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 چکیده

های های تجاری بر رابطه بین ارتباطات سیاسی و نگهداشت وجه نقد شرکتهدف این پژوهش به بررسی تاثیر عضویت در گروه

شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق  167باشد. برای دستیابی به این هدف تعداد اوراق بهادار تهران میپذیرفته شده در  بورس 

شرکت -سال 1670گیری غربالگیری شده انتخاب و درمجموع به روش نمونه 1396تا  1387بهادار تهران در طی بازه زمانی 

های پژوهش نشان داد وین و مورد آزمون قرار گرفته شد. یافتهجهت انجام تحلیل در نظر گرفته شد. در این راستا دو فرضیه تد

شوند هایی که موفق میرسد شرکتکه بین ارتباطات سیاسی و نگهداشت وجه نقد ارتباط منفی معناداری وجود دارد.به نظر می

توانند نیازهای ها یا میکنند. زیرا مدیران این گونه شرکتهای سیاسی را جلب نمایند، وجوه نقد کمتری نگهداری میحمایت

خود را با سطح اعتباری بالاتری که نیاز به پرداخت سریع وجه نقد ندارد، تهیه نمایند و یا در صورت نیاز به منابع مالی، در 

تری به این منابع دسترسی خواهند داشت. از این رو، جلب حمایت سیاسی مانع نگهداشت وجه نقد زیاد در شرکت زمان کوتاه

 کند.های تجاری رابطه بین ارتباطات سیاسی و نگهداشت وجه نقد را تقویت میو از طرفی عضویت در گروه شودمی

 های تجاری، ارتباطات سیاسی، نگهداشت وجه نقدعضویت در گروههای کلیدی: واژه
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 مقدمه -1

جربی به شوادهد ت تواند با توجه به وجودها، موضوعی است که میمنصبان دولتی در ارکان اداره شرکتحضور و نفوذ صاحب

ز اد شود، اولت ایجها و دتواند از طرق مختلف بین شرکتعنوان امری بدیهی قلمداد شود. با این حال، ارتباطات سیاسی می

 سعادتی، ضایی وای )رجمله از طریق ساختار مالکیت، حضور در ترکیب هیات مدیره، تولید محصولات خاص و ارتباطات شبکه

ت ز ارتباطااین نوع ها و دولت، آنچه اهمیت بیشتری دارد، پیامدهای ا(. صرف نظر از روش برقراری ارتباط میان شرکت1393

 ها است.برای شرکت

-های دولت واقع میهای تجاری تمایل زیادی به برقراری ارتباط نزدیک با دولت دارند، زیرا از این طریق تحت حمایتواحد

توان تر به اعتبارات را در پی خواهد داشت. لذا میهای مالیاتی و دسترسی آسانمنافع زیادی نظیر تخفیفشوند. این روابط 

های دارای روابط محسوب های اقتصادی مبتنی بر روابط، ارتباطات سیاسی یک منبع مهم ارزش برای شرکتبیان کرد، در نظام

یابند. در ابع سرمایه و مزایای دیگر از طریق ارتباطات خود دست میتر به منهای دارای روابط سیاسی، راحتشود. شرکتمی

های مالی با ها درصدد برقراری و حفظ ارتباط بین شرکت و دولت با هدف رفع محدودیتاین راستا برخی مدیران شرکت

 (.2012و همکاران،  1کمترین هزینه هستند )بوباکری

اقتصاد کشور، نفوذ در واحدهای اقتصادی است. نفوذ دولت در واحدهای روی دولت، جهت کنترل کارهای پیشیکی از راه

توان از دو جنبه شود. نفوذ و حمایت سیاسی دولت را میمداران و یا مالکیت دولتی ایجاد میاقتصادی، از طریق روابط سیاست

زش برای شرکت شود. برای مثال، مزایا و معایب، مورد بررسی قرار داد. حمایت سیاسی دولت، ممکن است منجر به ایجاد ار

های بانکی با پردازند، سهم بازار بیشتری دارند، وامهایی که از ارتباط خوبی با دولت برخوردارند، مالیات کمتری میشرکت

ها، کند و نسبت به سایر شرکتها کمک میشود، دولت در عرضه عمومی سهام، به آنسهولت بیشتری برای آنان فراهم می

 (.2006، 2شوند )لئوز و ابرهالزر گیمند میهای مهم بهرهو با پرداخت هزینه کمتری از امتیاز ترآسان

-ی و بهرهمایت سیاسگردند. بودجه نرم اشاره به جلب حمند میهای دارای ارتباطات سیاسی از منافع بودجه نرم بهرهشرکت

