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 چکيده
است. هدف این  مالی منابع تأمین به مربوط تصمیمات اند، مواجه آن با ها شرکت مدیران که تصمیماتی ترین مهم از

این پژوهش از باشد.  مالی می تأمین و سیاسی ارتباطات بین رابطه بر صنعت بازار تمرکز میانجی تحقیق بررسی نقش
 شده پذیرفته های شرکت. جامعه آماری پژوهش، کلیه باشد ی میهمبستگ شناسی روش لحاظ هدف، کاربردی بوده و از بعد

نمونه  عنوان بهشرکت  649گیری حذف سیستماتیک،  در بورس اوراق بهادار تهران بوده و با استفاده از روش نمونه
گرفتند. روش مورد استفاده مورد تحقیق قرار  6966تا  6961های  ساله بین سال 8ی زمانی  پژوهش انتخاب شده در دوره

 های صورتگیری متغیرها از سایت کدال و  های مربوط برای اندازه ای بوده و داده اطلاعات، کتابخانه آوری جمعجهت 
. نتایج حاصل ایویوز استفاده شده است افزار نرمهای پژوهش از  سپس برای آزمون فرضیهو شده  آوری جمعها  مالی شرکت

داری  رابطه مثبت و معنی بدهی مالی و سررسید اهرم با شرکت سیاسی پژوهش نشان داد ارتباطاتهای  از آزمون فرضیه
 کند. بدهی را تقویت می مالی و سررسید اهرم با شرکت سیاسی دارد. همچنین تمرکز صنعت نیز رابطه مثبت ارتباطات

 .، سررسید بدهیمالی، اهرم مالی سیاسی، تأمین ارتباطات صنعت بازار تمرکز کليدی: واژگان

 

 مقدمه
 طور به و سرمایه ساختار تصمیمات ،(6698) 6میلر و مودیلیانی زمان از مالی، اقتصاد ادبیات در بحث همیشگی موضوع
 است، شده ها تبدیل شرکت برای خارجی مالی منابع اصلی منبع به بدهی که ازآنجایی. است بدهی ناهمگونی خاص

 برای ها بدهی از مختلفی انواع از ها شرکت که کنند می تأیید و اند داشته ها شرکت یبده ترکیب بر زیادی تأکید محققان
 (.1162، 1کنند )بوبکر و همکاران می استفاده خود خارجی مالی نیازهای تأمین

 های تأمین مالی نیز مورد توجه قرار گرفته است. ارتباط ها با سیاست در تحقیقات جدید رابطه ارتباطات سیاسی شرکت
 را تسهیلاتی که هستند افرادی مستقل مدیران مطابق این دیدگاه. است ها شرکت برای جویانه رانت رفتار یک سیاسی

 یک سیاسی ارتباط ها، دیدگاه و ها نظریه این اساس بر. کنند می فراهم حیاتی منابع به دسترسی برای ها شرکت برای
 مالی، بازارهای (. در1116، 9افراد سیاسی هستند )آدبا و همکاران دارای پیوند با که است هایی شرکت برای رقابتی مزیت
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 منابع تأمین برای چالشی با منابع، تخصیص برای( دولت) قوی کنترل دارنده و قانونی نهادهای تضعیف دلیل به ها شرکت
 مزیت آوردن دست به یبرا ها شرکت در سیاسی، ابزاری ارتباطات بنابراین، ؛(1119، 6همکاران و آدیکاری) هستند مواجه

 برخی حال، بااین. توانمند باشد سیاسی نظر از که کنند می انتخاب را مدیری ها احتمالاً شرکت و است تأمین مالی پایدار
هستند  بالاتری ریسک ها دارای سایر شرکت به بیشتر نسبت ارتباطات سیاسی با هایی شرکت که کنند می استدلال مطالعه

 ها شرکت به نهادهای سیاسی با مرتبط مدیران مندی همچنین بهره (.1161 1وگول، دارند )بلیس و اهرم مالی بالاتری
( 1166) 9چانی و همکاران. باشند داشته را بانکی های وام جمله از مالی، منابع به دسترسی از بالایی سطح تا کند می کمک

