابط سیاسی، مدیریت سود را از طریق غیر عادی به اشخاص وابسته می

 دهد.اعطای اعتبار غیر عادی به اشخاصی وابسته به طور معناداری کاهش می
گذاران نهادی قی تحت عنوان ارتباطات سیاسی و ریسک سقوط قیمت سهام با تمرکز بر کنترل سرمایه( به تحقی2143) 4تی

سال به  -شرکت 5،141های دارای روابط سیاسی و سال به عنوان شرکت -شرکت 4،126ای متشکل از پرداخت. وی نمونه
مالزی انتخاب نمود. که با تجزیه و تحلیل با در  2142تا  2112های بین های بدون روابط سیاسی در طی سالعنوان شرکت

های دارای روابط سیاسی از ریسک سقوط قیمت سهام استفاده از رگرسیون حداقل مربعات به این نتیجه رسید که شرکت
-بیشتری برخوردارند، در واقع هر چقدر روابط سیاسی شرکت بیشتر شود، احتمال کاهش قیمت سهام در آینده نیز افزایش می

های دارای روابط گذاران نهادی باعث کاهش این خطر در بین شرکتد. با این حال وی دریافت که کنترل موثر سرمایهیاب
 شود.سیاسی می

( در تحقیقی با عنوان توانایی مدیریت و فرصت سرمایه گذاری به دنبال پاسخ برای این سوال بدوند که 2143) 2لی و همکاران
دهد و یا خیر؟ ایشان جامعه آماری خود را های سرمایه گذاری در شرکت را افزایش میریت، فرصتآیا؛ افزایش در توانایی مدی

سال، -شرکت 453,113در قالب  2145تا   4333های بین های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار چین در سالاز بین شرکت
ه رسیدند که بین توانایی مدیریت و جذب سرمایه رابطه ها به این نتیجو با تجزیه تحلیل بر روی این شرکت انتخاب نمودند

هایی با قدرت مالی بالا، مثبت و معنا داری وجود دارد و البته  نسبت تاثیرگذاری توانایی مدیریت بر جذب سرمایه در شرکت
 .بیشتر است
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شرکت  664رداختند. ایشان به تحقیقی با عنوان ارتباطات سیاسی، کنترل داخلی و ارزش شرکت پ  (2143وانگ و همکاران )
های مختلف در جریان مبارزه با فساد و یا شوک های سیاسی بزرگ در چین به عنوان نمونه انتخاب نمودند. را در طی  سال

ها به دنبال این موضوع بودند که آیا؛ با قطع روابط سیاسی یک شرکت با توجه به وجود یک کنترل داخلی قوی، ارزش بازار آن
رود، ت تاثیر قرار میگیرد یا خیر؟ که البته ایشان دریافتند زمانی که مسیر ارتباطی بین شرکت و دولت از بین میآن شرکت تح

شود، حتی با حتی با وجود کنترل داخلی قوی، شرکت تحت چنین شوکی با کاهش سودآوری و سقوط ارزش سهام مواجه می
تواند باعث ت سهام داشتند نیز متوجه شدند قطع این ارتباطات میتجزیه و تحلیلی که وانگ و همکاران بر رفتار بلند مد

های که دارای کاهش ارزش شرکت گردد. به طور کلی یافته های ایشان به صراحت نشان داد که منافع اقتصادی شرکت
 روابط سیاسی هستند، به طور مستقیم به حفظ این روابط با دولت بستگی دارد.

 2111بررسی روابط بین توانایی مدیریت، ارتباطات سیاسی و گزارشگری متقلبانه بین سال های ( به 2141) وانگ و همکاران
سال( پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار  -شرکت 5،541) شرکت 343در چین  پرداختند،  ایشان نمونه متشکل از  2142تا 

نمودند. وانگ و همکاران با توجه به این تجزیه و  شنزن و شانگهای را با استفاده از رگرسیون چند متغیره تجزیه و تحلیل
-تر، کمتر اقدام به ارائه گزارشگری مالی متقلبانه میتحلیل دریافتند مدیرانی با توانایی بالاتر به نسبت مدیران با توانایی پایین

انایی بالا نسبت به اقدام به ارائه لازم برای مدیرانی با تو کنند. همچنین این فرضیه را که ارتباطات سیاسی موجب ایجاد انگیزه
شود نیز را رد نمودند و اذهان داشتند در کشوری به مانند چین که دارای اقتصادی سیاسی بالای گزارشگری مالی متقلبانه می

 توانند از ارائه گزارشگری متقلبانه جلوگیری نمایند.، میاست نیز مدیران با توانایی بالا
 

 فرضیه های پژوهش 

 های نمایندگی رابطه معناداری دارد.ارتباطات سیاسی با هزینه اول: فرضیه

 دهد.توانایی مدیریت رابطه بین ارتباطات سیاسی و هزینه نمایندگی را تحت تاثیر قرار می فرضیه دوم:

 

 روش شناسی تحقیق
گی است، که با استفاده از از نظر ماهیت و محتوا از نوع همبستلحاظ هدف یک تحقیق کاربردی و روش پژوهش این تحقیق 
ی  های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران به تحلیل رابطههای مالی شرکتاز صورت شده داده های ثانویه مستخرج

علت استفاده از روش . استقرایی صورت خواهد گرفت -همبستگی می پردازد. انجام این پژوهش در چارچوب استدالل قیاسی
در این پژوهش  ط همبستگی بین متغیرها است. پژوهش همبستگی یکی از انواع تحقیقات توصیفی است.همبستگی کشف رواب

مستخرج گردید.  4131تا  4131های در طی سال 4های مالی و سایت بورس ویوهای توضیحی صورتها از یاداشتداده
و در  برای نرمالیزه کردن داده  Minitabافزار برای طبقه بندی و محاسبات اولیه، از نرم Excle2017همچنین از نرم افزار 