، وجوه جلب نمایند های سیاسی راشوند حمایتکه موفق می هاییرسد شرکتها دارد. به نظر میمندی از مزایای این حمایت

یاز به نلاتری که عتباری باتوانند نیازهای خود را با سطح اها یا میکنند. زیرا مدیران این گونه شرکتنقد کمتری نگهداری می

خواهند  بع دسترسیین منااتری به پرداخت سریع وجه نقد ندارد، تهیه نمایند و یا در صورت نیاز به منابع مالی، در زمان کوتاه

(. وجوه 2012، شود )بوباکری و همکارانمی داشت. از این رو، جلب حمایت سیاسی مانع نگهداشت وجه نقد زیاد در شرکت

امل همترین عومکی از ینقد از منابع مهم و حیاتی هر واحد اقتصادی است. ایجاد توازن بین وجوه نقد موجود و نیازهای نقدی 

ر، راق بهادااری اواقتصادی واحدهای تجاری و تداوم فعالیت آنهاست. در بسیاری از تصمیمات مالی، الگوهای ارزشگذ سلامت

 های نقدی نقشی محوری دارد.ای و غیره، جریانهای سرمایههای ارزیابی طرحروش

برای کاهش احتمال ورشکستگی و ریسک های تجاری خود، راهی را سازی فعالیتها معمولاً تمایل دارند از طریق متنوعشرکت

تواند  پیش هایی که میطور سودآوری بیشتر را فراهم کنند. یکی از گزینهتر و همینپیدا کنند و موجبات ثبات و پایداری بیش

 باشد. در این صورت شرکت تصاحب کننده، شرکت مادر وها میها یا سهام دیگرشرکتها قرارگیرد، خرید داراییروی شرکت

                                                           
۱ Boubakri 

۲ Leuz and Oberholzer 
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های تجاری به وجود شوند و مجموع آنها واقعیت اقتصادی را به نام گروههای خریداری شده شرکت فرعی نامیده میشرکت

 آورند.می

یر خلی در سامالی دا های عضو گروه  است که فراتر از منابعهای تجاری، منابع مالی داخلی شامل منابع مالی شرکتدر گروه

ا ا  گردد. بهی شرکتتواند سبب تسهیل در منابع تأمین مالت درگروه تجاری از چند زاویه  میهای غیر عضو است. عضویشرکت

 ند.توانمی تریها با سهولت بیشتر است و به بیان دیگر شرکتعضویت در گروه امکان استقراض از اعضای گروه راحت

ای اد بازارهی با ایجهای تجارا  داشته باشد. گروههتواند تأثیر قابل توجهی در سیاست نقدی شرکتعضویت درگروه تجاری می

جاری های توههای اصلی گرشوند. یکی از مزیتهای مالی میسرمایه داخلی باعث کاهش عدم تقارن اطلاعاتی و محدودیت

 کاهش سطح عدم تقارن اطلاعاتی و وابستگی مالی خارجی است.

جاری بر تهای هآیا عضویت در گرو "ی پژوهش به این صورت است کهبا توجه به مطالب ارائه شده در این تحقیق سوال اصل

 "رابطه بین ارتباطات سیاسی و نگهداشت وجه نقد تاثیر دارد؟

 

 تحقیقو پیشینه مبانی نظری  -2

باشند. به دلایل مختلفی که ها به عنوان واحدهای اقتصادی، همواره به دنبال سودآوری و دستیابی به ثروت بیشتر میشرکت

ها علاوه بر وظیفه انجام فعالیت اقتصادی، وظیفه پاسخگویی به افراد باشند، شرکتمهمترین آنها جدایی مالکیت از مدیریت می

بیرون از شرکت را نیز بر عهده دارند. کاراترین شکل پاسخگویی، بر اساس شواهد تجربی، گزارشگری مالی می باشد )واتز و 

ترین حامی اقتصاد هر کشور همواره نقش قیم را برای واحدهای اقتصادی در هر جامعه صلی(. دولت به عنوان ا1986، 3زیمرمن

های کلان خود ها و پیاده کردن سیاستگیری در شرکتها به دلیل در اختیار گرفتن قدرت تصمیمایفا کرده است . دولت

های مربوط به معایب یا ده است. جدای از بحثگذار بزرگ در کشورهای در حال توسعه و مخصوصاً ایران بوهمواره یک سرمایه

مزایای این گونه مالکیت، باید این نکته در نظر گرفته شود که ارتبا با دولت ممکن است سطح نگهداشت وجه نقد شرکت را 

 تحت تاثیر قرار دهد.