 برای بازار در کمتری فشار با سیاسی مرتبط های شرکت بدون روابط سیاسی، های شرکت با مقایسه در کهنیز معتقدند 
( نیز 1111) 4العباس و همکاران مطالعات .هستند مواجه خود تصمیمات مالی و حسابداری و مالی اطلاعات کیفیت افزایش

 بیشتری بلندمدت اهر مالی و بدهی از بالایی سطح بیشتر، دارای سیاسی با ارتباطات های بیانگر آن است که شرکت
تواند منجر به  دارند که می تری پایین کیفیت با مالی دهی گزارش دارند اگرچه اختیار در نقد پول زیادی مقدار و دهستن

 افزایش مدیریت سود شود.
 ماهیت همچنین تأثیر تمرکز بازار صنعت نیز بر تأمین مالی مورد توجه قرار گرفته است. تحقیقات نشان داده است که اگر

از این طریق بر روی  تواند میتأثیر بگذارد، رقابت  شرکت ای وثیقه ارزش روی بر ول )تمرکز صنعت(محص بازار در رقابت
 های دارایینقدینگی  درنتیجهتعداد و توان مالی خریداران بالقوه و  مثال عنوان به. باشد تأثیرگذار نیز ها بدهی هنرخ بهر

های تأمین مالی برای  با توجه به نقش سیاست(. 6964ن، دهد )ستایش و همکارا میصنایع مختلف را تحت تأثیر قرار 
گذاران و  ها و توجه سرمایه گذاری و همچنین تأثیر آن در اعتبار شرکت ها برای سرمایه افزایش منابع شرکت

ی و مالی )اهرم مال تأمین و سیاسی ارتباطات بین ها در این تحقیق به بررسی رابطه اعتباردهندگان به توانایی مالی شرکت
گیرد که آیا تمرکز بازار صنعت  شود و همچنین این مسئله موردبررسی قرار می ها پرداخته می سررسید بدهی( شرکت

 ها را تأمین مالی آنها را تحت تأثیر قرار دهد یا خیر؟ تواند رابطه میان ارتباطات سیاسی شرکت می

 

 پيشينه تحقيق
 تخابات، ارتباطات سیاسی و نگهداری وجه نقد نشان دادند که مجامع( در تحقیقی با عنوان ان1116) 9آدبا و همکاران

 عوامل از یکی است ممکن انتخابات دهد می نشان که دارند اختیار در انتخابات سالهای طول در را کمتری نقد پول محلی
 که محلی جامعم که دهند می نشان آنها بعلاوه،. باشد حاکمیت ضعیف فضای در نمایندگی تعارض کاهش برای بالقوه
 .دارند کمتری نقد پول هستند سیاسی ارتباطات دارای

 یک از شواهدی: شرکت مالی تصمیمات بر شرکت سیاسی ارتباطات تأثیر ( در تحقیقی با عنوان1111العباس و همکاران )
 بلندمدت و بدهیاهر مالی  از بالایی سطح بیشتر دارای سیاسی با ارتباطات های شرکت ظهور نشان دادند حال در بازار

 دارند. تری پایین کیفیت با مالی دهی گزارش دارند اما اختیار در نقد پول زیادی مقدار و هستند بیشتری
 سود مدیریت های استراتژی زمینه در ها شرکت های گزینه و سیاسی ( در تحقیقی با عنوان روابط1111) 9وانگ و همکاران

 های شرکت سود مدیریت های استراتژی انتخاب بر سیاسی روابط و لتدو مالکیت تأثیر چگونگی بررسی چین با در
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از مدیریت سود اقلام تعهدی بیشتر  مرکزی های شرکت ویژه به و دولتی های شرکت دادند که نشان ،چین در ذکرشده
 .کنند استفاده می

 بازار از رقابتی فشار شان دادند کهبدهی ن انتخاب و محصول بازار در رقابت ( در تحقیق با عنوان1162) 6بوبکر و همکاران
 کاهش واردات، تعرفه کاهش از و پس کند؛ تکیه بانکی بدهی مالی تأمین به کمتر شرکت شود می باعث محصول

 هایی شرکت برای بدهی انتخاب بر رقابتی فشار تأثیر همچنین. دارد وجود بانکی بدهی به شرکت اتکای در توجهی قابل
 .است بارزتر هستند، بالاتری مالی های محدودیت و بهتر نظارت کیفیت ،بیشتر رقابت معرض در که