 ها استفاده گردید.ها و قابل اطمینان بودن نتایج فرضیهبرای آزمون فرضیه Eviews10آخر از نرم افزار 
 
 

                                                           
1 http://www.bourseview.com 

http://www.jamv.ir/


www.jamv.ir  
ISSN: 2645-4572 

 فصلنامه چشم انداز حسابداری و مدیریت

)جلد اول(                                              2311 ، بهار12 ، شماره3دوره   

 

451 
 
 

 جامعه و نمونه آماری
 کلیه شرکتشرکت( که با توجه به قلمرو مکانی تحقیق، شامل  -سال 615شرکت ) 421جامعه آماری این تحقیق متشکل از 

های   با در نظر گرفتن ویژگی 4131تا  4131ساله از  5شده در بورس اوراق بهادار تهران و قلمرو زمانی یک دوره  پذیرفته های 
 زیر است: 

 اسفند ماه هر سال باشد.  23های نمونه مورد نظر منتهی به  دوره مالی شرکت  (4

 . نداده باشند رییتغ قیدوره تحق یخود را ط یهای مورد نمونه سال مال شرکت  (2

 .گردد یم یاز نمونه مستثن مهیو ب یپول ی، نهادهاها ، بانکنگیهلد ،گری ، واسطهاریگذ سرمایه های شرکت  (1

 ماه نداشته باشد. 1وقفه معاملاتی بیش از   (1
 

 مدل تحقیق
 اده شده است.( استف2) و برای آزمون فرضیه دوم از رابطه( 4ن فرضیه اول و دوم از رابطه )به منظور آزمو

 
 :(4رابطه )

                                                                      
               

 
 :(2رابطه )

                                                              
                                                       

 
 آن: که در 

)فرصت رشد(  توبینوهش برای محاسبه آن از تعامل نسب کیو باشد که در این پژ بیانگر هزینه نمایندگی می :         
(. اعتقاد بر این است 4131 ان،؛ بنافی و همکار4131 ؛ رستمی و همکاران،4،2141)هنری شودنقدی آزاد استفاده میو جریان

که عملکرد نسبت کیوتوبین نشان دهنده عملکرد پایین مدیریت است که این ضعف باعث اخذ تصمیمات نامناسب و در نتیجه 
( و 2141) و همکاران 1(، جرکوس2111)2افزایش هزینه نمایندگی می شود. در این پژوهش به پیروی از دوکاس و همکاران

 ( محاسبه می گردد.1) (، با استفاده از رابطه4131) بنافی و همکاران
 

 (:1) رابطه
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 که در آن: 
 ارزش بازار سهام عادی در پایان سال       

 ارزش نقدینگی سهام ممتاز در پایان سال    : 
 الهای بلندمدت در پایان سدفتری بدهیارزش       

 های جاری در پایان سالدفتری داراییارزش        :
 های جاری در پایان سالارزش دفتری بدهی        :

 ها در پایان سالارزش دفتری کل دارایی      :
 ( استفاده شده است.1) ( به شرح رابطه4333) 4از مدل لی و هن پولسننیز برای محاسبه جریان نقدی آزاد 

 (:1رابطه )

                                              
(                       )

  
 

 های نقد آزادجریان     
 سود عملیاتی قبل از کسر هزینه استهلاک     :

 مالیات بر درآمد پرداختی      : 
 هزینه بهره       :

 سودهای پرداختی به سهامداران     :
آید. در نتیجه هزینه نمایندگی به دست می )نسبت کیوتوبین و جریان نقدی آزاد( کدیگردر نهایت با ضرب دو عامل بالا در ی

 (.4131)بنافی،  های نمایندگی بالاتری برای شرکت استهزینه بالاتر بودن حاصل ضرب فوق نشان دهنده
 

 (POLOTICAL) ارتباطات سیاسی

دهی به روش آنتروپی وزن معیاره به روش تاپسیس و گیری چندهای سیاسی از طریق الگوی تصمیمدر این پژوهش، شرکت
به شرح زیر ( 2116ی )فاسیو، های سیاسمتغیرهای هزینه های سیاسی و غیرسیاسی، ازتعیین شدند. بـرای تفکیک شرکت

 استفاده شده است:

که زیر مجموعۀ  اربهاد : هرچه ارزش بازار سهام بیشتر باشد، ارتباط شرکت بـا سازمان بورس اوراقارزش بازار سهام

 (.4131)رضایی ویسی حصار،  وزارت امور اقتصادی و دارایی است، بیشتر خواهد بود

اقتصادی و دارایی بیشتر  ها بیشتر باشد، ارتباط شرکت بـا وزارت امور: هرچه ارزش دفتری داراییهاارزش دفتری دارایی

 (.4131)رضایی ویسی حصار،  خواهد بود

 دارایی بیشتر خواهد بود ه مالیات بر درآمد بیشتر باشد، ارتباط شرکت با وزارت امـور اقتصادی و: هرچمالیات بر درآمد

 (.4131)رضایی ویسی حصار، 
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)رضایی  بیشتر خواهد بود : هرچه تعداد کارکنان بیشتر باشد، ارتباط شرکت بـا وزارت کار و امـور اجتمـاعیتعداد کارکنان

 (.4131ویسی حصار، 

)رضایی  بیشتر خواهد بود : هرچه جمع فروش صادراتی بیشتر باشد، ارتباط شرکت با وزارت بازرگانیدراتیجمع فروش صا

 (.4131ویسی حصار، 

)رضایی  بیشتر خواهد بود هرچه بیمۀ سهم کارفرما و بیکاری بیشتر باشد، ارتباط شرکت با وزارت کار و رفاه :بیمة پرداختی

 (.4131ویسی حصار، 
ها است. ماتریس تصمیم برای شرکت بـودن تر و سیاسیها از مجموعه عوامل فوق، بیانگر ارتباطات گستردهکترتبۀ بالاتر شر

 .شودداده می زیر نشان( 4)ل تاپسیس در جدو های سیاسی و غیرسیاسی در روشتفکیک شرکت
 های سیاسی و غیرسیاسیماتریس تصمیم برای تفکیك شرکت(: 2جدول )

 متغیرها
 لسا -شرکت

ارزش بازار 

 سهام
 ارزش
 دفتری
 هادارایی

مالیات بر 

 درآمد
تعداد 

 کارکنان
جمع فروش 

 صادراتی
 بیمه پرداختی

X1 X11 X12 … … … X1m 
X2 X21 X22 … … … X2m 

..
.