 در رابطه با تاثیر ارتباطات سیاسی بر نگهداشت وجه نقد دو دیدگاه متفاوت وجود دارد:

( دریافت که 2010) 4ای پیشگیرانه دارد. فاسیوکنند که ارتباط سیاسی با سطح پول نقد رابطهاز محققان استدلال میبرخی 

کنند؛ زیرا آنها دارای حمایت سیاسی با ارتباطات سیاسی قوی در کشورهای توسعه یافته پول کمتری نگهداری می  هایشرکت

هایی که دارای پشتیبانی سیاسی قابل توجه هستند ( دریافت که شرکت2013) 5النجر های دولتی هستند.و روابط با سازمان

 .کنندکنند؛ زیرا از دولت در دوران مالی بحرانی حمایت میپول کمتری نگهداری می

گیرد )بنا و های وابسته تبادل وجه نقد صورت میهای تابعه یا بین شرکتهای تجاری بین شرکت مادر با شرکتدر گروه

های تجاری ممکن است نیاز اعضا به نگهداری وجه نقد را کاهش دهد پس بنابراین (. بنابراین عضویت در گروه2013، 6نامولی

 کند.های تجاری رابطه بین ارتباطات سیاسی و نگهداشت وجه نقد را تقویت میعضویت در گروه

                                                           
۳ Watts, Ross and Jerold Zimmerman 

٤ Faccio 

٥ Al-Najjar 

٦ Bena & Molina 
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های بزرگ، و گذاری شرکتامین مالی، سرمایهها بر ت( به بررسی تاثیر ارتباطات سیاسی شرکت2016و همکاران ) 7لینگ

تری به تامین مالی تر، معمولا دسترسی آسانهای با ارتباطات سیاسی قویعملکرد مالی پرداختند. نتایج نشان داد که شرکت

ارمالی ها برای به دست آوردن منابع مالی بیشتر و افزایش ببلند مدت دارند. هر چند ارتباطات سیاسی ممکن است به شرکت

 کمک کند، اما مداخله سیاستمداران ممکن است موجب تحریف در تخصیص منابع اجتماعی، و در نتیجه عملکرد ضعیف شود.

( در پژوهشی به بررسی توانایی مدیریتی، ارتباطات سیاسی، و گزارشگری مالی متقلبانه در چین 2017و همکاران ) 8وانگ

شود. از ن بود که افزایش توانایی مدیریتی باعث کاهش تقلب در گزارشگری مالی میپرداختند. نتایج به دست آمده حاکی از ای

 توانند تاثیر توانایی مدیران را در احتمال گزارشگری مالی متقلبانه تضعیف کند.ها میطرفی ارتباطات سیاسی شرکت

های برروی نگهداشت وجه نقد شرکت های تجاری را( در تحقیق خود تأثیر ارتباطات سیاسی و گروه2018و همکاران ) 9لین

های حاصل از تحقیق آنها نشان داد که ارتباطات سیاسی دارای تاثیر مثبت و معناداری بر اند. یافتهچینی مورد مطالعه قرار داده

 های تجاری تاثیر منفی معناداری بر نگهداشت وجه نقد دارد.باشد. در حالی که عضویت در گروهنگهداشت وجه نقد می

-ام در شرکت( در پژوهش خود به بررسی تاثیر ارتباطات سیاسی شرکت بر خطر سقوط قیمت سه1396فر )یاراحمدی و همت

ی بر اطات سیاسد ارتبهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند. نتایج حاصل از تحلیل فرضیه پژوهش نشان دا

 بورس اوراق بهادار تهران تاثیرگذار است. های پذیرفته شده در خطر سقوط سهام در شرکت

 رعادی با اشخاصها بربکارگیری معاملات غی( در پژوهشی به بررسی اثر روابط سیاسی شرکت1396پور و همکاران )مهربان

 یرعادی بهغفروش  وابسته پرداختند. نتایج پژوهش نشان داد که روابط سیاسی، بطور معناداری موجب کاهش اعطای اعتبار و

تبار عطای اعاشود. همچنین، بر اساس شواهد تجربی بدست آمده، روابط سیاسی، مدیریت سود از طریق اشخاص وابسته می

ز ایریت سود ی بر مددهد. با این وجود، روابط سیاسی تأثیر معنادارغیرعادی به اشخاص وابسته را بطور معناداری کاهش می

 طریق فروش غیرعادی به اشخاص وابسته ندارد.