 طول در مالی نشان دادند بحران یک طول در مالی تصمیمات و محصول بازار ( در بررسی رابطه رقابت1169) 1بیون و ژو
 بودند، وابسته اخلی(د تأمین مالی) خارجی مالی تأمین به کمتر بحران از قبل که هایی شرکت ،1118-1112 مالی بحران

 تأمین توجهی قابل طور خارجی به مالی امور به وابسته های شرکت که درحالی. کنند تأمین را اضافی مالی تأمین توانستند
 در داخلی مالی تأمین های وابسته به شرکت گذاری سرمایه افزایش. دادند کاهش را خود خارجی گذاری سرمایه و مالی
 از را خود بازار سهم خارجی مالی تأمین های وابسته که شرکت درحالی بود، همراه بازار سهم بیشتر رشد با بحران طول
 مرتبط آنها محصول بازار ابعاد با مالی بحران طول در ها شرکت مالی تصمیمات که دهد می نشان نتایج این. دادند دست
 .است

نشان دادند که بین نگهداری  باطات سیاسی شرکتتحقیقی با عنوان نگهداری وجه نقد و ارت( 1164همکاران ) 9هیل و
 .وجود دارد داری معنی ولابی ارتباط منفی  های فعالیتوجه نقد و ارتباطات سیاسی از طریق 

 شرکت نقد وجه نگهداشت و تجاری رابطه بین وابستگی گروهبر سیاسی ارتباطات تعدیلی بررسی نقش( در 6966مکاری )

شود. علاوه بر این، نتایج نشان  ها می شرکتنقد  وجه نگهداشت وابستگی گروه تجاری موجب کاهش شان دادند کهن
 .کند ها را تضعیف می شرکت نقد وجه نگهداشت و تجاری رابطه بین وابستگی گروه سیاسی ارتباطات دهد که می

مالی واحدهای تجاری از طریق تسهیلات بانکی با ( در بررسی تأثیر ارتباطات سیاسی بر تأمین 6966جامعی و عزیزی )
و بلندمدت واحدهای تجاری از  مدت کوتاهباطات سیاسی بر تأمین مالی نشان دادند ارت مدیره توجه به نقش استقلال هیئت

طریق تسهیلات بانکی تأثیر مثبت و معناداری دارد. همچنین نتایج پژوهش نشان داد که حضور اعضای غیرموظف در 
ری و بلندمدت واحدهای تجا مدت کوتاهها باعث تقویت تأثیر ارتباطات سیاسی بر تأمین مالی  شرکت مدیره هیئتب ترکی

 .شداز طریق تسهیلات بانکی خواهد 
 در شده انجام سود مدیریتبررسی تأثیر عوامل سیاسی بر مدیریت سود نشان دادند  ( در6962ایمانی برندق و هاشمی )

 تأثیر سیاسی عوامل از تواند می ایران در سود مدیریت یعنی است داشته باهم داری معنی تفاوت یسیاس مختلف های دوره
 .پذیرد

 طورکلی بهکه  دهند مینشان  بررسی اثرات رقابت در بازار محصول بر هزینه تأمین مالی( در 6964ستایش و همکاران )
مالی،  تأمینمعیار هزینه  عنوان بهدی و هزینه بدهی رقابت در بازار محصول و هزینه سرمایه سهام عا های شاخصبین 

 .رابطه معناداری وجود دارد
بین  نشان دادند ها اثر حمایت سیاسی بر سطح نگهداشت موجودی نقد شرکتبررسی  ( در6969رضایی و نصیری )

سیاسی بر موجودی  دارد. همچنین، اثر حمایت وجود معنادار نگهداشت موجودی نقد رابطه منفی و سطح وحمایت سیاسی 
وجه نقد تحت  با نگهداشت ها شرکت ازو رابطه منفی بین حمایت سیاسی  شود می تشدیدنقد با افزایش هزینه نمایندگی، 

 .سطح بالای هزینه نمایندگی قرار گرفت تأثیر
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 ادبيات تحقيق، چارچوب نظری و تدوین فرضيات تحقيق

