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Abstract  
The purpose of this study is to investigate the relationship between Earnings persistence, 
institutional investors monitoring, and types of political connections in companies listed on the 
Tehran Stock Exchange. The statistical population of this study is all companies listed on the 
Tehran Stock Exchange from 2015 to 2021 and the number of samples is 105 companies. The 
regression analysis method and Ivory statistical software were used to analyze the research data. 
The results showed that institutional oversight in companies with political connections has an 
effective role in increasing profit stability. The selection of large auditors by companies with 
political connections has no significant relationship with profit stability. However, the longer the 
term of the CEO of companies with political connections increases, the more stable the profit. The 
results generally indicate a significant relationship between profit stability, institutional oversight, 
and various types of political communication. 
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Introduction 

Political relations are certainly more valuable 

than all social relations. Empirical evidence 

shows that companies have political 

connections when the president or director of 

the company is a current or former 

government official. The behavior of the 

company that is made due to the political 

connection of its executives is an attractive 

topic for academic research (Hu & Wang, 

2018). The motivation of business units to 

appoint managers with a political background 

is to increase their competitive advantage 

compared to other companies. Previous 

research shows that political communication 

has positive economic consequences for the 

company. For example, Joe et al. found that 

political connections help secure financing 

from banking sources for the company. 

Financial writings consider many benefits of 

political communication for the company. 

They believe that political communication has 

advantages such as increasing tax benefits, 

facilitating the issuance of bonds, increasing 

competitive advantages, more mergers and 

ownership, and increasing the company's 

value (Jou et al., 2017). It is argued that 

companies with political connections face 

serious representation problems, which 

ultimately leads to less profit quality and a 

decrease in conservatism (Mohammed et al., 

2017; Godhami et al., 2014). This problem 
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leads to the weakening of corporate 

governance in those companies (Guedhami et 

al., 2014). The results of Chaney et al.'s 

research indicated that despite the low quality 

of financial performance reporting in 

companies with political connections, these 

companies have an incentive to improve the 

quality of information because they are not 

penalized by the market with a higher cost of 

debt rate (Chaney et al., 2011). Some 

previous studies (such as those of Chaney et 

al.) show that the level of earnings 

management and accruals in companies with 

political connections is much higher than that 

of other companies. An increase in the level 

of discretionary accruals leads to lower 

earnings stability. Some studies state that 

increased earnings stability is a sign of high 

earnings quality (Dechow & Schrand, 2010). 

The influence of political communication on 

capital markets is more intense in countries 

with capitalist systems and political support. 

However, recent evidence shows that political 

communication can have different effects on 

capital markets and financial statements 

depending on its type (Tee, 2019). For 

example, the findings of some studies indicate 

that companies that have been involved in 

political communication for a longer period 

are likely to support the presence of an 

independent board of directors to maintain 

their credibility in the capital market (Fung et 

al., 2015). It is also argued that the credibility 

of the auditor is one of the other factors 

affecting the behavior of companies with 

political connections (Guedhami et al., 2014). 

In this regard, some recent studies indicate the 

influence of institutional investors on political 

communication. For example, the findings of 

Tee's studies (2019) show that institutional 

investors have an effective monitoring role in 

companies with political connections. On the 

other hand, Sarhangi et al.'s studies (2017) 

show that there is no significant relationship 

between institutional ownership (the measure 

of political connections) and the ownership of 

the largest shareholder and profit stability. 
Therefore, considering that Iran's economy 

has been involved in the term state economy 

for many years and companies are engaged in 

political communication whether they like it 

or not, dealing with the relationships in the 

present research for many stakeholders of the 

company, including the government, 

company decision makers, analysts, investors, 

etc. is of great importance.  

Methods & Material 

The current research is of applied type and 

retrospective in terms of time. Considering 

that there is no change in the variables and 

only the collected information is described, 

the research is descriptive. The main goal of 

this type of research is to determine the 

relationship between two or more variables, 

and the size and value of that relationship. 

Collection, classification, and analysis of 

information and calculations related to the 

regression model have been done using Excel 

version 2010 and Eviuse version 10 software. 

Also, using the targeted elimination method, 

105 companies were selected as a statistical 

sample from 2015 to 2015. 
 

Findings 

According to the descriptive statistics of the 

research, the average percentage of 

institutional shareholders is 67%. This means 

that more than 67% of the shares of the 

sample companies under review are owned by 

institutional shareholders. The variable 

average of institutional investors shows that 

these types of investors have high power in 

the investigated companies. The average 

financial leverage is 58%. This number 

indicates that the sample companies pay more 

attention to financing through debt because 

more than 58% of assets are financed from 

debt and the rest from other financing 

methods. The variable average of asset return, 

which is used in some previous research as a 

measure of management efficiency, shows the 

number of 15%. This means that for each 

asset unit, the management of the sample 

companies has been able to create a 15% 

operating profit. The average standard 

deviation of the company's sales revenue is 

5% and the average logarithm of the 

company's size is 14.5. 
There is a significant correlation between 

profit stability and types of political 
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communication at the 95% confidence level. 

According to the significant correlation 

between some independent variables and the 

modulating variable, the preliminary evidence 

indicates that some research hypotheses are 

not rejected. In general, it can be said that 

since the correlation between the research 

variables is in the range (-1 to +1), there is no 

autocorrelation problem between the research 

variables. In other cases, there is a significant 

correlation between some variables. 

 

Discussion & Conclusion 

It is argued that companies with political 

connections suffer from a high level of 

agency costs, which can harm the quality and 

sustainability of the profits of such 

companies. On the other hand, the presence of 

institutional shareholders in the company 

provided that it does not damage the rights of 

the minority owners in the company, will 

probably lead to strengthening supervision 

and reducing representation problems. In this 

research, the relationship between profit 

stability, institutional supervision, and 

different types of political communication 

was investigated. The results of the research 

hypotheses test show that the presence of 

institutional shareholders in companies with 

political connections leads to an increase in 

profit stability; Therefore, it can be said that 

institutional supervision is a factor that can 

play an effective role in increasing the quality 

of profits of companies with political 

connections. 
On the other hand, the findings of the 

second hypothesis of the research indicate 

that the presence of large auditors in 

companies with political connections as 

independent auditors cannot have a significant 

effect on the sustainability of profits. 

However, the tenure of the CEO of companies 

with political connections helps to increase 

the stability of the company's profit. In other 

words, increasing the duration of the presence 

of the CEO of companies with political 

connections somehow guarantees the quality 

of the profits of such companies. The results 

of the first and third sub-hypotheses are in 

line with the findings of Hashemi et al. (2018) 

and Tee (2019). Considering the results 

obtained from this research, it is 

recommended to the decision-makers of 

companies and legislators to avoid successive 

changes of company CEOs and to improve 

corporate governance mechanisms in 

companies with political connections for 

increased profit stability. For the aim of future 

research, it is also suggested that the effect of 

the quality of corporate governance in 

companies with political connections on the 

sustainability of profit be investigated 

(Hashmi et al., 2018; Tee, 2019). 
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 پژوهشی مقاله
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 .رانیتهران، تهران، ا ییدانشگاه علامه طباطبا ،یو حسابدار تیریدانشکده مد ،یحسابدار یدکترا یدانشجو هادی شیخی:
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  چکیده

 در شده پذیرفته های شرکت ی دراسيس ارتباطات انواع و ینهاد نظارت سود، یداریپا نيب ۀرابط یبررس هدف این پژوهش

در بورس اوراق بهادار تهران  شده رفتهیپذ های شرکت يۀکل شامل پژوهش نیا یآمار ۀجامعاست.  تهران بهادار اوراق بورس

های پژوهش، از روش  وتحليل داده است. به منظور تجزیهشرکت  105 نيزتعداد نمونه و  1401تا  1395 بازۀ زمانیدر 

های دارای  پژوهش نشان داد نظارت نهادی در شرکتافزار آماری ایویوز استفاده شده است. نتایج  و نرم تحليل رگرسيون

های دارای ارتباطات  ارتباطات سياسی نقشی مؤثر در افزایش پایداری سود دارد. انتخاب حسابرسان بزرگ توسط شرکت

های دارای ارتباطات  ای معنادار با پایداری سود نيست؛ ولی هرچه مدت تصدی مدیرعامل شرکت سياسی دارای رابطه

طور کلی، نتایج حاکی از وجود رابطۀ معنادار بين پایداری سود،  شود. به  فزایش پيدا کند، پایداری سود نيز بيشتر میسياسی ا

های متمادی درگير اصطلاح  نظارت نهادی و انواع ارتباطات سياسی است؛ بنابراین، با توجه به اینکه اقتصاد ایران در سال

ناخواه، درگير ارتباطات سياسی هستند، بررسی روابط مدنظر در پژوهش حاضر ها، خواه یا  اقتصاد دولتی است و شرکت

گذاران و  ها، تحليلگران، سرمایه گيرندگان شرکت نفعان شرکت از جمله دولت، تصميم ممکن است برای طيفی وسيع از ذی

 غيره، از اهميت بسيار برخوردار باشد.