ه پذیرفت های( در تحقیق خود به بررسی ارتباطات سیاسی و هزینه سرمایه حقوق صاحبان سهام در شرکت1397محسنی )

ه سرمایه ی و هزیندهد که بین ارتباطات سیاسهای تحقیق نشان میشده در بورس اوراق بهادار تهران پرداخته است. یافته

نه سرمایه ها، هزیتوجود دارد. بنابراین با افزایش ارتباطات سیاسی شرکداری ها، رابطه منفی و معنیحقوق صاحبان شرکت

ا ارتباط ب لی مهم درتواند به عنوان عامکند که ارتباطات سیاسی مییابد. این نتایج بیان میحقوق صاحبان سهام کاهش می

 هزینه سرمایه حقوق صاحبان سهام در نظر گرفته شود.

 

 های تحقیقفرضیه -3

 ارتباطات سیاسی بر نگهداشت وجه نقد تاثیر منفی معناداری دارد. اول(فرضیه 

 .کندهای تجاری رابطه بین ارتباطات سیاسی و نگهداشت وجه نقد را تقویت میعضویت در گروه فرضیه دوم(

 

                                                           
۷�Ling 

۸ wang 

۹ Lin 
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 شناسی تحقیقروش -4

های باشد. اطلاعات و دادهنوع توصیفی میبندی بر مبنای هدف، از نوع کاربردی و برحسب روش، از این پژوهش از لحاظ طبقه

های هیئت مدیره، خام و اولیه لازم برای آزمون فرضیات با مراجعه به کتابخانه سازمان بورس و اوراق بهادار تهران، گزارش

 های مدیریت و پژوهش و شبکه جامع اطلاع رسانی کدال دریافت شده و به نرم افزار اکسل منتقلهای مالی، سایتصورت

های گردید. پس از انجام محاسبات لازم برای متغیرهای مستقل و وابسته، اطلاعات لازم برای آزمون آماری مورد نیاز در پرونده

های پذیرفته شده در پردازش شد. جامعه آماری این پژوهش، شامل کلیه شرکت 10مناسب ذخیره شد و در نرم افزار ایویوز 

باشد. در پژوهش حاضر، می 1396تا  1387های زمانی مورد مطالعه نیز، بازه زمانی بین سالبورس اوراق بهادار تهران و دوره 

های ی شرکتهای زیر، تعدادی نمونه از میان کلیهگیری بر اساس روش حذفی انجام گرفت و با در نظر گرفتن محدودیتنمونه

 شرایط زیر باشند:پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران انتخاب گردیده که دارای 

 در بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته شده باشند. 1387الف( تا قبل از ابتدای سال 

ی اسفند ماه باشد و طی بازه زمانی پژوهش، سال مالی خود را تغییر نداده و همچنین وقفه 29ب( سال مالی آنها منتهی به 

 د.ی تعیین شده نداشته باشنماه در محدوده 6مالی بیش از 

 و بعد از آن به طور کامل و پیوسته در دسترس باشد. 1387های مالی آنها برای سال ت( اطلاعات صورت

 گذاری نباشند )به منظور همگن بودن اطلاعات(.های سرمایهها، لیزینگ و شرکتگری مالی، بانکث( جزء صنایع واسطه

 شرکت به عنوان نمونه آماری مورد بررسی انتخاب گردیدند. -سال 1670شرکت و مجموعاً 167های فوق با اعمال محدودیت

 

 آنمتغیرهای تحقیق و مدل  -5

 زیر استفاده خواهد شد: مدلجهت آزمون فرضیات تحقیق از 

 (1مدل رگرسیونی 

  

 

 

 متغیر وابسته -5-1

 (:نگهداشت وجه نقد)

گیری نگهداشت وجه نقد از نسبت وجه نقد و معادل وجه ( برای اندازه1394در این تحقیق،مطابق با تحقیق ملکیان و سلمانی )

 ها استفاده می شود.نقد، به کل دارایی
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 متغیر مستقل -5-2

 (ارتباطات سیاسی)

و  10گردد مطالعات متعدد مانند)فانگیری ارتباط سیاسی از معیار بدهی بلندمدت استفاده میدر این تحقیق جهت اندازه

های بلند ها باعث افزایش بدهیدر شرکت ( نشان داده  است که ارتباط سیاسی بیشتر11،2006رو چوو  فان 2008همکاران،

( از دو معیار بدهی بلند مدت و نیز وجود اعضای 2015در این تحقیق به پیروی از مطالعات لین و همکاران) گردد.مدت می

 هیئت مدیریه وابسته به دولت به شرح زیر استفاده شده است:

 شرکت محاسبه شده است. ها در هر سال برای هرهای بلند مدت به کل بدهینسبت بدهی )1

ه سبه شدنسبت اعضای هیئت مدیره وابسته به دولت به کل اعضای هیئت مدیره در هر سال برای هر شرکت محا )2

 است.