 ارتباطات سياسی و اهرم مالی
زمانی و )اند، تصمیمات مربوط به تأمین منابع مالی است  ها با آن مواجه اتی که مدیران شرکتترین تصمیم از مهم
 اطلاقو نیل به اهداف واحد تجاری  ها فعالیتتأمین مالی به فرآیند تأمین منابع مالی برای انجام  .(6962، سهرابی

سترسی به منابع تأمین مالی، توان رشد تأمین مالی یکی از اجزای ضروری عملیات هر شرکت است. بدون د .شود می
، محیط درحال کنند میها در آن فعالیت  ؛ زیرا در زمان حاضر، محیطی که شرکتگیرد میها در معرض خطر قرار  شرکت

 های فرصتاز  پوشی چشمبه  مجبورمالی تأمین نکند،  بازاررا از  لازمرشد و رقابتی است و اگر در موقع نیاز، شرکتی منابع 
دشت  لاری) دهند میگوناگون تأمین مالی خود را انجام  های شیوهواحدهای تجاری به  .خواهد شد بمناس گذاری یهسرما

از دو منبع بدهی و حقوق صاحبان سهام  ها داراییبرای دستیابی به  ها شرکتمالی تأمین  (.6962، بیاض و همکاران
و نرخ پایین آن در مقایسه با بازده مورد  یمالیات جویی صرفهیل مالی از طریق بدهی به دل تأمینغالباً  .است پذیر امکان

 .(6961)مشایخی و پارسایی،  از ارجحیت برخوردار است ها شرکتانتظار سهامداران، برای مدیران 
پیشین نشان داده شده است که واحدهای تجاری تمایل زیادی به برقراری ارتباطات نزدیک با دولت  های پژوهشدر 

گمرکی، دسترسی آسانتر  های تعرفهدولتی، کاهش  های یارانهرا این روابط مزایای بسیاری نظیر تخفیفات مالیاتی، دارند، زی
 های شرکتمدیریت سیاسی  های نشانه(. 1162، 6)لی و وانگ به اعتبارات و ... را برای واحدهای تجاری در پی دارد

نوع نهادهای سیاسی، یا وجود سهامدار عمده  مجلس و مانند این ،وابسته به دولت مدیره هیئتاز وجود اعضای  اند عبارت
بیان روابط نزدیک  منظور بهارتباطات سیاسی  اصطلاح. دولتی شبه)دارای حداقل ده درصد سهام دارای حق رای( دولتی و 

مزیت  عنوان بهها از ارتباطات سیاسی با دولت  . در این شرایط، شرکتشود میبین دولت و واحدهای تجاری استفاده 
مختلفی، همچون تسهیل  های کانالحمایت سیاسی دولت، عملکرد شرکت را با  سایهکنند و در  استفاده می رقابتی

، مقررات آسان و پرداخت مالیات کمتر، تر آسانکمتر و تأمین مواد اولیه با شرایط  هزینهبا  بانکی های وامدسترسی بره 
 .بخشند میبهبود 

 را بانکی وام کمتر هزینه راحتی و با به دولت به متصل های شرکت که دهد ( نشان می1169) 1رانمطالعات سعید و همکا
 بنابراین، گذارد؛ می تأثیر وام میزان بر سیاسی روابط که دهند می نیز نشان( 1164) 9ابراهیم و همکاران. کنند می دریافت

 های شرکت بنابراین، است؛ مفید بدهی به ترجیحی سیدستر برای ها شرکت برای سیاسی ارتباطات که معناست بدان این
 تأمین های گیری تصمیم در ازحد بیش اهرم از احتمالاً و هستند برخوردار دولتی های وام به ویژه دسترسی از سیاسی مرتبط
 لی وجودما اهرم سطح و سیاسی مرتبط های شرکت بین مثبتی رابطه که دهد می نشان دیدگاه کنند. این می استفاده مالی
ارتباطات سیاسی و  بین یا منفی ارتباط یک که دهد می نشان (1116، 4مطالعات )بانکانوانیچا از برخی دیگر، سوی از. دارد

 شود: اهرم مالی وجود دارد. براین اساس فرضیه اول به شرح زیر ارائه می

 .ردداری وجود دا فرضيه اول: بين ارتباطات سياسی و اهرم مالی شرکت رابطه معنی

 ارتباطات سياسی و سررسيد بدهی
نمایندگی،  های هزینه نظریهپیشرو برای مبانی مربوط به ساختار سررسید بدهی شامل  نظریهند چپیشین،  های پژوهش