 اطات سياسی.پایداری سود، نظارت نهادی، ارتب: ی کلیدیهاواژه
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 مقدمه

 هاشاخص نیتر مهم از یکی عنوان به یحسابدار سود

 کاانون  همواره یآت ینقد های انیجر و سود ینيبشيپ در

 وقاوع . است بوده یمال یهاصورت کنندگاناستفاده توجه

 بازرگ  یهاا شرکت یورشکستگ و مکرر یمال یهابحران

 یمال یگزارشگر ستميس اعتبار به گذشته یهادهه در ايدن

 ،گاذاران هیسارما  ژهیو به ،کنندگاناستفاده اعتماد جلب در

 کننادگان  اساتفاده  توجاه  تاا  شد سبب و کرد وارد خدشه

 باه  ساود،  رقام  بر صرف ديکأت یجا به ،یمال یهاصورت

 یهاا گاروه  که آنجا زا. کند دايپ سوق سود تيفيک سمت

 متفااوت  هاایی  ميتصم در سود از کنندگاناستفاده مختلف

 تيا فيک یبارا  واحاد  فیتعر ۀارائ امکان ،کنندیم استفاده

 یمفهااوم سااود تياافيک از ایاان رو، ؛ناادارد وجااود سااود

 از یکا ی ن،يشا يپ هاای  پژوهش اساس بر. است یچندبعد

 ساود  عنوان به سود کی یتلق در لازم شروط و مهم ابعاد

 نشاان  هاا  پاژوهش  جینتاا . اسات  ساود  یداریپا ،تيفيباک

 و سود نييتع در گذارانهیسرما و یمال گرانيلتحل دهد یم

 شااخص  تنهاا  عنوان به سود رقم به ،یآت نقد های انیجر

 یریتکرارپاذ  و یداریا پا بلکه ،کنندینم توجه کنندهنييتع

 هاا  آن و است تيبااهم اريبس ها آن یبرا شده گزارش سود

 کاه  کنناد یما  یی اقادام هاا شارکت  در یگاذار هیسارما  به

(. 1395 ،یابيا کامغلامای و  ) دارناد  یشتريب سود یداریپا

 تئنشا  یاقتصااد  رقابات  يۀفرضا  از سود یداریپا مفهوم

 باازار  فار   یبرقارار  اگار  کاه  صورت نیا به ؛رديگیم

 داشات  ميخاواه  انتظاار  آنگااه  ،میریبپاذ  را کارا و یرقابت

 و شاوند  حاذف  اريا مع حاد  از ترنیيپا و بالاتر یسودها

باه   بازار یرقابت تيظرف کل یريکارگ هب موضوع نیا علت

 از یرقاابت  ساطوح سمت  به یگذارهیسرما تیهدا منظور

 از اجتنااب  و ساودده  یهاشرکت در یگذارهیسرما قیطر

 .  است دهانیز یهاشرکت در یگذارهیسرما

 خاود  گذشاتۀ  هاای  همطالعا  در یمال امور پژوهشگران

 ییجاادا از یناشاا یناادگینما مشااکلات دادنااد صيتشااخ

هاایی زیااد    به ایجاد هزیناه  است ممکن تيمالک از کنترل

 ینادگ ینما مشاکلات  نیا ا ،گار ید  عبارت  به منجر شوند.

 مناافع  کردن دنبال منظور  به رانیمد. هستند نهیپرهز اريبس

هاایی   منافع ساهامداران( دارای آزادی  نه و) خود یشخص

زیاد هستند. دليل این امر نيز ممکن است انگيازۀ محادود   

. باشاد سهامداران برای نظارت بر رفتار و عملکرد مدیران 

شادت   بانه باه طل توانایی مدیران در انجام اقدامات فرصت

گاذاران نهاادی    تحت تأثير کارایی نظارت توسط سارمایه 

گذاران نهادی فرصت، منابع و تواناایی لازم   است. سرمایه

 هسااتندمنظااور نظااارت باار عملکاارد ماادیران را دارا  بااه 

(Chung & Zhang, 2011.) 

های های گذشته حاکی از افزایش هزینه نتایج پژوهش

نمایندگی در اقتصادهای نوظهور است؛ زیارا اقتصاادهای   

نوظهور دارای محيط قاانونی ضاعيف هساتند. رواباط و     

هاا تاأثير   نفوذ سياسی نه فقط بر وضاعيت ماالی شارکت   

گذارد، بلکه انگيزۀ مادیران در رابطاه باا گزارشاگری      می

دهد؛ بار ایان اسااس، انتظاار     مالی را تحت تأثير قرار می

امار در نهایاات، باه کاااهش شادید کيفياات    رود ایاان مای 

های دارای روابط سياسای منجار   گزارشگری مالی شرکت

  (.Faccio, 2006)شود 

روابط سياسی در مقایساه   ،(2001) 1سمنيفبه اعتقاد 

هاای اقتصاادی شارکت، عامال اصالی ساودآوری       با پایه

توساعه   شرکت در کشورهای آسايای شارقی و در حاال   

هاای دارای رواباط   است. او معتقد است عایدات شارکت 

هاای دولتای    سياسی به طور گسترده تحت تاأثير تصاميم  

 قاارار ريثأتاا تحاات را هااا آن تياافعال تااداوم و قاارار دارد

های دارای روابط سياسی، دسترسی به . در شرکتدهد یم

شاده بساتگی نادارد؛ زیارا      منابع سرمایه به سود گازارش 

به دسترسی آسان به اعتبار و منابع سارمایه   روابط سياسی

 Boubakriشود ) های تحت تملک دولت منجر میبانک

et al., 2012.) 
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دهاد ارتباطاات    با این حال، شواهد گذشته نشاان مای  

سياسی، بسته به نوع آن، ممکن است تأثيری متفااوت بار   

 ,Teeمالی داشته باشاد ) های  بازارهای سرمایه و صورت

ها حاکی از  های برخی از مطالعه . برای مثال، یافته(2019

تار درگيار    هایی که برای مدت طولانی آن است که شرکت

منظور حفا  اعتباار    اند، احتمالاً به  ارتباطات سياسی بوده

مادیرۀ مساتقل    خود در بازار سرمایه از حضور یک هيئت

(. همچناين،  Fung et al., 2015کنناد )  ایات مای  حم

شود اعتبار حسابرس نيز از دیگر عوامل ماؤثر   استدلال می

 هااای دارای ارتباطااات سياساای اساات  باار رفتااار شاارکت

(et al., 2014 Guedhami)   در همين راساتا، برخای .

گاذاران نهاادی بار     گذشته از تأثير سارمایه های  از مطالعه

هاای   ارتباطات سياسی حکایت دارند. بارای مثاال، یافتاه   

گذاران نهاادی نقاش    دهد سرمایه نشان می یتهای  مطالعه

هاای دارای ارتباطاات سياسای     مؤثر نظاارتی در شارکت  

هااای  از سااوی دیگاار، مطالعااه (. Tee, 2017)دارنااد 

 تيا مالک دهناد مياان   نشان می (1393ی )جلال و یسرهنگ

 تيا مالک و گيری ارتباطاات سياسای(   معيار اندازه)ی نهاد

 وجاود  دار امعنا  ای رابطه سود یداریپا و تر بزرگ سهامدار

 .ندارد

در دهۀ گذشته، ساختار دولات ایاران هماواره شااهد     

مختلف سياسی بوده اسات.  های ها و گروهحضور جریان

های سياسای هماواره در رابطاه باا مشاکلات      این جریان

اند و متاسفانه،  سياسی و اقتصادی دارای اختلاف نظر بوده

جای توجه به منافع ملی،  در رویارویی با این مشکلات، به

اند. دولت در ایاران  بيشتر به دنبال تأمين منافع حزبی بوده

چناااين، در سااااختار نقشااای اساسااای در اقتصااااد و هم

هاایی باا   های بزرگ دارد و عمدۀ صنایع را شرکت شرکت

دهند. دولت به دليل مسائوليت  مالکيت دولتی تشکيل می

هاای تحات   پاسخگویی و حف  اعتبار خاود، در شارکت  

نفوذ و حاکميت خود درصدد حف  و ارتقای کيفيت سود 

 (.1394 ،هاشمی و برندق)آید ها برمیاین شرکت

 یهاا  ساال  در رانیا ا اقتصاد نکهیا به توجه با ،نیبنابرا

 هاا،  شرکت و است یدولت اقتصاد اصطلاح ريدرگ یمتماد

 بررسای  ،هساتند  یاسيس ارتباطات ريدرگ ،ناخواه ای خواه

 یفا يط یبرا ممکن است حاضر پژوهش در مدنظر روابط

 دولاااات، جملااااه از شاااارکت نفعااااان یذ از وساااايع

 و گاذاران  هیسارما  لگران،يتحل ها، شرکت رندگانيگ ميتصم

 عادم  ،نيهمچنا . باشاد  برخاوردار  بسيار تياهم از ،رهيغ

 نشاان  یاسا يس ارتباطاات  ینظار  اتيا ادب در یکاف اجماع

 زيا ن ینظر لحاظ از ممکن است همطالع ۀنيزم نیا دهد یم

 .باشد تياهم یدارا

های  پژوهشدر ادامۀ مقاله، ابتدا مبانی نظری و پيشينۀ 

شااوند و سااپ ،  ماارتبط بااا موضااوع پااژوهش بيااان ماای

گيری  ها و نتيجه وتحليل داده شناسی پژوهش، تجزیه روش

 شوند. ارائه می

 