اعضای  لت به کلهای آنها و نیز نسبت اعضای هیئت مدیره وابسته به دوهایی که نسبت بدهی بلند مدت به کل بدهیشرکت

 1نها عددآشند و به باهای دارای روابط سیاسی میباشد به عنوان شرکتها مینه سایر شرکتهیئت مدیره آنها بیشتر از میا

 ها عدد صفر اختصاص یافته است.یابد و مابقی شرکتاختصاص می

 

 متغیر تعدیل گر -5-3

 (عضویت در گروه تجاری)

دد عی باشد تجاری است و اگر شرکت عضو گروه تجارمتغیر موهومی است که نشان دهنده عضویت یا عدم عضویت در گروه 

 (.1392)خدامی پور و حبیبی،  گیردیک و اگر عضو گروه تجاری نباشد عدد صفر می

 

 های کنترلیمتغیر -5-4

 د.شومی در این تحقیق جهت کاهش تاثیر سایر عوامل بر متغیر وابسته از متغیرهای کنترلی به شرح زیر استفاده

 (ایی )الف( بازده دار

 آید.ها بدست میبازده دارایی از طریق تقسیم سود خالص بر متوسط دارایی

 

 
 (ب( اندازه شرکت )

 شود.گیری میهای شرکت اندازهدر این پژوهش، اندازه شرکت از طریق لگاریتم طبیعی دارایی

 
 

                                                           
۱۰ Fan. J. P. H.. Rui. O. M.. & Zhao. M 

۱۱ Fan. G.. &Wang. X 
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 (نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری) ج(

 
 (د( اهرم مالی)

 
 

 هاها و تجزیه و تحلیل دادهنتایج آزمون فرضیه -6

 هاآمار توصیفی داده -6-1

،  نشان داده شده است. در این 1ی هاست در جدول شمارههای توصیفی پژوهش که شمایی کلی از وضعیت توزیع دادهآماره

ها بر روی یک محور دهد، به طوری که اگر دادهها را نشان میترین شاخص مرکزی بوده و متوسط دادهارتباط میانگین، اصلی

گیرد. انحراف معیار از پارامترهای نگین دقیقاً نقطه تعادل یا مرکز ثقل توزیع قرار میبه صورت منظم ردیف شوند، مقدار میا

دهند. ها از میانگین را نشان میها، پراکندگی دادهدهد. انحراف معیار دادهها را نشان میپراکندگی بوده و میزان پراکندگی داده

ها از دهنده پراکندگی زیاد دادهانگین و انحراف معیار زیاد نشانها از میدهنده پراکندگی کم دادهانحراف معیار کم نشان

 باشد. میانگین می

 . آمار توصیفی1جدول 

 نام متغیر
علامت 

 اختصاری
 انحراف معیار کمینه بیشینه میانه میانگین

نگهداشت وجه 

 نقد
CASH 039/0 026/0 460/0 0002/0 043/0 

 --- POL --- --- 1 0 ارتباطات سیاسی

عضویت در گروه 

 تجاری
GROUP --- --- 1 0 --- 

 ROA 095/0 084/0 379/0 230/0- 105/0 بازده دارایی

 SIZE 917/0 701/13 374/19 031/10 552/1 اندازه شرکت

ارزش بازار به 

 ارزش دفتری
MTB 154/2 927/1 362/6 959/3- 348/1 

 LEV 601/0 614/0 996/0 093/0 172/0 اهرم مالی

 های تحقیقیافتهمنبع: 

 

 آمار استنباطی  -6-2

های تحقیق بایستی مفروضات رگرسیون بررسی شود تا مشخص شود آیا ضرایب رگرسیون قابل اتکا قبل از آزمون فرضیه

 ( بر اساس برقراری تمام فروض کلاسیک بنا شده است. OLSهستند یا خیر؟ باید توجه داشت که روش رگرسیون خطی )
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 نس شناختهواریا باشد، که به عنوان فرض همسانییکی از مفروضات معادله رگرسیون، ثابت بودن واریانس جملات پسماند می

رتی مون، در صوهای مورد بررسی برای ناهمسانی واریانس استفاده از آزمونبروش پاگان است. در این آزشود. یکی از آزمونمی