 … … … … … … 

Xn Xn1 Xn1 … … … Xnm 

 
و  )شاخص سود(آل مثبت حل ایده را با راهاساس این روش بر این مفهوم استوار است که گزینۀ انتخابی باید کمترین فاصله 

در این ماتریس، شاخصی که دارای مطلوبیت یکنواخت افزایشی . داشته باشد )شاخص هزینه( آل منفیبیشترین فاصله را با ایده
شاخص هزینه  دارد، (جنبه منفی)شود و شاخصی که مطلوبیت یکنواخت کاهشی است، شاخص سود نامیده می )جنبه مثبت(

گسترده با دولت، از مطلوبیت یکنواخت  های دارای تعاملات سیاسیهای تفکیک شرکت. در این پژوهش، شاخصاست
آل مثبت در این پژوهش به عبارت دیگر ایده آیندبه حساب می برخوردارند، بنابراین شاخص سود (جنبۀ مثبت)افزایشی 

که  همچنین، از آنجا باشد.زون هر شش معیار ذکر شده میآل منفی کمترین حد نرمالیزه شده موبیشترین میزان، و ایده
ها بر اساس روش آنتروپی شانون تعیین شد و پس نخست وزن شاخص گیرنـده اهمیت یکسانی ندارند،ها برای تصمیمشاخص

روش  به معیاره گیری چند های نمونه از طریق الگوی تصمیم تاپسیس وارد شدند. بعد از اینکه شرکت از آن به الگوریتم
-)شرکت های دارای روابط سیاسی؛ شرکتدسته دوبندی شدند، در  گیری و رتبه دهی به روش آنتروپی اندازه تاپسیس و وزن

 14/1ها کمتر از هایی که رتبه آن)شرکت های بدون روابط سیاسیشده است( و شرکت 14/1ها بیشتر از هایی که رتبه آن
 (.4131صار، )رضایی ویسی ح شده است( تقسیم شدند

 

 (MAABILITYتوانایی مدیریت )
 با مدل، این در. است شده استفاده (2142) همکاران و دمرجیان مدل از مدیریت توانایی گیری اندازه منظور به پژوهش این در

 کنترل و وابسته متغیر عنوان به متغیره چند خطی رگرسیون در آن کردن وارد سپس و شرکت کارآیی گیری اندازه از استفاده
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 همکاران و دمرجیان شرکت، کارآیی گیری اندازه منظور به. شودمی محاسبه مدیریت توانایی شرکت، ذاتی های ویژگی
 اندازه برای که است آماری مدل نوعی ها، داده پوششی تحلیل مدل. اندکرده استفاده 4هاداده پوششی تحلیل مدل از (2142)

 . دارد کاربرد خروجی، و ورودی های ادهد از استفاده با سیستم عملکرد گیری
 : (5رابطه )

      
     

                                                          
 

 

 . باشدبیانگر میزان فروش می       

 . باشدبیانگر میزان بهای تمام شده کالا فروش رفته می      

 . باشدهای عمومی،اداری و فروش میر میزان هزینهبیانگ      

 . باشدبیانگر میزان ماندۀ خالص املاک، ماشین آلات و تجهیزات می        

 . باشدبیانگر میزان هزینه تحقیق و توسعه می     
 . باشدبیانگر میزان اجاره عملیاتی می          

 . باشدابتدای سال می بیانگر میزان سرقفلی خریداری شده در          

 . باشدبیانگر میزان ماندۀ خالص دارایی نامشهود در ایتدای سال می       

 . باشدمتغیر وردی ضریب خاص می   
و هر چه مقدار به دست  4قرار میگیرد که حداکثر کارآیی برابر  4مقدار محاسبه شده برای کارآیی شرکت در محدوده صفر تا 

هدف ما از محاسبه کارآیی شرکت، اندازه گیری توانایی مدیریت است و از ست. ی کارآیی شرکت پایین تر اآمده کمتر باشد یعن
توان توانایی مدیریت را به درستی های ذاتی شرکت نیز دخالت دارند، نمی مربوط به کارآیی ویژگی آنجا که در محاسبات 

به  (2142دمرجیان و همکاران )د. شوکمتر از مقدار واقعی محاسبه میاندازه گیری کرد زیرا متأثر از این ویژگی ها، بیشتر یا 
های های ذاتی شرکت در مدل خود کارآیی شرکت را به دو بخش جدا یعنی کارآیی بر اساس ویژگیمنظور کنترل اثر ویژگی

ی ذاتی شرکت )اندازه شرکت، ویژگ 5ها این کار را با استفاده از کنترل ذاتی شرکت و توانایی مدیریت، تقسیم کرده اند. آن
اند. هر انجام داده ت(صادرا شرکت در بورس و فروش خارجیشرکت، عمر پذیرش  عملیاتی سهم بازار شرکت، جریان نقدی

توانند به مدیریت کمک کنند تا تصمیمات بهتری اتخاذ نماید یا در های ذاتی شرکت، میمتغیر به عنوان ویژگی 5کدام از این 
-+ متغیر می4و  -4بنابرین میزان توانایی مدیریت در این مدل بین  کرده و توانایی مدیریت را محدود کنندجهت عکس عمل 