 بدهی، سررسید ساختار ەەها دربار گروه نظریهدهد. اولین  میارائه  دهی علامت هاهرم، تطابق سررسید، مالیات و نظری
 و است بازاره . مشکل نمایندگی از موضوعات عمدداند میا شاخص مهمی در تعیین ساختار بدهی ر یندگینما های هزینه

                                                           
1
 Lee, W., Wang 

2
 Saeed et al 

3
 Ebrahim 

4
 Bunkanwanicha 

http://www.jamv.ir/


www.jamv.ir  
ISSN: 2645-4572 

 فصلنامه چشم انداز حسابداری و مدیریت

                         (                                                                                                        چهارم)جلد 0411، زمستان 35، شماره 4دوره 
 

611 
 

سهامی عام، اهداف شخصی خود را دنبال  های شرکت. ممکن است مدیران شود میمنافع مدیران و مالکان منتج  تضاد از
ست. مشکات نمایندگی بین مدیران و سهامداران، به با اهداف سهامداران خارج از شرکت همسو نی لزوماًکنند که این امر 

بزرگ تجلی  های شرکتکردن اداره و ممکن است در قالب میل افراطی مدیران به  شود میافراطی منجر  گذاری سرمایه
به برای اتّخاذ اقداماتی داشته باشند که  هایی انگیزهکند. مدیرانی که نگران شهرت خود در بازار کار هستند، ممکن است 

 (6962منجر شود )حسنی القار و رحیمیان،  عملکرد بلندمدت هزینهآنان و به  مدت کوتاهبهبود عملکرد 
 مالی تأمین وسیله بلندمدت، بدهی با مقایسه در مدت کوتاه بدهی ،(1161) 6پورناناندام و چاوا استدلال به توجه با

 بنابراین، دارند؛ بهره نرخ های ریسک در مشارکت و مجدد مالی تأمین به نیاز ها شرکت زیرا است، تری پرریسک
 های بدهی برای و باشند داشته بیشتری بدهی تا شوند می تری دارند تشویق که ارتباطات سیاسی قوی هایی شرکت

فرضیه دوم به شرح  بنابراین، کنند؛ اجتناب مدت کوتاه مالی تأمین برای بهره نرخ ریسک یا مجدد مالی تأمین از بلندمدت
 شود: ر ارائه میزی

 .داری وجود دارد بدهی شرکت رابطه معنی فرضيه دوم: بين ارتباطات سياسی و سررسيد

 تأثير تمرکز بازار صنعت بر رابطه ارتباطات سياسی و تأمين مالی
ی . تمرکز در بازار به معندرجه تمرکز استیکی از معیارهای بررسی وضعیت رقابت و انحصار و ساختار بازار هر صنعت، 

بر آن دارد  دلالت، تمرکز بازار دیگر عبارت بهمختلف در یک صنعت است.  های شرکتچگونگی توزیع بازار محصول بین 
ربوطه است. طبیعی است م صنعت های شرکتکه چه میزان از کل تولیدات بازار یک محصول در اختیار تعداد محدودی از 

های بورس  . با نگاهی به شرکتتمرکز بیشتری برخوردار است ازیک صنعت کمتر باشد آن صنعت  های بنگاههرچه تعداد 
مالی و  گری واسطه، خودروسازی و فولاددریافت که در صنایع مهمی چون پتروشیمی،  توان میبهادار تهران اوراق 
کز بازار عمال تمرادر صنعت مربوطه را در اختیار داشته و  فروش عمده بزرگ سهم  های شرکتو... تعدادی  گذاری سرمایه

دلیل  که پیشتر نیز اشاره شد، به طور همانها  ها است. این دسته از شرکت در اختیار تعداد محدودی از این نوع شرکت
صنعت برخوردارند، توانایی دسترسی به منابع  های شرکتدر مقایسه با سایر  بالاتریتسلط بر بازار از درآمدهای فروش 