 پژوهشهای و فرضیه مبانی نظری

 ساهامداران هاا در اختياار   بخشی از مالکيات شارکت  

 ساهامداران  گاروه  بارخلاف  کاه  دارد قرار عمده یاحرفه

 یآتا  یاندازهاچشم ۀدربار باارزش یداخل اطلاعات جزء،

 بلندماادت یهااایگاذار هیساارما و یتجااار یراهبردهاا  و

 در شارکت  رانیماد  باا  ميمساتق  ارتبااط  قیطر از شرکت،

هاای  وضعيت در شارکت  نیا. رديگیم قرار شانیا ارياخت

شود که بار اسااس آن،   سهامی به تمرکز مالکيت تعبير می

گاذاران بازرگ   از سهام در مالکيت سرمایه درصدی عمده

های بيماه و  ها، شرکتگذاران نهادی( مانند بانک)سرمایه

گذاری است. عمومااً، اینگوناه تصاور    های سرمایهشرکت

گذاران بزرگ ممکن اسات باه   شود که حضور سرمایهمی

هاای  ها منجر شود. این امار از فعاليات  تغيير رفتار شرکت

گاذاران انجاام   کاه ایان سارمایه    گيارد نظارتی نشئت مای 

ها نوعی تعامل وجاود دارد.  دهند. بين دولت و شرکت می

ها،  های خود توسط شرکتدولت در برابر اجرای سياست

امتيازهایی مختلاف از جملاه امتيااز دسترسای باه باازار،       

تار باه اعتباارات،     هاای ماليااتی، دسترسای آساان    تخفيف

های دولتای، انعقااد قراردادهاای ساودآور، کااهش       یارانه
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هااا قاارار تعرفااۀ گمرکاای و ... را در اختيااار ایاان شاارکت

هایی برای رشد ها که به دنبال فرصتدهد. این شرکت می

و بهبود وضعيت فعلی خود هستند، از این تعامل دوطرفه 

کنناد. دولات برقاراری    )بين دولت و شرکت( استقبال می

ها را به عناوان ابازاری بارای کنتارل     تارتباط با این شرک

کنناد  و همکااران ادعاا مای    فلريشا گيرد. ها در نظر می آن

و  اراناه هاا را از طریاق ی  کناد شارکت  دولت تالاش مای  

های مالی تحت نفوذ خود در بياورد؛ در حاالی کاه    کمک

هاای سياسای بار    کنند از طریق هزینه ها تلاش میشرکت

(. از آنجا کاه  Shleifer et al, 1986دولت نفوذ کنند )

ها با ارتباطات سياسای معماولاً مناافع خاود را در     شرکت

هاا ممکان اسات هار عمال       جویند، آنروابط سياسی می

هاای ماالی خاود باه     کنناده را در گازارش  عمدی گماراه 

گااذاران مخفاای یااا پنهااان کننااد کااه ایاان عماال  ساارمایه

 ,.Liu et alکنااد )قربااانی ماایسااهامداران اقلياات را 

. ارتباطااات سياساای مساالماً ارزشاامندتر از همااۀ (2016

دهاد   تجربای نشاان مای    شاواهد  روابط اجتماعی اسات. 

ها زمانی از ارتباطات سياسی برخوردار هستند کاه   شرکت

رئي  یا مدیر شرکت مقام رسمی فعلی یا پيشاين دولات   

واساطۀ ارتبااط سياسای     رکت کاه باه   باشد. رفتارهای شا 

گيارد، موضاوعی    مدیران اجرایای آن شارکت شاکل مای    

 Huهای آکادميک است ) جذاب به منظور انجام پژوهش

& Wang, 2018  انگيازۀ واحاادهای تجاااری باارای .)

انتصاااب ماادیران دارای پيشااينۀ سياساای افاازایش مزیاات 

هااا اساات.  ایر شاارکترقااابتی آنااان در مقایسااه بااا ساا  

دهند ارتباطات سياسی بارای   های پيشين نشان می پژوهش

شرکت دارای پيامدهای اقتصادی مثبت است. برای مثاال،  

دریافتند ارتباطات سياسی در تأمين ماالی   همکاران و جو

 اسااس  بار دهنده است.  از منابع بانکی برای شرکت یاری

 یبارا  را ادیا ز ییایا مزا یاسيس ارتباطات پژوهش، اتيادب

ارتباطاات   ،باه اعتقااد آناان   . آوردیم ارمغان به هاشرکت

سياسی دارای مزایایی مانند افزایش منافع مالياتی، تساهيل  

های رقابتی، ادغاام   در صدور اوراق قرضه، افزایش مزیت

 Jou etو مالکيت بيشتر و افزایش ارزش شرکت است )

al., 2017 .)ندهساات معتقااد همکاااران وی گااودهم 

 مشااکلات بااا یاساايس ارتباطااات یدارا یهااا شاارکت

 فيتضاع  باه  امار  نیا ا که هستند مواجه یادیز یندگینما

ود شاا یماامنجاار  هااا شاارکت آن در یشاارکت تيااحاکم

(Guedhami et al., 2014 .) 

 کاه  بود آن از یحاک همکاران و یچان پژوهش جینتا 

 در یماال  عملکرد صورت یگزارشگر کم تيفيک وجود با

 هااا شاارکت نیااا ،یاساايس ارتباطااات یدارا یهااا شاارکت

 زیارا  ؛ندارناد  خود اطلاعات تيفيک بهبود یبرا یا زهيانگ

 ماه یجر زیاادتری  یباده  ۀنا یهز نرخ با بازار توسط ها آن

 ازی برخاا (.Chaney et al., 2011) دنشااو ینماا

( نهمکاارا  و یچاان  هاای  همطالع مانند) نيشيپ های همطالع

 در یتعهاد  اقالام  و ساود  تیریماد  سطح دهند یم نشان

 ریسااا بااه نساابت یاساايس ارتباطااات یدارا یهااا شاارکت

 شیافازا . دارد قارار  بالاتر ای درجه در مراتب به ها شرکت

 منجار  ساود  کمتر یداریپا به یارياخت یتعهد اقلام سطح

 یداریا پا شیافزا کنند یم انيب ها همطالع از یبرخ. شود یم

 & Dechow) اسات  سود زیاد تيفيک از یا نشانه سود

Schrand, 2010.) نيمبا  که گفته شياساس مطالب پ بر 

 يۀفرضا  اسات،  یاسا يس ارتباطات و ینهاد نظارت ارتباط

 :شودیم فیتعر ریز صورتبه  حاضر پژوهش یاصل

 شادت  ینهااد  گاذاران  هیسارما  نظاارت  :اول یۀفرض

 یاسا يس ارتباطاات  یدارا یها شرکت در را سود یداریپا

 .دهد یم کاهش

های دارای ارتباطات سياسای   شود شرکت استدلال می

رو هستند که این امر در  با مشکلات جدی نمایندگی روبه

نهایاات، موجااب کيفياات کاام سااود و کاااهش سااطح    

(. Mohammed et al., 2017شاود )  کاری می محافظه

تأثير ارتباطات سياسی بر بازارهای سرمایه در کشاورهای  

های سياسی شدیدتر  داری و حمایت دارای سيستم سرمایه
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دهد ارتباطاات   است؛ با این حال، شواهد گذشته نشان می

سياسی، بسته به نوع آن، ممکن است تأثيری متفااوت بار   

 ,Teeهای مالی داشته باشاد )  ارهای سرمایه و صورتباز

کنناااد  اساااتدلال مااای گاااودهمی و همکااااران(. 2019

های دارای ارتباطات سياسی باه   های مالی شرکت صورت

هااای باازرگ حسابرساای  زیاااد توسااط شاارکت احتمااال  

شوند که اعتبار حسابرس نيز از دیگر عوامل ماؤثر بار    می

 ,.et alهای دارای ارتباطات سياسی است ) رفتار شرکت

2014 Guedhami)  در واقاااع، ساااهامداران نهاااادی .

گاذاران اطميناان    خواهند به این روش به سایر سرمایه می

اناد کاه    ای طراحی نشاده  ها به گونه دهند که معاملات آن

 ,Tee) ن ببرناادهااای( شاارکت را از باايمنااابع )ساارمایه

 یهاا  مؤسساه  دهناد  یم نشان نيشيپ یها مطالعه(. 2019

 در یشتريب یتخصص مختلف، لیدلا به بزرگ، یحسابرس

 یماال  یهاا  صاورت  در تقلاب  و ساود  تیریمد ییشناسا

 حفا   و یقاانون  یهاا  تيمسائول  ليدل به ،نيهمچن. دارند

 یشااتريب یکااار محافظااه بااا باازرگ حسابرسااان شااهرت،

 & Chung) کنناد  مای  یبررسا  را یماال  یهاا  صاورت 

Zhang, 2011)پاژوهش  یفرع اول يۀفرض از این رو، ؛ 

  :شودیم فیتعر ریز صورت به

 یهاا  شارکت  یماال  یهاا  صاورت  :اول یفرع یۀفرض

 باازرگ حسابرساان  توساط  کااه یاسا يس ارتباطاات  یدارا

 گازارش  را یشاتر يب ساود  یداریا پا شوند، یم یحسابرس

 .دهند یم

گذاران نهادی با مالکيت سهام بزرگ به  حضور سرمایه

های نمایندگی ناشای از جداساازی    طور مستقيم بر هزینه

های پيشين نشان  کنترل از مالکيت تأثيرگذار است. مطالعه

گاذاران نهاادی تواناایی بساياری بارای       دهند سارمایه  می

هااا دارنااد. نظریااۀ  ماادیران شاارکت نظااارت باار عملکاارد

کناد مشاکلات نماینادگی و     سهامداران بازرگ بياان مای   

وسايلۀ   توان باه   عملکرد ضعيف نظارتی در شرکت را می

نظااارت سااهامداران نهااادی تااا حاادودی برطاارف کاارد  

(Vishny, 1986& Shleifer برای مثال، یافتاه .)   هاای

هاایی کاه    ها حاکی از آن است که شرکت برخی از مطالعه

اناد،   تر درگير ارتباطاات سياسای باوده    برای مدت طولانی

منظور حف  اعتباار خاود در باازار سارمایه از      احتمالاً به 

 Fungکنند ) مدیرۀ مستقل حمایت می حضور یک هيئت

et al., 2015   هاای   (. در همين راستا، برخای از مطالعاه

گذاران نهادی بر ارتباطات سياسای   گذشته از تأثير سرمایه

های تی نشاان   های مطالعه حکایت دارند. برای مثال، یافته

گاذاران نهاادی نقاش ماؤثر نظاارتی در       دهاد سارمایه   می

 ,Teeهااای دارای ارتباطااات سياساای دارنااد )  شاارکت

 سرهنگی و همکااران  های (. از سوی دیگر، مطالعه2018

معيااار )ی نهاااد تياامالک انياامدهنااد  ( نشااان ماای1393)