 د.انویژگی کنترل شده 5ارائه شده، این  (2142) . در مدل زیر که توسط دمرجیان و همکارانباشد
 :(6) رابطه

                                                                           
                               

 . باشدبیانگر میزان کارایی بدست آمده در رابطه می                 
 . باشدهای شرکت میبیانگر میزان اندازه شرکت و برابر با لگاریتم طبیعی مجموعه دارایی      

                                                           
1 Data Envelopment Analysis 
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 . باشدبازار شرکت و برابر با نسبت فروش شرکت به فروش کل میبیانگر میزان سهم               

متغیر ساختگی که در صورت مثبت بودن جریان های نقدی عملیاتی برابر یک و در بیانگر                           
 . باشدمی صورت منفی بودن برابر صفر در نظر گرفته شده است

هایی که شرکت در بورس پذیرفته اق بهادار و برابر با لگاریتم طبیعی تعداد سالعمر پذیرش شرکت در بورس اور بیانگر     
 . باشد، میشده است

 هایی که صادرات )فروش با ارز خارجی(متغییر ساختگی است که برای شرکتبیانگر                            
 . باشدیت، مر غیر این صورت صفر در نظر گرفته شده اسد و 4 داشته اند برابر

 ت می باشد. ی توانایی مدیریمدل و نیز نشان دهنده بیانگر باقی مانده   

 

 متغیرهای کنترلی
باشد که از طریق تقسیم مجموعه بدهی ها بر جمع های سلامت مالی شرکت مییکی از معیاربیانگر میزان اهرم مالی،      
کند، انتقال ثروت از مدعیان ثابت )طلبکاران و دارندگان پیدا می که نسبت بدهی افزایش هنگامیها محاسبه می گردد. دارایی

(، 4334و همکاران ) 4گیرد. لفت ویچاوراق قرضه و سهام ممتاز شرکت( به مدعیان باقیمانده )سهامداران شرکت( صورت می
 . ستندههایی که از اهرم بالایی برخوردار هستند دارای هزینۀ نمایندگی بالاتر کنند شرکتمیاظهار 
 . شودها محاسبه میها می باشد، و از طریق تقسیم سود خالص بر مجموعه داراییبیانگر میزان نرخ بازده دارایی     

GorwSale بر سال ماقبل میاز سال ماقبل تقس یبا تفاوت فروش سال مورد بررس است برابر که نرخ رشد: بیانگر . 

دهی بر این فرض استوار است که سود  تی می باشد. تئوری علامتبیانگر سود سهام پرداخ                   
تقسیمی دارای محتوای اطلاعاتی است، و اطلاعات نهفته در تغییرات غیر منتظره سود تقسیمی موجب کاهش عدم تقارن 

ر جدیدی به بازار گردد، بدین گونه که سود تقسیمی و به خصوص تغییرات غیر منتظره در آن به منزله علامتی است که اخبامی
 )اعتمادی و کجانی، ارائه می نماید که از طریق سایر منابع اطلاعاتی معتبر و قابل اعتماد دیگر در اختیار بازار قرار نگرفته است

4131.) 
بیانگر میزان مالیکت مدیریتی می باشد که برابر درصد سهامی است که توسط مدیر عامل و یا شخص حقیق           

 که مدیر عامل نماینده آن است. وقی یا حق

 

 یافته های پژوهش

 بررسی نرمال بودن متغیرهای مدل رگرسیون
دارد. رمال و توزیع غیر نرمال متغیرها های ناپارامتریک بستگی به وجود توزیع نهای آماری پارامتریک و روشاستفاده از روش

د. در این آزمون هرگاه میزان معنا داری کمتر قرار گرفتن EViewsافزار برا در نرم  -لذا متغیرهای پژوهش تحت آزمون جارگ
 گردد. شایان ذکر است که در رابطه با انتخاب روش% باشد فرض صفر مبتنی بر نرمال بودن متغیرهای مورد آزمون رد می5از 

 ت.ن شده اس( نمایا2) های آماری پارامتریک، متغیر وابسته باید دارای توزیع نرمال باشد نتایج در جدول

                                                           
1 Leftwich 
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 (: آزمون جارگ برا1جدول )
 نتیجه معناداری برا-آماره جارگ متغیرها

 صفررد فرضیه  191111 1533963 هزینه نمایندگی

 ها داری توزیع نرمال هستند.فرضیه صفر: داده

ض نرمال بودن نگر رد فرا% است که این موضوع بی5( مشخص شده است سطح معناداری کمتر از 2) همانگونه که در جدول
این دو متغیر نرمال سازی  minitabeباشد. لذا با استفاده از روش جانسون در نرم افزار  % می35در سطح اطمینان ها  داده

 ( شرح داده شده است.1) برا قرار گرفت که نتایج در جدول -شده است و مجددا مورد آزمون آماره جارگ
 نبا روش جانسو (: آزمون جارگ برا3جدول )

 نتیجه معناداری برا-آماره جارگ متغیرها

 تایید فرضیه صفر 194424 19116 هزینه نمایندگی

 ها داری توزیع نرمال هستند.فرضیه صفر: داده

 

 آماره توصیفی
مدل را نشان می دهد که پارامترهای توصیفی برای هر متغیر به صورت مجزا می  ( آمار توصیفی مربوط به متغیرهای1جدول )

 مشاهده می باشد. 623 د. در این جدول تعداد مشاهدات برای هر متغیر در مدل برابرباش
 آمار توصیفی متغیرها(: 4جدول )