رد  0Hفرض  درصد باشد، 5شود و اگر سطح معناداری بالای رد نمی 0Hد، فرض درصد باش 5که سطح معناداری کمتر از 

 آورده شده است.  2شود.نتایج حاصل از این آزمون در جدول رد نمی1Hخواهد شد و فرض 

 : نتیجه آزمون بروش پاگان2جدول 

 Fآماره  مدل
سطح 

 معناداری
 نتیجه آزمون

 وجود داردناهمسانی واریانس  000/0 810/1493 1-4مدل 

 های پژوهشمأخذ: یافته

 

هستیم و  و به رورشود، برای برآورد مدل پژوهش، ما با ناهمسانی واریانس برای خطاهای رگرسیون همانطور که مشاهده می

 برای رفع این مشکل از ضریب تصحیح وایت استفاده کردیم.

ند که ت پسمافرض عدم خود همبستگی سریالی بین جملاهای زمانی قرار دارند، در مطالعات اقتصادسنجی که برمبنای سری

ه ررسی پدیدصل، به بباشد که قبل از تفسیر نتایج حاشوند، بنابراین لازم میاز فروض مهم مدل کلاسیک است، اغلب نقض می

 .خود همبستگی سریالی بین جملات پسماند پرداخته شود

 : نتایج آزمون خود همبستگی )دوربین واتسون(3جدول 

 نتیجه آزمون مقدار دوربین واتسون دلم

 خود همبستگی وجود ندارد. 593/1 1-4مدل 

 های پژوهشمأخذ: یافته

 

های مدل هد، بین باقیماندهدقرار دارد نشان می 5/2تا  5/1بین مقادیر بحرانی نتایج حاصل از آزمون دوربین واتسون از آنجا که 

 پژوهش مشکل خود همبستگی وجود ندارد.

استفاده شده است. هر چه پراکندگی کم باشد اطلاعات  12خطی بین متغیرهای مستقل از عامل تورم واریانسبرای بررسی هم

شود. عامل تورم واریانس نیز معکوس پراکندگی بوده و مربوط به متغیر کم بوده و مشکلاتی در استفاده از رگرسیون ایجاد می

سازد. نامناسب میبینی شود واریانس ضرایب رگرسیون افزایش یافته و رگرسیون را برای پیشهر چقدر افزایش یابد باعث می

باشد، مبین وجود یک اخطار احتمالی  5( بزرگتر از عدد VIFتجربیات عملی حاکی از این است که اگر عامل تورم واریانس )

شود و حکایت از آن دارد که ضرایب رگرسیونی مربوطه باشد، یک اخطار جدی را یادآور می 10است و درصورتی که بزرگتر از 

 اند.ه به صورت ضعیفی برآورد شدهخطی چندگانبه علت هم

 VIF: نتیجه آزمون 4 جدول

 VIFمقدار  علامت اختصاری نام متغیر

 POL 009/2 ارتباطات سیاسی

                                                           
۱۲Variance Inflation Factor 
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 GROUP 219/3 عضویت در گروه تجاری

 POL*GROUP 737/1 ارتباطات سیاسی*عضویت در گروه تجاری

 ROA 378/1 بازده دارایی

 SIZE 920/3 اندازه شرکت

 MTB 648/1 بازار به ارزش دفتریارزش 

 LEV 454/4 اهرم مالی

 های پژوهشمأخذ: یافته

 

در آزمون ریشه استفاده شده است.  آزمون ریشه واحد ایم، پسران و شین در این تحقیق به منظور بررسی مانایی متغیرها از

باشد. نتایج حاصل از مانا بودن متغیرها میباشد، حاکی از  05/0واحد ایم، پسران و شین چنانچه سطح معناداری کمتر از 

نشان داده شده است که حاکی از مانا بون تمام متغیرها در سطح معناداری  5-4آزمون مانایی ایم، پسران و شین در جدول 

 .باشدمی 05/0

 

 

 : نتیجه آزمون ایم، پسران و شین5 جدول

 سطح معناداری tآماره  علامت اختصاری نام متغیر

 CASH 842/9- 000/0 وجه نقد نگهداشت

 POL 194/4- 000/0 ارتباطات سیاسی

 GROUP 474/4- 000/0 عضویت در گروه تجاری

 POL*GROUP 415/5- 000/0 ارتباطات سیاسی*عضویت در گروه تجاری

 ROA 516/6- 000/0 بازده دارایی

 SIZE 936/11- 000/0 اندازه شرکت

 MTB 983/8- 000/0 ارزش بازار به ارزش دفتری

 LEV 141/2- 016/0 اهرم مالی

 های پژوهشمأخذ: یافته

این  هایداده اینکه به توجه با باشند. ترکیبی مقطعی یا زمانی، سری صورت به توانندمی هابرای انتخاب مدل تحلیل داده، داده