 سااهامدار تياامالک و گيااری ارتباطااات سياساای(  اناادازه

 .ندارد وجود یدار امعن ای رابطه سود یداریپا و تر بزرگ

کنناد در   بياان مای   های دل گارسيو و هااوکينز  مطالعه

مشاکلات نماینادگی شادید، نظاارت     های دارای  شرکت

 Del Guercioگذاران نهادی بيشتر تاأثير دارد )  سرمایه

& Hawkins, 1999 هاای   (. به بيانی دیگر، در شارکت

هاای دارای مشاکلات    شارکت )دارای ارتباطات سياسای  

گاذاران نهاادی از    نمایندگی شدید(، نقش نظارت سرمایه

. هاارتزل و  (Tee, 2019) برخوردار استاهميتی بسيار 

کنند شهرت ضعيف ساهامداران نهاادی    همکاران بيان می

در نظارت بر عملکرد شرکت احتماالاً باا خارون مناافع     

کااه  بنااابراین، از آنجااا  ؛هااا در شاارکت همااراه اساات  آن

های دارای ارتباطات سياسی توسط جامعه، دولات   شرکت

شوند، هار گوناه اخباار     دقت بررسی می گذاران به نو قانو

هااا ممکاان اساات بااه شااهرت  نااامطلوب دربااارۀ شاارکت

 ,.Hartzell et alگذاران نهاادی صادمه بزناد )    سرمایه

هاا در بررسای تاأثير     تازگی، برخی از مطالعاه  به(. 2014

ی هااای دارا گااذاران نهااادی در شاارکت حضااور ساارمایه

دهنااد حضااور ایاان نااوع  ارتباطااات سياساای، نشااان ماای

گذاران موجب کاهش ریسک سقوط سهام و عادم   سرمایه

هاای دارای ارتباطاات سياسای     تقارن اطلاعاتی در شرکت

رود  در نتيجااه انتظااار ماای  (،Tee, 2019) شااود ماای
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هاای   گذاران نهادی با تشادید نظاارت در شارکت    سرمایه

دارای ارتباطات سياسی باه پایاداری هرچاه بيشاتر ساود      

 کمک کنند.

 ليا دل باه  کناد  یما  انيا ب شهرت يۀفرض ن،یا بر علاوه

 خاود،  یاعتبار و یشغل تيوضع از رعاملیمد یها ینگران

 ساود  تیریماد  در کمتر ،زیاد یکار ۀسابق با عامل انریمد

 رعاملیماد  یتصد رود یم انتظار ،واقع در. دارندمشارکت 

 .(Tee, 2019) شااود سااود یداریااپا شیافاازا موجااب

 رهیمد ئتيه یاسيس ارتباطات افتندیدر همکاران و گلدمن

 یبارا  تیا مز کیا  عنوان به کایامر ۀمتحد الاتیا بازار در

 (.Goldman et al, 2009) شاود یما  قلمداد هاشرکت

 صاورت  باه  زيا ن دوم يۀ فرعای فرض بالا، مطالب اساس بر

 :شودیم فیتعر ریز

 یهاا  شارکت  در ساود  یداریا پا: دوم یفرع   یۀفرض

 رعاملیماد  شتريب یتصد مدت با یاسيس ارتباطات یدارا

 .ابدی یم شیافزا
 

 پژوهشتجربی پیشینه 

 نيتاأم  بار  را یاسا يس ارتباطات ريتاث ترايم و بالاکومار

 رانیمد لیتما از یحاک پژوهش جینتا. کردند یبررس یمال

 یکالاهاا  و یاطلاعاات  مناابع  کاردن  فادا  به یمحل یاسيس

 نیا ا که بود یشخص منافع به یابی دست منظور به یعموم

 توساط  یاسا يس ارتباطاات  شاتر يب هرچاه  ۀتوساع  باه  امر

 یحاداکثر  ۀاساتفاد  ساوء  منظور به یخانوادگ یهاشرکت

 کیا  وجاود  از یحااک  ها افتهی ،نيهمچن. است شده منجر

 ريثأتا  از ایان رو،  اسات؛  وام اخاذ  در یحيترج رفتار نوع

 بهتار  طیشارا  باا  یماال  نيمأتا  در یاسيس ارتباطات وجود

 (.Balakumar & Maitra, 2023) شودیم دأیيت

مالکيت دولتی و کيفيت  ۀبا بررسی رابطگونگ و چو 

سود، نشان دادند باين مالکيات دولتای و مادیریت ساود      

در  بيشاتر معنادار و مثبت وجاود دارد و رقابات    ای رابطه

منفی مالکيت دولتای بار    طور مؤثر اثر تواند به صنعت می

 ,Gong & Choiناد ) کيفيات حساابداری را مهاار ک   

2021.) 

ين پایداری ساود، نظاارت نهاادی و اناواع     تی رابطۀ ب

هاای آناان    مختلف ارتباطات سياسی را بررسی کرد. یافته

گاذاران موجاب افازایش     دهاد نظاارت سارمایه    نشان می

هاای دارای ارتباطاات سياسای     پایداری ساود در شارکت  

شااود. همچنااين، انتخاااب حسااابرس باازرگ در      ماای

 هااای دارای ارتباطااات سياساای و تصاادی بااالاتر شاارکت

هایی موجب افزایش پایاداری   چنين شرکت مدیرعامل در 

تاأثير   . هاشامی و همکااران  (Tee, 2019) شود سود می

های پاکساتانی را   ارتباطات سياسی بر کيفيت سود شرکت

شارکت   238بررسی کردند. جامعۀ آماری پژوهش شامل 

پاکساتان در   شده در بورس اوراق بهاادار  غيرمالی پذیرفته

هاای پاژوهش آناان     است. یافتاه  2015تا  2009های  سال

دهد ارتباطات سياسی باه کااهش کيفيات ساود      نشان می

(. این Hashmi et al., 2018شود ) ها منجر می شرکت

ساایر نتاایج    نتایج با مفاهيم هزینۀ نمایندگی مطابق است.

های خانوادگی، کيفيات ساود در    دهد در شرکت نشان می

سطحی بالا است. همچنين، مالکيت خانوادگی بار رابطاۀ   

بين ارتباطات سياسی و کيفيت سود تأثير منفای دارد. باه   

هاای   بيانی دیگار، مالکيات خاانوادگی باا کااهش هزیناه      

 تی شود. ارتباطات سياسی، به بهبود کيفيت سود منجر می

أثير ارتباطات سياسی و نظارت نهادی بار هزیناۀ بادهی    ت

شده در بورس اوراق بهادار ماالزی در   های پذیرفته شرکت

. کااردرا بررسای   2015تاا   2002هااای  باازۀ زماانی ساال   

دهاد ارتباطاات سياسای     های پژوهش وی نشان مای  یافته

ای مثبتای باا هزیناۀ بادهی دارد. باه بياانی دیگاار،        رابطاه 

باا هزیناۀ بادهی بيشاتر هماراه اسات.       ارتباطات سياسی 

دهد رابطۀ باين ارتباطاات    ها نشان می همچنين، سایر یافته

گاذاران تشادید    سياسی و هزینۀ بدهی با افزایش سارمایه 

 (.Tee, 2019) شود می

( تأثير مالکيت دولتی بار  1401سجادی و بنابی قدیم )

نتاایج  رقابت اطلاعاتی و پایداری سود را بررسی کردناد.  
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پژوهش نشان داد رقابت اطلاعاتی بر اساس دو شااخص  

ارتباطااات سياساای و تمرکااز مالکياات نهاااادی، سااابب  

شاااود و اثااار تعااااملی افااازایش پایاااداری ساااود مااای

ات مالکيت دولتی با رقابات اطلاعااتی مبتنای بار ارتباطا     

سياسی و تمرکز مالکيات نهاادی سابب افازایش بيشااتر  

شاود؛ یعنای مالکيات دولتای و رقابات       پایداری سود می

از ترکيب تخریبی بارای کااهش ارزش    دور اطلاعاتی، به

شاارکت، دو عاماال مکماال یکاادیگر در تحقااق اهااداف  

 ريأثتاا( 1400امااری اسااری و آقااایی ) .هسااتندنفعااان  ذی

 و یاجتمااع  یریپاذ تيمسئول نيب ۀرابط بر یتجار راهبرد

 یبررسا  را هاا  شارکت  یميتقسا  ساود ( یداریپا و زانيم)