 .(6968یرخواه و همکاران، )خ مالی بازار سرمایه را نیز دارند
دخیل دانست؛ اول اینکه با افزایش تمرکز در سطح صنایع  در تغییر تمرکز کلی توان میبه لحاظ نظری سه عامل را 

در سطح کل اقتصاد نیز افزایش یابد و دوم آنکه با افزایش ارزش تولید در « تمرکز کلی»انتظار داشت  توان میانفرادی 
بزرگ که  های بنگاهو سوم ادغام  یابد میبالاتر از حد متوسط اقتصاد است، تمرکز کلی نیز افزایش صنایعی که تمرکز آنها 

به افزایش تمرکز کلی منجر  درنهایتبزرگ و افزایش سهم آنها و  های بنگاهاین امر منجر به افزایش و تنوع محصولات 
انتظار داشت با  توان میایع انفرادی کاهش یابد، . با در نظر گرفتن شرایطی حتی اگر تمرکز بازار در سطح صنشود می

 .(6988)پورپرتوی و همکاران،  .متمرکز، تمرکز کلی اقتصاد افزایش یابد های گروهبزرگ و ایجاد  های بنگاهادغام 
از  بندی تقسیمدر یک  .باشد میتمرکز صنعتی  گیری اندازهشاخص  ترین پراستفادهدر تحقیقات تجربی، تمرکز فروشنده 

 .پراکندگی تقسیم نمود های شاخصتمرکز مطلق و  های شاخص، دودستهآنها را به  توان میتمرکز  های اخصش

پراکندگی، به  های شاخصتوجه  که درحالیتوجه دارد.  ها بنگاهتمرکز مطلق، به چگونگی تقسیم بازار میان  های شاخص
مهم تمرکز مطلق،  های شاخصاست. از جمله  موجود در یک صنعت، معطوف های بنگاهمیزان پراکندگی سهم بازار 

ی، شاخص انتروپ و 4، شاخص هانا و کی9هیرشمن -شاخص هرفیندال 1،نگاهب به شاخص نسبت تمرکز چند توان می
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، ضریب 6از قبیل ضریب تغییرات هایی شاخصبه  توان میمهم پراکندگی نیز  های شاخص از .اشاره نمود بنگاه n  شاخص
 (.6969)سهیلی و همکاران،  اشاره نمود 9ها لگاریتمنس و شاخص واریا 1جینی

 اولین. دارد بانکی بدهی مالی تأمین بر مثبتی تأثیر محصول و تمرکز بازار صنعت بازار در رقابت دهد می استدلال نشان دو
 خود یخصوص اطلاعات ارائه برای ها شرکت کردن دلسرد در را رقابتی فشار توجیه در این مورد این است که نقش

 اختصاصی اطلاعات ها شرکت شود، می تشدید رقابت دهند وقتی ( نشان می1166) 4همکاران و کند. دهلیوال می برجسته
 9لی مطالعه مشابه، طور به. کنند محدود عموم به را اطلاعات جریان تا کنند می ویرایش خود قراردادی های پرونده از را
. است کمتر اطلاعات افشای سطح باشد، بالاتر موجود رقبای رقابتی شارف سطح چه هر که دهد می نیز نشان( 1161)

 مالی منابع بر تکیه برای قوی های انگیزه باید هستند، اطلاعات نشت مشکلات نگران رقابتی بازارهای در ها شرکت وقتی
 راهی عنوان به بانکی های دهیب به بیشتر تا کند می وادار را ها شرکت بیشتر، رقابتی فشار بنابراین باشند؛ داشته خارجی

 محصول بازار در رقابت که است دیدگاه این بر مبتنی دوم استدلال .کنند تکیه خود اختصاصی اطلاعات از محافظت برای
 صنایع در که هایی یعنی شرکت کند؛ می محدود را ها خودی طلبانه فرصت رفتار که کند می ایفا را شرکتی حاکمیت نقش
 این استدلال این محور. کنند می اتخاذ سهامداران منافع بهترین به توجه با را بهینه تصمیمات احتمالاً دهستن رقابتی بسیار
 حفظ برای راهی عنوان به خارجی نظارت از اجتناب برای ها خودی های انگیزه مهار به رقابت انضباطی نقش که است
 همکاران، و بوبکر) دهد می سوق بانکی بدهی مالی تأمین انتخاب به را آنها بنابراین و کند می کمک آنها خصوصی منافع
کت تنها در صنایع شر خرید در دفاعی سیستم نیز مطابق این نگرش نشان دادند که (1166) 9پالگورا و یانگ(. 1162