لیمر  Fابتدا با استفاده از آزمون . تلفیقی؟ یا هستند تابلویی نوع از شود که مشخص باید باشند،ترکیبی )پنل( می نوع از تحقیق

لیمر  Fآمارة  احتمال مقدار چنانچه .شد خواهد پرداخته ترکیبی های داده به انتخاب مدل داده های تلفیقی در برابر مدل

 %5معناداری از باشد، استفاده از روش داده های تلفیقی منتفی است. در غیر این صورت اگر سطح  %5معناداری  سطح از کمتر

 بیشتر باشد، استفاده از روش داده های تلفیقی مناسب است.

های تلفیقی در برابر داده های ترکیبی انتخاب نشود، آزمون هاسمن به منظور انتخاب الگوی اثرهای ثابت داده اگر مدل داده

ه مقدار احتمال آمارة هاسمن کمتر از سطح های ترکیبی در برابر الگوی اثرهای تصادفی داده های ترکیبی اجرا می شود. چنانچ

باشد، دلیل کافی برای رد الگوی اثرهای ثابت نداریم و برای آزمون فرضیۀ مذکور باید از الگوی اثرهای ثابت  %5داری معنی

 ت.بیشتر باشد، استفاده از الگوی اثرهای تصادفی مناسب اس %5استفاده کنیم. در غیر این صورت اگر سطح معناداری از 
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 لیمر F. نتایج آزمون 6 جدول

 نتیجه مقدار احتمال Fآماره  مدل

 تابلویی)پنل( 000/0 915/4 1-4مدل 

 

 . نتایج آزمون هاسمن7 جدول

 نتیجه مقدار احتمال آماره کای دو مدل

 اثرات تصادفی 383/0 456/7 1-4مدل 

 

آمده برای دستشده است که احتمال بهنشان داده 6فرضیات تحقیق در جدول  لیمر برای مدل F نتایج حاصل از آزمون

گیرند و با صورت تابلویی)پنل( مورداستفاده قرار میها بهدرصداست،بنابراین برای آزمون مدل فرضیات، داده 5کمتراز Fآماره

 کند.ش از الگوی اثرات تصادفی پیروی میشود مدل پژوهنتیجه می 7توجه به نتایج آزمون هاسمن در جدول 

متغیر واسبته هستند، شرط تایید آن فرضیه این است که سطح معناداریِ  هایی که به دنبال تاثیر متغیر مستقل بردر فرضیه

 ی معناداری وجودشود که بین متغیر مستقل و وابسته، رابطهدرصد باشد؛ در این صورت گفته می 5متغیر مستقل کمتر از 

 دارد. 

 

 آماری فرضیات پژوهش : نتایج آزمون8 جدول

 ضریب علامت اختصاری متغیر
انحراف 

 معیار
 مقدار احتمال tآماره 

 C 055/0 004/0 719/12 000/0 ضریب ثابت

 POL 003/0- 001/0 315/2- 020/0 ارتباطات سیاسی

 GROUP 005/0- 001/0 923/3- 000/0 عضویت در گروه تجاری

سیاسی*عضویت در گروه ارتباطات 

 تجاری
POL*GROUP 004/0- 002/0 277/2- 022/0 

 ROA 012/0 003/0 300/3 001/0 بازده دارایی

 SIZE 0003/0 002/0 149/0 881/0 اندازه شرکت

 MTB 003/0- 002/0 681/1- 092/0 ارزش بازار به ارزش دفتری

 LEV 002/0- 0008/0 607/2- 009/0 اهرم مالی

ضریب  (Fکل مدل)معناداری 

 تعیین

ضریب 

تعیین 

 تعدیل شده

 دوربین واتسون

 Fسطح معناداری  F مقدار آماره
593/1 

478/54 000/0 337/0 331/0 

 های پژوهشمأخذ: یافته
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گرفته با استفاده از مدل های انجامآمده از آزموندستشده است و طبق اطلاعات بهنشان داده 8طور که در جدول همان

های رگرسیون ودن مدلدرصد(، بیانگر معنادار ب 5و سطح معناداری مربوط و مقایسه آن با سطح خطا ) F(، آماره 1رگرسیونی )