غربااالگری ماانظم از   بااا نمونااه هااای دنااد. شاارکت کر

شده در بورس اوراق بهادار تهران طی  های پذیرفته شرکت

هاا   آزمون فرضايه  .انتخاب شدند 1398تا  1392های  سال

رگرسيون چندمتغيره با اثارات ثابات اجارا    به کمک مدل 

خطای مثبات    طاۀ وجاود راب  باا  دهد ها نشان می شد. یافته

 (ميزان و پایاداری ) وپذیری اجتماعی قوی بين مسئوليت

هاا یافات    غيرخطای باين آن   ۀسود تقسيمی شرکت، رابط

 هااای دیاادگاه تأیيدکنناادۀهااا  نشااد؛ بنااابراین، ایاان یافتااه

همچناين،  هاا اسات؛    پاذیری اجتمااعی شارکت   مسئوليت

 و )مياازان بااا قااوی منفاای خطاای طااۀتجاااری راب راهباارد

 بااه عبااارتی، . دارد شاارکت تقساايمی سااود پایااداری(

 یسود (تدافعی)تجاری تهاجمی  راهبرد پيرو های شرکت

باين اثار   و در نهایات،  کنناد   توزیاع مای   ( رابيشتر)کمتر 

 و (پاذیری اجتمااعی  تجاری و مسائوليت  )راهبردتعاملی 

 طاۀ خطای  ساود تقسايمی شارکت راب    (و پایداریميزان )

غيرخطی معناادار برقارار   رابطۀ  اما دارد؛ وجود قوی منفی

پذیری تجاری، بيش از مسئوليت راهبردرو،  نيست؛ ازاین

بر ميزان و پایداری سود تقسيمی شرکت تاأثير   ،اجتماعی

بااار  ینهااااد تياااتاااأثير مالک (1399. صاااالحی )دارد

ساود   یبار اجازا   یعملکارد مبتنا   یابیا ارز یهاا  شاخص

شاده در باورس    پذیرفتاه  یها و بازار در شرکت ماندهيباق

 یا منظور، نمونه به این را بررسی کرد.اوراق بهادار تهران 

باه   1395 یال 1389 یها سال یشرکت ط 145مشتمل بر 

نشان  جی. نتاشدانتخاب  مند نظامحذف  رىيگ روش نمونه

و  ینهااد  تيا مالک نيداری ب امثبت و معن ای رابطه دهد یم

ساود   یبار اجازا   یعملکارد مبتنا   یابیا ارز یهاا  شاخص

بعاد   یاتيو سود عمل اتيو مال ره)سود قبل از به ماندهيباق

افازوده باازار و    باازار )ارزش  یهاا  ( و شااخص اتياز مال

شاده در باورس    پذیرفته یها ( در شرکتنيوتوبينسبت ک

 يۀباا فرضا   جینتاا  نیا اوراق بهادار تهران وجود دارد که ا

 مناافع مطابقات دارد.   یای همگرا يۀنظارت کارآمد و فرض

گااذاری  تااأثير ساارمایه  (1398خاااوری و حياادرپور ) 

بينی سود هر سهم و سود  سهامداران نهادی و خطای پيش

در  را بررسای کردناد.  غيرعاادی ساهام   تقسيمی بر بازده 

 123ای مشاتمل بار    نموناه  ،راستای انجاام ایان پاژوهش   

شاده در باورس اوراق بهاادار تهاران در      شرکت پذیرفتاه 

. شاد ( انتخاب و بررسی 1394-1390ساله )5زمانی  ۀدور

دهااد بااين  نتااایج حاصاال از ایاان پااژوهش نشااان ماای  

ی ساهام  گذاری سهامداران نهادی و بازده غيرعااد  سرمایه

منفاای و معنااادار وجااود دارد و بااين خطااای    ای رابطااه

 ۀبينی سود هر ساهم و باازده غيرعاادی ساهام رابطا      پيش

بينی ساود   مثبت و معنادار برقرار است و بين خطای پيش

تقسيمی و بازده غيرعادی سهام ارتبااط معناادار مشااهده    

پاژوهش رهنماای رودپشاتی و محسانی      هاای  افتهی .نشد

دهد بين ارتباطات سياسی و سود نقدی  نشان می( 1397)

 ،داری وجود دارد. باه عباارتی   امثبت و معن ای سهام رابطه

با افزایش ارتباطات سياسی، سود نقدی تقسيمی افازایش  

مثبات و   ۀبيانگر رابط پژوهشهای  یافته ،یابد. همچنين می

. سااهام اساات دار بااين ارتباطااات سياساای و بااازده  امعناا

مياان سااختار    ۀرابطا ( 1393سرهنگی و جلالی فراهانی )

 تيا مالک زانيا م. کردندبررسی  رامالکيت و پایداری سود 

 عناوان   باه  تار  بازرگ  سهامدار پنج و سهامدار نیتر بزرگ

 شاده  گرفته نظر در ها شرکت تيمالک تمرکز یها شاخص

 اناواع  یانفراد و ینهاد ،یتیریمد تيمالک ،نيهمچن .است

 پاژوهش . نتاایج  هستند ها شرکت تيمالک بيترک مختلف
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حاکی از آن است که ساختار مالکيات بار پایاداری ساود     

 پاانجداری دارد. تااأثير مالکياات ماادیریتی و  امعناا یتااأثير

دار و تاأثير   اتر بر پایداری سود مثبت و معن سهامدار بزرگ

دار اسات.   اسود منفای و معنا  مالکيت انفرادی بر پایداری 

ضمن اینکاه مياان مالکيات نهاادی و مالکيات ساهامدار       

 .داری وجود نداردامعن ای تر و پایداری سود رابطه بزرگ
 

 پژوهش  فرضیه های

گاذاران نهاادی شادت     نظاارت سارمایه   فرضیۀ اول:

هاای دارای ارتباطاات    پایداری ضاعيف ساود در شارکت   

 دهد. سياسی را کاهش می

هاای   هاای ماالی شارکت    صاورت  فرعی اول:فرضیۀ 

دارای ارتباطاات سياسای کااه توساط حسابرساان باازرگ     

شوند، پایاداری ساود بيشاتری را گازارش      حسابرسی می

 دهند. می

هاای   : پایاداری ساود در شارکت   فرضیۀ فرع ی دوم 

دارای ارتباطات سياسی با مدت تصدی بيشتر مادیرعامل  

 یابد افزایش می

 

 پژوهش روش شناسی

 بُعاد  از لحاظ و است کاربردی نوع از حاضر پژوهش

 تغيياری  اینکاه  به توجه با. است نگر گذشته نوع از زمانی

 شده آوری جمع اطلاعات صرفاً و دهد رخ نمی متغيرها در

 اصالی  هادف . است توصيفی پژوهش شوند، می توصيف

 چناد  یا دو بين رابطۀ کردن مشخص پژوهش نوع این در

جامعااۀ آماااری . اساات رابطااه آن مقاادار و اناادازه متغياار،

شاده   های پذیرفته پژوهش حاضر نيز شامل تمامی شرکت

 باه  نياز  گياری  نموناه . در بورس اوراق بهادار تهران است

 زیار  قياود  اسااس  بار  مند نظام حذف یا غربالگری روش

 :است شده انجام

 ساال  هار  اسافندماه  پایاان  به منتهی ها آن مالی سال ≠

 .باشد

 و کامل به صورت ها آن مالی های صورت اطلاعات ≠

 بررسی در دسترس باشد. ۀدر دور پيوسته

 جازء،  ماالی،  هاای  صاورت  ساختار تفاوت دليل به ≠

 .نباشند مالی گری واسطه و گذاری سرمایه های شرکت

معاملاتی در طول هر ساال در   وقفۀ ماه سه از بيش ≠

قاانون باازار اوراق    45 ۀبورس نداشته باشد )مطاابق مااد  

 بهادار(.

 و اطلاعاات  ليا وتحل هیا تجز و یبند طبقه ،یآور جمع

 از اسااتفاده بااا ونيرگرساا ماادل بااه مربااوط محاساابات

 10نساخه   2ایویاوز  و 2010نساخۀ   اکسال  یافزارهاا  نرم

همچناين، باا اساتفاده از روش حاذف      .شده اسات   انجام

عناوان نموناۀ آمااری در باازۀ       شارکت باه   105مند،  نظام

 اند. شده انتخاب 1401الی  1395های  زمانی سال

 