 کشیدگی گیچول انحراف استاندارد کمترین بیشترین میانه میانگین متغیر ها

 469113 19126 19265 -49114 49523 19121 19156 هزینه نمایندگی

 29641 -19131 19352 -29113 29231 -19122 19113 (هزینه نمایندگی)نرمال

 343/2 122/1 313/1 -615/2 11/2 -113/1 -142/1 توانایی مدیریت

 29313 19263 19413 -19112 19133 19115 19111 توانایی مدیریت )نرمال(

 19136 49465 26915 1 31 5 219263 مالکیت مدیریت

 49213 19133 19135 1 4 1 19113 ارتباطات سیاسی

 19131 -19112 19462 -19313 19161 19136 19442 بازده دارایی

 19356 -29153 19131 -19641 1 -19112 -19162 سود سهام پرداختی

 162/1 19161 49124 -19114 19141 19164 19126 نرخ رشد فروش

 69261 49623 19215 19131 29111 19611 19644 اهرم مالی

مرکزی میانگین است که نشان دهنده نقطه تعادل و مرکز ثقل توزیع است و شاخص مناسبی برای نشان ترین شاخص  مهم
ها است. میانه نیز یکی از شاخص های مرکزی است که وضعیت جامعه را نشان می دهد. پارامترهای دادن مرکزیت داده

ها نسبت به میانگین یکدیگر یا میزان پراکندگی آنپراکندگی، به طور کلی معیاری برای تعیین میزان پراکندگی داده ها از 
است که  21926است. از جمله مهمترین پارامترهای پراکندگی انحراف معیار است. مقدار این پارامتر برای مالکیت مدیریتی 

ر ضریب چولگی اگ نحنی فراوانی را چولگی می نامند.ی میزان پراکندگی این متغیر می باشد. میزان عدم تقارن م  نشان دهنده
صفر باشد، جامعه کاملاً متقارن است و چنانچه ضریب مثبت باشد، چولگی به راست و اگر منفی باشد، چولگی به چپ وجود 
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خواهد داشت. میزان کشیدگی منحنی فراونی نسبت به منحنی نرمال استاندارد را برجستگی یا کشیدگی می نامند. اگر 
نی از لحاظ کشیدگی وضعیت متعادل و نرمال خواهد داشت، اگر این مقدار مثبت باشد کشیدگی حدود صفر باشد، منحنی فراوا

 منحنی برجسته و اگر منفی باشد منحنی پهن می باشد. کشیدگی تمامی متغیر های این مدل مثبت است.

 

 متغیرهای مدل رگرسیون آزمون مانایی
های آماری مورد آزمون  رهای مورد استفاده در تخمین مدلدر این پژوهش قبل از برآورد مدل رگرسیونی، مانایی کلیه متغی

ک متغیر سری زمانی وقتی ماناست که میانگین، واریانس و ضریب خود همبستگی آن در طول زمان ی قرار گرفته شده است.
انای قوی است؛ د، سری، منمانایی دو حالت دارد: ضعیف و قوی. اگر تمامی گشتاورها در طول زمان ثابت باش ثابت باقی بماند

های رگرسیونی بدون توجه به مانایی  تخمین مدل .ولی اگر گشتاورهای مرتبه اول و دوم ثابت باشد سری مانای ضعیف است
آورد. بر این اساس جهت بررسی قدرت ریشه و نامانایی متغیرها، زمینه بروز رگرسیون کاذب با ظاهری آراسته را فراهم می

شرح داده شده  (5) استفاده شده است. همانطور که در جدول EViewsفته در نرم افزار تعمیم یاواحد از آزمون دیگی فولر 
 دهد این متغیرها مانا یا ایستا هستند.باشد که نشان می% می5است سطح معنا داری تمام متغیرها کمتر از 

 (: آزمون مانایی متغیرها5جدول )

 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 ثابت بودن واریانس جمله خطا 
شود تا انحراف معیار محاسبه شده جهت تخمین مدل رگرسیونی دارای خطا باشد اگر واریانس جمله خطا ثابت نباشد منجر می

آورد. لذا در این تحقیق برای علامت ضرایب مدل رگرسیونی و متعاقب آن دستیابی به نتایج کاذب را به عمل می و زمینه تغییر
استفاده شده است. که در جدول نمایـان شـده اسـت: نتـایج حاصـل از       4اطمینان از همسانی واریانس جمله خطا از آزمون آرچ

رو هستند همسانی واریانس روبه این پژوهش با مشکل نا ین فرضیه هادهد مدل مورد استفاده برای آزموآزمون آرچ نشان می

                                                           
1 ARCH 

 آزمون دیگی فولر متغیر مورد آزمون

 معناداری زمونآ آماره
 191111 -1921 هزینه نمایندگی

 191111 -42911 توانایی مدیریت

 191111 42965 ارتباطات سیاسی

 191111 44962 سود سهام پرداختنی

 191111 -42911 اهرم مالی

 191111 -41945 ها بازده دارایی

 191111 -3911 نرخ رشد فروش

 191111 -3965 مالکیت مدیریت

 فر: متغیر مورد آزمون ریشه واحد دارد )ناماناست(فرضیه ص

 فرضیه یک: متغیر مورد آزمون ریشه واحد ندارد )ماناست(
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Xو  Fچرا که سطح معنی داری برای آماره 
دهـد. رد ایـن فرضـیه    باشد و خبر از رد فرضیه صـفر مـی   درصد می 5کمتر از   2

4از روش  OLSشود تا در هنگام تخمین ضرایب مدل رگرسیونی به جای استفاده از روش موجب می
GLS .استفاده شود 