بل ل و کنترلی قااز تغییرات متغیر وابسته )نگهداشت وجه نقد( توسط متغیر مستق %1/33درصد است و  95در سطح اطمینان 

طاها از یکدیگر خاست برای تعیین استقلال  5/2تا  5/1که در محدوده  593/1ان توضیح است.آماره دوربین واتسون به میز

نماید و به این معنی است که ضرایب رگرسیون و شود،وجود خودهمبستگی را در اجزای اخلال رگرسیون رد میاستفاده می

 باشند.ضرایب تعیین کاذب نمی

 -003/0و مقدار ضریب آن  020/0ا باداریِ ارتباطات سیاسی برابر دهد که سطح معننشان می 8نتایج به دست آمده از جدول 

شود و با توجه به علامت منفیِ )فرضیه اول( تایید می H1رد و فرض  H0(، فرض 020/0با توجه به سطح معناداری ) .باشدمی

 توان استدلال کرد که :ضریب به دست آمده، می

  فی معناداری دارد.ارتباطات سیاسی بر نگهداشت وجه نقد تاثیر من

گروه تجاری  متغیر اثرتعاملی ارتباطات سیاسی و عضویت در t،بررسی سطح معناداری و مقدار آماره 8مطابق با جدول 

درصد دارای تاثیر منفی  95طمینان بالاتر از درصد و سطح ا 5دهد که این متغیر در سطح خطای ( نشان می-277/2)

-می ی نیزمنفیتعامل و از طرفی چون متغیر ارتباطات سیاسی به تنهایی منفی بوده و اثر معناداری بر نگهداشت وجه نقد است

بطه بین جاری راتهای عضویت در گروه "باشد و فرضیه دوم پژوهش مبنی بر اینکهباشد اثر متغیر تعاملی تقویت کننده می

 شود.تایید می "کند ارتباطات سیاسی و نگهداشت وجه نقد را تقویت می

 

 گیریبحث و نتیجه -7

انجام گرفته  های تجاری بر رابطه بین ارتباطات سیاسی و نگهداشت وجه نقدهتاثیر عضویت در گرواین تحقیق با هدف بررسی 

های تحقیق، اولین فرضیه پژوهش مبنی بر اینکه ارتباطات سیاسی بر نگهداشت وجه نقد تاثییر منفی است. مطابق با یافته

های سیاسی را جلب نمایند، وجوه نقد کمتری شوند حمایتهایی که موفق میرسد شرکتتائید شد. به نظر میمعناداری دارد.، 

توانند نیازهای خود را با سطح اعتباری بالاتری که نیاز به پرداخت ها یا میکنند. زیرا مدیران این گونه شرکتنگهداری می

تری به این منابع دسترسی خواهند داشت. از نیاز به منابع مالی، در زمان کوتاهسریع وجه نقد ندارد، تهیه نمایند و یا در صورت 

و همکاران  14هیل، (2016و همکاران ) 13لینگ. شوداین رو، جلب حمایت سیاسی مانع نگهداشت وجه نقد زیاد در شرکتمی

 ( نیز در تحقیقات خود به نتایج مشابه دست یافتند.2014)

 ت سیاسی وارتباطا های تجاری رابطه بینبا دومین فرضیه پژوهش نشان داد که عضویت در گروه های تحقیق در ارتباطیافته

 بسته تبادلهای واکتهای تابعه یا بین شرهای تجاری بین شرکت مادر با شرکتکند. در گروهنگهداشت وجه نقد را تقویت می

دهد.  را کاهش است نیاز اعضا به نگهداری وجه نقد های تجاری ممکنگیرد. بنابراین عضویت در گروهوجه نقد صورت می

 مخوانی دارد.( ه2018های لین و همکاران )پژوهش انجام شده در این خصوص با یافته

هایی با مالکیت شود شرکتگذارانی که به دنبال سود تقسیمی هستند پیشنهاد میآمده به سرمایهدستبا توجه به نتایج به

                                                           
۱۳Ling 

٤٤ Hill 



 پژوهش های معاصر در علوم مدیریت و حسابداری فصلنامه
 1400تابستان، 9 ، شماره سومسال 

12 

 

 گذاری انتخاب نمایند. های تجاری هستند را برای سرمایهی که عضو گروههایدولتی بیشتر و شرکت

ر نظر دجه نقد با وبررسی ارتباط ارزشی نگهداشت به شود تا مندان به تحقیق در این حوزه پیشنهاد میهمچنین، به علاقه

 بپردازند. گرفتن اقلامی مانند مالیات پرداختی، بهره و سود سهام دریافتی
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