مدل های آزمون فرضیه ه ای پ ژوهش و تیری      

 عملیاتی متغیرها

برآورد  (1منظور آزمون فرضيۀ اول پژوهش، مدل )  به

 (Tee, 2019شود: )برگرفته از پژوهش  می

 (1مدل)
EBITi,t+1 = α0 + α1EBITi,t + α2PCFi,t + α3IIi,t

+ α4PCF ∗ IIi,t + α5EBIT ∗ IIi,t

+ α6EBIT ∗ IIi,t ∗ PCF + α7levi,t

+ α8ASSETi,t + α9ROAi,t

+ α10STDSALEi,t

+ IND & YEAR FIX + εi,t        
 

( 2منظور آزمون فرضيۀ فرعی اول پژوهش، مادل )   به

 (Tee, 2019شود: )برگرفته از پژوهش  برآورد می

 (2مدل )
𝐸𝐵𝐼𝑇𝑖,𝑡+1 = 𝛼0 + 𝛼1𝐸𝐵𝐼𝑇𝑖,𝑡

+ 𝛼2𝑃𝐶𝐹_𝐴𝑈𝐷𝐼𝑇𝑂𝑅𝑖,𝑡

+ 𝛼3𝐸𝐵𝐼𝑇𝑖,𝑡 + 𝑃𝐶𝐹_𝐴𝑈𝐷𝐼𝑇𝑂𝑅𝑖,𝑡

+ 𝛼4𝐴𝑆𝑆𝐸𝑇𝑖,𝑡 + 𝛼5𝑅𝑂𝐴𝑖,𝑡

+ 𝛼6𝑆𝑇𝐷𝑆𝐴𝐿𝐸𝑖,𝑡

+ 𝐼𝑁𝐷 & 𝑌𝐸𝐴𝑅 𝐹𝐼𝑋 + 𝜀𝑖,𝑡        
 

                                                           
2 EViews 
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( 3منظور آزمون فرضيۀ فرعی دوم پژوهش، مادل )  به 

 (Tee, 2019شود: )برگرفته از پژوهش  برآورد می

 (3مدل )
𝐸𝐵𝐼𝑇𝑖,𝑡+1 = 𝛼0 + 𝛼1𝐸𝐵𝐼𝑇𝑖,𝑡 + 𝛼2𝑃𝐶𝐹_𝐶𝐸𝑂𝑖,𝑡

+ 𝛼3𝐸𝐵𝐼𝑇𝑖,𝑡 ∗ 𝑃𝐶𝐹_𝐶𝐸𝑂𝑖,𝑡

+ 𝛼4𝐴𝑆𝑆𝐸𝑇𝑖,𝑡 + 𝛼5𝑅𝑂𝐴𝑖,𝑡

+ 𝐼𝑁𝐷 & 𝑌𝐸𝐴𝑅 𝐹𝐼𝑋 + 𝜀𝑖,𝑡         

 

 تیری  متغیرها

 متغیر وابسته

EBIT : سااود بااه پيااروی از دچااو و اسااچارد  پایااداری

(Dechow & Schrand, 2010( به شرح مدل )برآورد 4 )

 شود: می

 (4مدل )

𝑬𝑩𝑰𝑻𝒊,𝒕+𝟏 = 𝜶𝟎 + 𝜶𝟏𝑬𝑩𝑰𝑻𝒊,𝒕 + 𝜺𝒊,𝒕        
 

دهناادۀ  ( نشااان4ضارایب بااالاتر متغياار مساتقل در ماادل )  

 پایداری سود بيشتر است.
 

 متغیرهای مستقل

II :سهامداران نهادی 

به پيروی از تی، این متغير برابر است باا مجماوع درصاد    

درصاد ساهام شارکت را در اختياار      5سهامدارانی که بيش از 

 (.Tee, 2019دارند )

PCF_AUDITOR :  هاای   حسابرسان بازرگ شارکت

 دارای ارتباطات سياسی

به پيروی از تی، این متغير یاک متغيار مجاازی اسات. در     

های دارای ارتباطاات سياسای حسابرساان     صورتی که شرکت

در این پژوهش ساازمان حسابرسای و مؤسساۀ مفياد     )بزرگ 

عنوان حسابرس مستقل انتخاب کنند، عدد یاک و   راهبر( را به 

گيارد   در غير این صورت، عدد صفر به ایان متغيار تعلاق مای    

(Tee, 2019.) 

PCF_CEO: هااای  ماادت تصاادی ماادیرعامل شاارکت

 دارای ارتباطات سياسی

این متغير یاک متغيار مجاازی اسات. در      به پيروی از تی،

های دارای  صورتی که ميانگين مدت تصدی مدیرعامل شرکت

ارتباطااات سياساای باايش از ميااانگين تصاادی ماادیرعامل     

باشد، عدد یک و در غير این صورت، عادد  های نمونه  شرکت

 (.Tee, 2019گيرد ) صفر به این متغير تعلق می

  

 متغیرهای کنترلی

Asset: های شرکت لگاریتم طبيعی کل دارایی   

lev: هاای   هاای شارکت   کل دارایای  ها به  نسبت کل بدهی

 نمونه

Stdsale: فاروش کاالا و   ساالۀ درآماد    انحراف معيار سه

  خدمات

Roa: های شرکت کل دارایی  نسبت سود عملياتی به 

 

  های پژوهش یافته

است،  283/10انحراف توجه سهامداران نهادی معادل 

 ميانگين

 

 متغیرهای پژوهش توصیفی های هآمار

های توصيفی متغيرهاای پاژوهش    (، آماره1در نگارۀ )

 -15/0ارائه شده است. ميانگين متغير پایداری سود عادد  

دهد. این متغير در بيشترین ميزان خود به عدد  را نشان می

رساد.   مای  -6/1درصد و در کمترین ميزان به عدد  77/0

دهنادۀ پایاداری    هرچه ميزان این متغير بيشتر باشد، نشاان 

سااود اساات. ميااانگين درصااد سااهامداران نهااادی  بيشااتر

درصد است؛ به این معنا کاه بايش از    67دهندۀ عدد  نشان

هاای نموناۀ تحات بررسای در      درصد ساهام شارکت   67

اختياااار ساااهامداران نهاااادی اسااات. مياااانگين متغيااار 

گذاران  دهد این نوع سرمایه گذاران نهادی نشان می سرمایه

بررسای برخاوردار   هاای تحات    از قدرتی زیاد در شرکت

درصاد   58دهنادۀ عادد    هستند. ميانگين اهرم مالی نشاان 

های نمونه باه تاأمين    دهد شرکت است. این عدد نشان می

 58مالی از طریق بدهی بيشتر توجه دارند؛ زیارا بايش از   

درصد دارایی از محل بادهی و ماابقی آن از محال ساایر     

يار  های تأمين مالی، تأمين شده اسات. مياانگين متغ   روش
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  هاای پيشاين باه    ها که در برخای از پاژوهش   بازده دارایی

شاود،   گيری کارایی مدیریت استفاده می عنوان معيار اندازه

ازای هر  دهد؛ به این معنا که به درصد را نشان می 15عدد 

های نموناه توانساته اسات     واحد دارایی، مدیریت شرکت

درصد سود عملياتی ایجاد کند. ميانگين انحراف معيار  15

درصااد و ميااانگين  5درآماادهای فااروش شاارکت عاادد 

 دهد.   را نشان می 5/14لگاریتم اندازۀ شرکت نيز عدد 

 

 های توصیفی . آماره1نگارۀ 

Figure 1. Descriptive statistics 

 کمترین بیشترین میانه میانگین نماد فارسی نام
 انحراف

 مییار

 EBIT -0/15 -0/17 0/77 -1/6 0/34 پایداری سود

 II 0/67 0/69 0/67 0/16 0/18 گذاران نهادی سرمایه

 LV 0/58 0/58 0/86 0/26 0/14 اهرم مالی
 ROA 0/15 0/13 0/38 -0/02 0/1 ها بازده دارایی

 STDSALE 0/05 0/04 0/15 0/01 0/03 انحراف معيار درآمد فروش
 ASSET 14/5 14/31 19/92 11/08 1/51 اندازۀ شرکت

 

متغيرهاای مجاازی ارائاه شاده     (، فراوانی 2در نگارۀ )

هاای دارای   شاده، شارکت   است. بار اسااس نتاایج ارائاه    

، حسابرسااان شاارکت - سااال 82 درارتباطااات سياساای 

در این پژوهش سازمان حسابرسی و مؤسسۀ مفيد )بزرگ 

اناد.   عنوان حسابرس مساتقل انتخااب کارده    راهبر( را به 

هاا در بايش    همچنين، دورۀ تصدی مدیرعامل این شرکت

های نموناه   بيش از ميانگين شرکت شرکت - سال 277ز ا

هاای دارای ارتباطاات    طاور کلای، شارکت     بوده است. به

را شاامل   شارکت  - سال 278سياسی نيز در این پژوهش 

 شوند. می
 

 . توزیع فراوانی برای متغیرهای مجازی2نگارۀ 

Figure 2. Frequency distribution for virtual variables 

 ريمتغ
 کی صفر

 یفراوان درصد یفراوان یفراوان درصد یفراوان

 11/0 82 89/0 653 سياسی ارتباطات دارای های شرکت بزرگ حسابرسان

 375/0 277 625/0 458 سياسی ارتباطات دارای های شرکت مدیرعامل تصدی مدت

 378/0 278 622/0 457 ارتباطات سياسیهای دارای  شرکت

 

 ضرایب همبستگی

به منظور بررسی جهت و شدت همبستگی خطی بين 

متغيرهای پژوهش، آزماون ضارایب همبساتگی پيرساون     

انجام شده و نتایج آن ارائه شده اسات. بارای مثاال، باين     

پایااداری سااود و انااواع ارتباطااات سياساای همبسااتگی   

درصاد وجاود دارد. باا     95معناداری در ساطح اطميناان   

های مستقل  توجه به همبستگی معنادار بين برخی از متغير

و متغير تعدیلگر، شواهد اوليه حاکی از عدم رد برخای از  

توان گفات باا    طور کلی، می  های پژوهش است. به فرضيه

توجه به اینکه همبستگی بين متغيرهای پاژوهش در باازۀ   
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( قرار دارد، باين متغيرهاای پاژوهش مشاکل     1+الی  -1)

خودهمبستگی نيز وجود ندارد. در سایر ماوارد نياز باين    

 ماوارد  برخی از متغيرها همبستگی معناداری وجاود دارد. 