 آزمون آرچنتایج (: 6جدول )
 نتیجه سطح معنی داری آماره آزمون آزمون

 رد فرضیه صفر 191112 4194131 مدل اول Fبرمبنای آماره 

 رد فرضیه صفر 191114 4193245 مدل دوم Fبرمبنای آماره 

Xبرمبنای آماره 
 رد فرضیه صفر 191112 4193413 مدل اول 2

Xبرمبنای آماره 
 رد فرضیه صفر 191114 4191452 مدل دوم 2

 باشد.فرضیه صفر: جملات خطا مدل دارای واریانس همسان می

 باشند.فرضیه یك: جملات خطا مدل دارای واریانس همسان نمی

  

 خطی آزمون هم

ا عدم وجود هـم  نماید. برای بررسی وجود یخطی وجود یک یا چند رابطه خطی دقیق بین متغیرهای توضیحی را بیان می هم
( نتایج آزمون  مدل نهایی را نشـان  1خطی میان متغیرهای مستقل پژوهش از عامل تورم واریانس استفاده شده است. جدول )

نتایج تحلیل رگرسیونی را تحت خطی در هیچکدام از دو مدل که  می دهد.  با توجه به نتایج جدول مشخص گردید وجود هم
 باشد.می 41ود. چرا که عامل تورم واریانس متمرکز تمامی متغیر ها کمتر از ش تأثیر قرار دهد مشاهده نمی

 متغیرهای مستقل (: نتایج آزمون هم خطی7جدول )

عامل تورم واریانس غیر  ضریب واریانس خطی مدل اول آزمون هم

 متمرکز

 عامل تورم واریانس متمرکز

 دوم اول دوم اول دوم اول مدل

 491152 492165 491414 493425 191116 191152 ارتباطات سیاسی

 496125 - 491542 - 191245 - توانایی مدیریت

 492121 - 492422 - 194464 - ارتباطات سیاسی*توانایی مدیریت

 492223 491254 194135 294251 191462 191154 اهرم مالی

 296215 295126 293214 192245 191133 191125 بازده داریی

 491615 491252 291616 291145 194116 194215 پرداختیسود سهام 

 492512 491114 291245 491146 194152 191111 رشد فروش

 492165 491163 291112 496141 191216 191111 مالکیت مدیریت

 

 انتخاب الگوی مناسب
لفیق کل داده انجام گرفته است. بدیهی لیمر جهت تعیین بکارگیری مدل اثرات تابلویی در مقابل ت Fدر این پژوهش از آزمون 

-های تابلویی منجر به نتایج قابل اتکاتری می است در صورت وجود ناهمگنی یا تفاوت فردی بین مشاهدات استفاده از داده

                                                           
 مربعات حداقل یافته تعمیم روش 4
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ت های تابلویی علاوه بر رویکرد اثرات ثابت، رویکرد اثراگردد. موضوع قابل توجه این است که از آنجایی که در الگو داده
لیمر رد شد، لازم است مدل مورد نظر از جنبه استفاده یا  Fبایست زمانی که فرضیه صفر در آزمون تصادفی نیز وجود دارد، می

استفاده از مدل )لیمر  F نتایج حاصل از آزمون. تا اطمینان حاصل شودعدم استفاده از رویکرد اثرات تصادفی نیز آزمون شود 
از این رو و در راستای بررسی این موضوع از آزمون بروش پاگان در این پژوهش استفاده شده  شد.قابل اتکا می با (اثرات ثابت

لیمر و بروش پاگان رد  F مسئله قابل اغماص این است که در صورتی که به طور همزمان فرضیه صفر در آزمون های است.
. در این پژوهش در در یک دو راهی قرار می گیردشود آنگاه پژوهشگر در انتخاب رویکرد اثرات ثابت و یا اثرات تصادفی 

 ( شرح داده شده است.3) لیمر در جدول Fشود. نتایج آزمون صورت وجود این شرایط از آزمون هاسمن استفاده می
 لیمر Fنتایج آزمون (: 8جدول )

  آزمون هاسمن بروش پاگان لیمر fآزمون 

 نتیجه معناداری ارهآم معناداری آماره معناداری آماره مدل رگرسیون

 الگوی داده ترکیبی با رویکرد ثابت 191111 11912 191111 31941 191111 1965 (2مدل شماره )

 الگوی داده ترکیبی با رویکرد ثابت 191111 12945 191111 33921 191111 1912 (1مدل شماره )

( با رد فرضیه صفر همراه بود که در 2( و )4ه )لیمر برای مدل شمار F( مشخص شده است؛ آزمون 3همانطور که در جدول )
های ترکیبی با اثرات ثابت استفاده شود اما نتایج آزمون بروش پاگان با توجه به رد فرضیه صفر، با نتیجه باید از الگوی داده

 برای اطمینان بیشتر استفاده شد. لیمر مغایر است که در آخر از آزمون هاسمن F آزمون
 

 ونی فرضیه اولتخمین مدل رگرسی
به منظور تعیین معنادار بودن مدل رگرسیون و از  Fدهد. در این تحقیق آماره ( نتایج آزمون فرضیه اول را نشان می3جدول )

 به منظور تعیین معنادار بودن ضرایب استفاده شده است. tآماره 
 فرضیه اول لیمر Fنتایج آزمون (: 1جدول )

 سطح معناداری tه آمار خطای استاندارد ضریب متغیر

 1111/1 4491423 191331 491165 عرض از مبدا

 191415 291523 191611 194112 ارتباطات سیاسی

 191111 4493135 194114 291111 بازده دارایی

 191111 4595616 191266 591313 سود سهام پرداختی

 191111 -4691325 191451 -192163 نرخ رشد فروش

 191111 4191113 194432 -495311 اهرم مالی

 191221 292351 191144 191121 مالکیت مدیریتی

 F 1629141آماره  19316 ضریب تعیین

 F 1111/1سطح معناداری آماره  19334 ضریب تعیین تعدیل شده

    29131 واتسون-دوربین
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اکه سطح معناداری در رابطه با متغیر گردد چرنشان داده شده است فرضیه اول تحقیق تایید می (3) همانطور که در جدول
توان این نتیجه را استنباط باشد بنابراین با توجه به علامت مثبت متغیر ارتباطات سیاسی می% می5ارتباطات سیاسی کمتر از 

های دارای روابط سیاسی هزینه نمایندگی بیشتر از شرکت های بدون روابط سیاسی است. ضریب تعیین نمود که در شرکت
باشد بدین معنی که این مقدار تغییرات در متغیر وابسته توسط متغیرهای توضیحی این مدل تعریف می 1931ن مدل برابر با ای

واتسون نیز برابر با  -می باشد و مقدار آماره دوربین 162دهد که برابر با توان کلی رگرسیون را نشان می Fشده است، آماره 
 م خودهمبستگی بین متغیرهای استفاده شده در این مدل می باشد.است که این مقدار بیانگر عد 13/2
 

 تخمین مدل رگرسیونی فرضیه دوم
به منظور تعیین معنادار بودن مدل رگرسیون و از  Fدهد. در این تحقیق آماره ( نتایج آزمون فرضیه اول را نشان می41جدول )

 است.به منظور تعیین معنادار بودن ضرایب استفاده شده  tآماره 
 فرضیه دوم لیمر Fنتایج آزمون (: 21جدول )

 سطح معناداری tآماره  خطای استاندارد ضریب متغیر

 191111 4291254 191254 491251 عرض از مبدا

 191241 291124 191215 194151 ارتباطات سیاسی

 191111 -194251 191513 -192412 توانایی مدیریت

 191111 -4193613 192313 -194331 تتوانایی مدیری * ارتباطات سیاسی

 191111 4194254 194152 291425 بازده دارایی

 191111 4191254 192165 191254 سود سهام پرداختی

 191111 -459245 192462 -191245 نرخ رشد فروش

 191111 -4291254 192454 -492543 اهرم مالی

 191124 291452 191142 191121 مالکیت مدیریتی

 F 1539111آماره  33925 یب تعیینضر

 F 1111/1سطح معناداری آماره  31942 ضریب تعیین تعدیل شده

    29124 واتسون -دوربین

گردد که با توجه به علامت ضریب منفی می % است تایید می5فرضیه دوم تحقیق نیز با توجه به سطح معناداری که کمتر از 
 قادر به تاثیر گذاری بر رابطه بین ارتباطات سیاسی و هزینه نمایندگی می باشد. توان استنباط نمود که توانایی مدیر

 

 بحث و نتیجه گیری
موضوعی قابل تامل برای صاحبان سرمایه  هزینه نمایندگی یکی از موضوعات مهم در حوزه حسابداری و مدیریت بوده و اساساَ

مات مدیریت بنگاه اقتصادی است ها و نحوه اتخاذ تصمی یژگیکه عامل اصلی تاثیر گذار بر میزان آن خصوصیات، و باشدمی
گیری از مبانی نظری مطرح در حسابداری و تحقیقات پذیرفته شده توسط پژوهشگران داخلی و لذا در این تحقیق با بهره

های  تفاده از دادهگری توانایی مدیریت با اسخارجی، ارتباط بین ارتباطات سیاسی و هزینه نمایندگی و همینطور نقش میانجی
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های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در قالب دو فرضیه آماری مورد  شرکتدر  4131تا  4131ی هامربوط به سال
های دارای روابط سیاسی هزینه بیشتری را در قالب آزمون و بررسی قرار گرفت. نتیجه آزمون فرضیه اول نشان داد؛ شرکت

( معنادار بودن این رابطه را پشتوانۀ محافل سیاسی که 2144) چانی و همکاران ،نمایندالکان تحمیل میهزینه نمایندگی به م
دانند. ایشان معتقدند دلگرمی به محافل سیاسی این شود میها میموجب به وجود آمدن حاشیه امنیتی برای این نوع شرکت

ت به اقدام فرصت طلبانه خود داشته باشند، چرا که فشار بازار دهد تا نگرانی کمتری نسباعتماد به نفس را به مدیران می
شوند. های بدون ارتباطات سیاسی، پایین تر است. و کمتر توسط بازار جریمه میها نسبت به شرکتسرمایه بر این شرکت

نتایج آزمون فرضیه دوم ( مطابقت دارد. 4136) ( و اقدم مزرعه و ذابح غازانی2141) نتیجه آزمون این فرضیه با الام و تیچر
نشان داد که توانایی مدیریت قادر است رابطه بین ارتباطات سیاسی و هزینه نمایندگی را تحت تاثیر قرار دهد. به عبارت دیگر 

های دارای روابط سیاسی که  توان دریافت شرکتارتباطات سیاسی می * و با توجه به علامت ضریب متغیر توانایی مدیریت
ها افزایش پیدا  نمایند اگر توسط یک مدیر توانا اداره شوند، نه تنها این هزینهدگی بیشتری بر مالکان تحمیل میهزینه نماین

و جو کرد توان در اهمیت محبوبیت مدیر در بازار کار مدیریت جستکند دلیل این تاثیر را میکند بلکه کاهش نیز پیدا مینمی
بیند و از این نامی و سطح اعتباری خود منافع خویش را با منافع مالکان در یک سو میی حفظ خشبه عبارت دیگر مدیرتوانا برا

 رساند.طریق تضاد بین مالک و مدیر به حداقل می
 

 پیشنهادات پژوهش 
های مالی خود به ارتباطات سیاسی بنگاه مورد گیریتوانند در تصمیمهای نمایندگی میصاحبان سرمایه برای دوری از هزینه

ر توجه نمایند تا سرمایه گذاری قابل اعتمادی را اعمال نمایند. از سوی دیگر قانون گذاران و مجریان قانون باید در رابطه با نظ
نتیجه ایجاد یک  و در نباید منجر به عدم شفافیت مالی ها تبعیضی قائل نگردند، وجود ارتباطات سیاسی نحوه برخورد با شرکت