 .اند شده  ارائه (3) نگارۀ در یادشده
 

 . ضرایب همبستگی بین متغیرهای پژوهش3نگارۀ 

Figure 3. Correlation coefficients between research variables 
 EBIT II LV ROA شرح

STDSA

LE 
ASSET 

PCF_AUDI

TOR 
PCF 

PCF_C

EO 

EBIT 00/1  
        

 
-- 

        
II -0/02 00/1  

       

 
0/64 --- 

       
LV -0/03 0/23 1/00 

      

 
0/54 0/00 0 

      
ROA -0/01 0/11 -0/27 1/00 

     

 
0/76 0/01 0/00 0 

     
STDSALE -0/01 0/00 -0/28 0/41 1/00 

    

 
0/76 0/92 0/00 0/00 0 

    
ASSET 0.01- 0.01-  -0/01 0/21 0/12 1/00 

   

 
0/82 0/75 0/90 0/00 0/01 0 

   
PCF_AUDITO

R 
-0/11 0/03 0/03 -0/03 0/04 0/26 1/00 

  

 
0/01 0/57 0/01 0/15 0/35 0/00 0 

  
PCF -0/12 0/03 0/07 0/10 0/07 0/33 0/45 1/00 

 
 

0/01 0/53 0/10 0/03 0/14 0/00 0/00 0 
 

PCF_CEO -0/03 0/03 0/07 0/10 0/07 0/33 0/45 1/00 1/00 

 
0/01 0/53 0/10 0/03 0/14 0/00 0/00 -- 0 

. 

 فرضیه های پژوهشنتایج آزمون 

هاای   پيش از آزماون هار فرضايۀ پاژوهش، ناوع داده     

شده برای آزمون هر فرضيه تعيين شاده اسات. باا     استفاده

شاده بارای آزماون     توجه به ناوع متغيار وابساتۀ اساتفاده    

 یهاا  داده، 3ليمار -ها، ابتدا با استفاده از آزماون اف  فرضيه

و در  گرفتنااد قاارار ییتااابلو یهااا داده براباار در یباايترک

های تابلویی، از آزمون هاسمن بارای   صورت پذیرش داده

انتخاااب الگااوی اثاارات ثاباات در براباار اثاارات تصااادفی 

ها در هر سه مادل   استفاده شد. نتایج حاصل از این آزمون

های تابلویی و روش اثرات تصاادفی   حاکی از روش داده

 است.

                                                           
3 F-Limer 

های پژوهش ارائاه شاده    در ادامه، نتایج آزمون فرضيه

های پژوهش حاضر باا رویکارد کنتارل     ت. تمامی مدلاس

 اند. اثرات سال و صنعت آزمون شده

 

 آزمون فرضیۀ اول پژوهش

( ارائاه  4نتایج برآورد مادل اول پاژوهش در نگاارۀ )   

هاا حااکی از آن اسات کاه حضاور       شده است. این یافته

های دارای ارتباطات سياسای   سهامداران نهادی در شرکت

انجاماد. باه بياانی دیگار، باا       به افزایش پایداری سود می

تاوان گفات حضاور ساهامداران      توجه به این نتاایج، مای  

هاای نماینادگی    کاه دارای هزیناه  هاایی   نهادی در شرکت

بالایی هستند، از اهميتی بيشتر برخوردار اسات؛ زیارا باا    
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(، ارتباطات سياسی و ساهامداران  4توجه به نتایج نگارۀ )

تنهایی تأثيری بر پایداری سود ندارند؛ در نتيجاه،   نهادی به

 99توان گفت فرضيۀ اول پژوهش در ساطح اطميناان    می

ن، متغيرهاای کنترلای انادازۀ    شود. همچناي  درصد رد نمی

درصاد   95شرکت و اهارم ماالی نياز در ساطح اطميناان      

 ها دارند. تأثيری منفی و معنادار بر پایداری سود شرکت
 

 (1. نتایج حاصل از برآورد آزمون مدل )4نگارۀ 

Figure 4. The results of the estimation of the model test (1) 

 بیضر نماد یفارس نام
 یخطا

 استاندارد
 یمینادار t ۀآمار

 EBIT 0/22 0/10 2/10 0/04 پایداری سود
 PCF 0/02 0/08 0/23 0/82 ارتباطات سياسی
 II 0/02 0/03 0/69 0/49 سهامداران نهادی

 PCF*II -0/05 0/09 -0/52 0/62 اثرات ارتباطات سياسی و سهامداران نهادی
 EBIT*II -0/05 0/13 -0/38 0/7 سياسی و پایداری سوداثرات ارتباطات 

اثرات ارتباطات سياسی، سهامداران نهادی و 

 پایداری سود
EBIT*II*PCF 0/15 0/05 3/14 0/00 

 LV -0/17 0/07 -2/61 0/01 اهرم مالی
 ASSET -0/01 0/00 -5/66 0/00 اندازۀ شرکت
 ROA 0/03 0/11 0/28 0/78 ها بازده دارایی

 STDSALE -0/49 0/28 -1/74 0/08 انحراف معيار درآمدهای فروش
 C 0/34 0/1 3/55 0/00 عر  از مبدأ

 کنترل شد کنترل اثرات سال و صنعت

19/0 شده ضریب تعيين تعدیل F 53/5آمارۀ    

22/2 دوربين واتسون F 000/0احتمال آمارۀ    

7104/8 ليمر Fآزمون   0000/0  های تابلویی روش داده 

3815/22 آزمون هاسمن  0002/0  روش اثرات تصادفی 

 

دهاد متغيرهاای    ( نشان می4شده در نگارۀ ) نتایج ارائه

درصاد از تغييارات متغيار     19اند حدود  توضيحی توانسته

وابسته را تشریح کنند. معناداری آمارۀ فيشر نيز حااکی از  

 99اطميناان  در ساطح   ونيرگرسا  یکلا آن است که مدل 

درصد معنادار است. باا توجاه باه ميازان آماارۀ دورباين       

تااوان گفاات بااين متغيرهااای پااژوهش     واتسااون، ماای 

 خودهمبستگی سریالی وجود ندارد.

 آزمون فرضیۀ دوم پژوهش

( ارائاه  5نتایج برآورد مادل دوم پاژوهش در نگاارۀ )   

دهاد متغيار حضاور     هاا نشاان مای    شده است. این یافتاه 

های دارای ارتباطات سياسای   ر شرکتحسابرسان بزرگ د

دارای رابطۀ منفی و معناادار باا متغيار پایاداری ساود در      

درصد است. به بيانی دیگر، ایان نتاایج    95سطح اطمينان 

در ایان  )حاکی از آن است که حضور حسابرسان بازرگ  

پژوهش سازمان حسابرسای و مؤسساۀ مفياد راهبار( در     

کاااهش  هااای دارای ارتباطااات سياساای موجااب شاارکت

شااود. از ساوی دیگار، متغيار اثاارات     پایاداری ساود مای   

هاای دارای   زمان حضور حسابرسان بزرگ در شارکت  هم
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 ای معناادار  ارتباطات سياسی و پایداری سود دارای رابطاه 

 ؛درصاد باا متغيار وابساته نيسات      95در ساطح اطميناان   

 شود. توان گفت فرضيۀ فرعی اول رد می بنابراین، می

 

 (2. نتایج حاصل از برآورد آزمون مدل )5نگارۀ 

Figure 5. The results of the estimation of the model test (2) 

 بیضر نماد یفارس نام
 یخطا

 استاندارد
 یمینادار t ۀآمار

 EBIT 0/24 0/03 7/17 0/00 پایداری سود
های  حسابرسان بزرگ شرکت

 ارتباطات سياسیدارای 
PCF_AUDITOR -0/1 0/05 -1/99 0/04 

زمان حسابرسان بزرگ  اثرات هم

های دارای ارتباطات سياسی  شرکت

 و پایداری سود
EBIT*PCF_AUDITOR 0/03 0/11 0/23 0/82 

 LV -0/04 0/06 -0/6 0/55 اهرم مالی
 ASSET -0/01 0/01 -0/82 0/41 اندازۀ شرکت
 ROA 0/17 0/10 1/76 0/08 ها بازده دارایی
 STDSALE -0/29 0/2 -1/4 0/16 انحراف معيار
 C 0/19 0/14 1/39 0/16 عر  از مبدأ

 کنترل گردید کنترل اثرات سال و صنعت

25/0 شده ضریب تعيين تعدیل F 34/9آمارۀ    

26/2 دوربين واتسون F 000/0احتمال آمارۀ    

2147/8 ليمر Fآزمون   0000/0  تابلوییهای  روش داده 

9948/35 آزمون هاسمن  0002/0  روش اثرات تصادفی 

 

دهاد متغيرهاای    ( نشان می5شده در نگارۀ ) نتایج ارائه

درصاد از تغييارات متغيار     25اند حدود  توضيحی توانسته

وابسته را تشریح کنند. معناداری آمارۀ فيشر نيز حااکی از  

 99در ساطح اطميناان    ونيرگرسا  یکلا آن است که مدل 

درصد معنادار است. باا توجاه باه ميازان آماارۀ دورباين       

تااوان گفاات بااين متغيرهااای پااژوهش     واتسااون، ماای 

 خودهمبستگی سریالی وجود ندارد.

 

 آزمون فرضیۀ سوم پژوهش

( ارائاه  6نتایج برآورد مدل سوم پاژوهش در نگاارۀ )  

 ها حاکی از آن است که دورۀ تصدی شده است. این یافته

هااای دارای ارتباطااات سياساای دارای  ماادیرعامل شاارکت

رابطۀ مثبت و معنادار با پایداری سود در ساطح اطميناان   

دهاد هرچاه دورۀ    ها نشان مای  درصد است. این یافته 95

هاای دارای ارتباطاات سياسای     تصدی مدیرعامل شارکت 

افزایش پيدا کند، این امر برای افزایش پایداری سود مفياد  

بنابراین، فرضيۀ فرعی دوم پژوهش نياز در   ؛شود تلقی می

شاود. باا ایان حاال در مياان       رد نمای  95سطح اطميناان  

هاا در   متغيرهای کنترلی، فقط اهرم ماالی و باازده دارایای   

ای معنادار با پایداری ساود   درصد رابطه 90سطح اطمينان 

 دارند.

دهاد متغيرهاای    ( نشان می6شده در نگارۀ ) نتایج ارائه

درصاد از تغييارات متغيار     21اند حدود  توضيحی توانسته

وابسته را تشریح کنند. معناداری آمارۀ فيشر نيز حااکی از  
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 99در ساطح اطميناان    ونيرگرسا  یکلا آن است که مدل 

درصد معنادار است. باا توجاه باه ميازان آماارۀ دورباين       

ش متغيرهااای پااژوه  تااوان گفاات بااين   واتسااون، ماای 

 .خودهمبستگی سریالی وجود ندارد
 

 

 (3. نتایج حاصل از برآورد آزمون مدل )6نگارۀ 

Figure 6. The results of the estimation of the model test (3) 

 بیضر نماد یفارس نام
 یخطا

 استاندارد
 یمینادار t ۀآمار

 EBIT 0/21 0/04 4/57 0/00 پایداری سود
های دارای  دورۀ تصدی مدیرعامل شرکت

 ارتباطات سياسی
PCF_CEO -0/01 0/04 -0/2 0/84 

 های شرکت رعاملیمد یتصد ۀدورزمان  اثرات هم

 ی و پایداری سوداسيس ارتباطات یدارا
EBIT*PCF_CEO 0/16 0/08 2/05 0/04 

 LV -0/16 0/09 -1/74 0/08 اهرم مالی
 ASSET -0/01 0/01 -0/98 0/33 اندازۀ شرکت
 ROA 0/01 0/14 0/11 0/92 ها بازده دارایی
 STDSALE -0/52 0/30 -1/74 0/08 انحراف معيار
 C 0/32 0/17 1/88 0/06 عر  از مبدأ

 کنترل گردید کنترل اثرات سال و صنعت

21/0 شده ضریب تعيين تعدیل F 56/6آمارۀ    

23/2 دوربين واتسون F 000/0احتمال آمارۀ    

4252/4 ليمر Fآزمون   0000/0  های تابلویی روش داده 

7340/21 آزمون هاسمن  0002/0  روش اثرات تصادفی 

 

 گیری بحث و نتیجه

های دارای ارتباطاات سياسای    شود شرکت استدلال می

برناد کاه ایان     های نمایندگی رنج می از سطح بالای هزینه

چنااين  اماار ممکاان اساات کيفياات و پایااداری سااود     

دار کناد. از ساوی دیگار، حضاور      هایی را خدشاه  شرکت

سهامداران نهادی در شارکت مشاروط باه آنکاه موجاب      

شود، احتماالاً باه   تضييع حقوق مالکان اقليت در شرکت ن

تقویاات نظااارت و کاااهش مشااکلات نمایناادگی منجاار  

شود. در این پژوهش، رابطۀ بين پایداری سود، نظارت  می

نهادی و انواع مختلاف ارتباطاات سياسای بررسای شاد.      

دهاد حضاور    های پژوهش نشاان مای   نتایج آزمون فرضيه

های دارای ارتباطات سياسای   سهامداران نهادی در شرکت

تاوان   بنابراین، مای  ؛شود پایداری سود منجر می به افزایش

تواند نقشی ماؤثر   گفت نظارت نهادی عاملی است که می

هااای دارای ارتباطااات  در افاازایش کيفياات سااود شاارکت

 سياسی ایفا کند. 

های فرضيۀ دوم پژوهش حاکی از  از سوی دیگر، یافته

هاای   آن است که حضاور حسابرساان بازرگ در شارکت    

عنااوان حسااابرس مسااتقل  سياساای بااه دارای ارتباطااات 

تواند تأثيری معنادار بر پایداری سود داشته باشد؛ ولی  نمی

هاای دارای ارتباطاات    مدت تصادی مادیرعامل شارکت   

کند. باه   سياسی به افزایش پایداری سود شرکت کمک می

هاای   بيانی دیگر، افزایش مدت حضور مدیرعامل شارکت 

چنين  کيفيت سود نوعی ضامن  دارای ارتباطات سياسی به 

های اول و فرعی سوم باا   هایی است. نتایج فرضيه شرکت
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( در 2019( و تی )2018های هاشمی و همکاران ) یافته

شاده از ایان    یک راستا قرار دارد. با توجه به نتایج حاصل

گاذاران   قاانون هاا و   گيرندگان شارکت  پژوهش، به تصميم

منظااور افاازایش پایااداری سااود، از   شااود بااه توصاايه ماای

عامال شارکت خاودداری کنناد و      تغييرات پياپی مادیران 

هاای دارای   هاای حاکميات شارکتی در شارکت     مکانيسم

هاای   منظور پژوهش  ارتباطات سياسی را بهبود بخشند. به

شود تأثير کيفيت حاکميت شارکتی در   آتی نيز پيشنهاد می

ای دارای ارتباطاات سياسای بار پایاداری ساود      ه شرکت

 (.  ;Hashmi et al., 2018 Tee, 2019د)بررسی شو

 نقااش تواننااد ماای گااذاران اولاً، ساارمایه در نهایاات،

 تحات  را ارشاد  مادیران  تاا  کنناد  ایفا را فعال سهامداران

 تار شافاف  خاود  شارکتی  معاملات در تا دهند قرار فشار

 حسابرساان  و گاذاران  سارمایه  نظاارتی  نقش دوماً،. باشند

 از بهاادار  باورس و اوراق  کميسايون  توساط  بایاد  نهادی

 قاوانين  و حااکميتی  گيراناۀ  ساخت  قاوانين  اجرای طریق

 سااوماً،. شااود تشااویق سااهامداران از حمایاات تاار قااوی

 برای را هایی مشوق باید هاهای مربوط به شرکت نامه آیين

 ساایر  باا  خاود  مناافع  کاردن  سو هم به مدیرعامل تشویق

 .  گيرند بر در سهامداران

 

 منابع 

(. 1400امری اسارمی، محماد، و آقاایی، محمادعلی )    

تااأثير اسااتراتژی تجاااری باار رابطااۀ خطاای و غيرخطاای  

پااذیری اجتماااعی بااا مياازان و پایااداری سااود  مساائوليت

حساابداری ماالی،   هاای   مجلاۀ پاژوهش   تقسيمی شرکت.
13(1 ،)109-128. 

https://doi.org/10.22108/far.2021.123513.1645 
(. تأثير بررسی 1394برندق، محمد، و هاشمی، طاهر )

(، 1)74دانش حسابرسی، عوامل سياسی بر مدیریت سود. 
47-4 .https://ensani.ir/fa/article/journal-  

(. 1401بنابی قادیم، رحايم )   سجادی، سيد حسين، و

تأثير مالکيت دولتای بار رابطاۀ باين رقابات اطلاعااتی و       

(، 75)19اری مالی، مطالعات تجربی حسابد پایداری سود.

41-68. 

https://doi.org/10.22054/qjma.2022.65345.2340 
(. 1393سرهنگی، حجت، و جلالی فراهانی، عبااس ) 

های  مالکيت بر پایداری سود شرکتبررسی تأثير ساختار 

تحقيقاات   شاده در باورس اوراق بهاادار تهاران.     پذیرفتاه 

 .133-118(، 24)6حساااااابداری و حسابرسااااای،  

https://doi.org/10.22034/iaar.2014.104332 
(. تاأثير  1398خاوری، حمياد، و حيادرپور، فرزاناه )   

بينای ساود    گذاری سهامداران نهادی و خطای پيش سرمایه

هاار سااهم و سااود تقساايمی باار بااازده غيرعااادی سااهام. 

 .198-183(، 41)11تحقيقات حسابداری و حسابرسای،  

https://www.iaaaar.com/article_98845.html?lang=

fa 

رهنماای رودپشااتی، فریاادون، و محساانی، عبدالرضااا  

(. ارتباطات سياسی، سود نقدی و باازده ساهام در   1397)

 باورس اوراق بهاادار تهاران.   شده در  های پذیرفته شرکت

 .144-129(، 34)11داناش ماالی تحلياال اوراق بهاادار،    

https://www.sid.ir/paper/200266/fa 

(. تاأثير مالکيات نهاادی بار     1399کارم )  صالحی، الاه 

ارزیاابی عملکارد مبتنای بار اجازای ساود       هاای   شاخص

دانااش مااالی تحلياال اوراق بهااادار،   باقيمانااده و بااازار.
13(46 ،)1-14. https://www.sid.ir/paper/950151/fa 

ماروری بار   (. 1395غلامی، سحر، و کاميابی، یحيای ) 

نجمين کنفران  باين المللای   پ. مبانی نظری پایداری سود

حسابداری و مدیریت با رویکرد علاوم پژوهشای ناوین.    
https://elmnet.ir/doc/20642315-42742 
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