قابلیت دفع سرمایه را دارد، در کشور گردد. این واقعیت که قانون گذاران و مجریان قانون در رابطه ای مبهم که  بازار سرمایه
ی مناسب برخورد کنند کاملا بدیهی ها سیاسی حداقل در آینده نزدیک نمی توانند به گونهبا اعمال قانون نسبت به شرکت

های دارای روابط سیاسی از مدیرانی استفاده شود که توانایی  کتشود در شراست لذا با توجه به نتیجه فرضیه دوم پیشنهاد می
ی ارتباطات ها نسبت به اثر فزاینده باشند تا بتوانند با توجه به این تواناییو قابلیت بیشتری نسبت به دیگر مدیران داشته 

 ای معکوسی را ایفا نماید.سیاسی بر هزینه نمانیدگی، نقش تعدیل کننده
 

 رای تحقیقات آتیپیشنهادات ب
با گردد. بدین لحاظ  شود و لزوم انجام تحقیقات بیشتری احساس می های جدید باز می  با انجام هر تحقیق، راه به سوی تحقیق

 شود: انجام تحقیقاتی به شرح زیر در ادامه نتایج تحقیق حاضر پیشنهاد میتوجه به اهمیت موضوع 
 ه نمایندگیبررسی ارتباط دانش مالی مدیر عامل و هزین .4
 و هزینه نمایندگی بیش اعتمادی مدیریت ارتباط بررسی .2

 بررسی تاثیر هزینه نمایندگی بر ریسک غیر سیستماتیک شرکت .1

 بررسی مسئولیت اجتماعی و هزینه نمایندگی .1
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 منابع
 مطالعات تجربی  (، توانایی مدیریتی، کارآیی سرمایه گذاری و ریسک سقوط آتی قیمت سهام،4135) ،مهدیزاده، مراد

 . 56-25 ، صص51شماره ، 41دوره حسابداری مالی، 

 صص 1شماره ، 2دوره ، رسانه یو پژوهش های ارتباطاتی، مجله جهان اسیی، نظریه اقتصاد س(4136) ،مسکو نسنت،یو ،
14- 446 . 
 غیر عادی و حسابداری محافظه کارانه در  رابطه بین بازده، (4131) ،ع، محمد، ابوالحسنی طرقی، علیرضابولو، قاسم، مرفو

 . 61-21، صص 51شماره  ،5دوره ، دانش حسابرسی، بورس اوراق بهادار تهران

 یمجله مطالعات مال ،یاسیس یها نههزی و ها اندازه شرکت نی(، رابطه ب4133) ،الله نعمت ،یجواد احمد، ،نژاد عقوبی، 
  . 64-14 صص(، 1 یاپی)پ 1، شماره 2دوره 

 مدیریت بر مالکیت و پاداش طرح سیاسی، های هزینه بدهی، های قرارداد بررسی ،(4131) ،داوود همتی، ،امید حیدری،پور 
 ،16 شماره ،44 دوره حسابرسی، و حسابداری های بررسی تهران، بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته شرکتهای در سود

 . 61 -11صص 

 در  هیبر ساختار سرما تیریمد ییتوانا ریتأث ی(، بررس4131) ،محمد جواد ،یرغفا، یمقدم، عل یوریضا، غردیحاجب، حم
 . 41-4ص ، ص(3 یاپیپ) 1، شماره 1دوره حسابداری سلامت،  ،ییصنعت مواد و محصولات دارو

  ،بررسی کاربردهای تئوری نمایندگی در حسابداری مدیریت، مجله علوم اجتماعی و انسانی دانشگاه  ،(4131) ،محمدنمازی
 . 461-413صص  (،11)پیاپی  2، شماره 22شیراز، دوره 

 31 -31 صص ،()مقدمه ای بر تئوری های توصیفی یتئوری حسابدار ،(4133) ،بنی مهد، بهمن . 
 دوره  ،گذاریدانش سرمایهها، بینی سودآوری شرکت (، تاثیر هزینه نمایندگی بر پیش4131) ،محمدزاده مقدم، محمد باقر

 . 235-235صص  ،25 شماره، 1
 ارتباطات  ت،یریمد ییتوانا نیب یرابطه  ی، بررس(4131) ،روشن ،ایغلام ن ،درضایحم ،آقاجان پور یعباسعل ،ریام ،این یجواد

 یالملل نیکنفرانس ب نیشده در بورس اوراق بهادار تهران، اول رفتهیپذ یمتقلبانه شرکت ها یمال یو گزارشگر یاسیس
تهران، موسسه آموزش  ،یو اقتصاد مقاومت ینیبر ارزش آفر دیبا تاک یارکسب و کار و حسابد تیریدر مد نینو یکردهایرو
 https://www.civilica.com/Paper-NABMCONF01-NABMCONF01_178.html، ریبهنم ینیام یعال
 ا بر بکارگیری هبررسی اثر روابط سیاسی شرکت ،(4136) ،ی، منصوررضا، جندقی قمی، محمد، محمدمهربان پور، محمد

 . 463-411 ، شماره سوم، صصدوره دومحسابداری ارزشی و رفتاری، لات غیرعادی با اشخاص وابسته، معام

 یها نهیهز ریتاث یبررس ،(4136) ،یعل ،یدیسع ،ونسی ،یبادآور نهند ،اصغر یعل ،یرستم یانوار ،اصغر یعل ،یزمان 
، 43شماره  ،5دوره  ،یمال تیریاز بورس اوراق بهادار تهران، راهبرد مد یسهام: شواهد متیق لیبر سرعت تعد یندگینما
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 . 33-34 ، صص61شماره  ،46دوره در بورس اوراق بهادار تهران، دانش حسابرسی، 
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