 ضهقرضه به دلیل بیم از قب اوراق دارندگان رقابتی، صنایع در طورکلی به. شود می بدهی نهرقابتی باعث افزایش هزی
 .کنند می تحمیل ها شرکت به را بیشتری بدهی هزینه شرکت،

 دهنده رابطه منفی میان تمرکز بازار صنعت و تأمین مالی شرکت است نشان که دارد وجود دیگری های استدلال حال، بااین
 بنابراین و دهد می کاهش را ها شرکت نظارتی نیازهای رقابتی، فشار حاکمیتی نقش که کنند می ادعا تحقیقات این

بر این اساس فرضیات سوم و چهارم به (. 1169 ،2همکاران و )چاوخاریا. شود می حاکمیتی دیگر های مکانیسم جایگزین
 شود: شرح زیر ارائه می

 اهرم مالی تأثيرگذار است. و سياسی ارتباطات رابطه فرضيه سوم: تمرکز بازار صنعت بر

 سررسيد تأثيرگذار است. و سياسی تباطاتار رابطه فرضيه چهارم: تمرکز بازار صنعت بر

 

 روش تحقيق
ها، از نوع تحقیقات نیمه تجربی پس رویدادی در حوزه  تحقیق حاضر ازنظر هدف کاربردی و ازنظر شیوه گردآوری داده

فی ی کی که با متغیر وابسته دهیم و ازآنجایی در ادامه، تحلیل رگرسیونی را انجام میتحقیقات اثباتی حسابداری است 
همچنین در این پژوهش از آماره نسبت درست  .کنیم سروکار داریم، از تحلیل رگرسیونی لوجیت یا پروبیت استفاده می

به ترتیب برای بررسی اعتبار کل رگرسیون و قدرت توجیه رگرسیون استفاده  6و ضریب تشخیص مک فادن 8نمایی
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4
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Rو  Fشود. در واقع این دو آماره همانند آماره  می
های از  وتحلیل داده برای تجزیهکنند.  گرسیون خطی عمل میدر ر 2

بازار سرمایه در  شده پذیرفتههای  شامل کلیه شرکت جامعه آماری پژوهش .استفاده شده است EVIEWS9افزارهای  نرم
بعد از که با استفاده از روش حذف سیستماتیک و  باشد می 6966-6961طی دوره زمانی ساله  8در یک بازه زمانی  ایران

 ؛عنوان جامعه آماری انتخاب شدند شرکت به 649مدنظر قرار دادن معیارهای زیر تعداد 
 در بورس فعال باشد؛ 6966 شده و تا پایان سال در بورس پذیرفته 6966شرکت قبل از سال  .6
 اسفند باشد و طی زمان تحقیق تغییر سال مالی نداشته باشد؛ 16. سال مالی شرکت منتهی به 1
 ؛لیزینگ و نهاد مالی نباشد ، بانکداری،گذاری سرمایهعالیت اصلی شرکت ف. 9
 ؛. اطلاعات موردنیاز در بخش تعریف متغیرها در دسترس باشد4
 .شدتغییر سال مالی نداده با موردمطالعهشرکت در دوره . 9

 

 متغيرها و مدل تحقيق

 :باشد یمامل دو متغیر زیر تصمیمات مالی شاست.  مالی در این تحقیق تصمیمات ؛متغير وابسته

 شود. محاسبه می ها ییدارا کل بر میبلندمدت تقس ومدت  کوتاه بدهی کل از طریق مجموع :(LEV) یمال اهرم
 شود. ها حاصل می بدهی کل برمدت  کوتاه های بدهی کل تقسیم از نسبت این :(Debt Maturityبدهی ) سررسید

گیری  وسیله یک عامل مجازی اندازه باشد که به ( میPOLITICAL) سیدر این تحقیق ارتباطات سیا ؛متغير مستقل

های وابسته  تر( از شخصیت درصد یا بیش 61که اگر حداقل یکی از سهامداران عمده شرکت )با مالکیت  طوری شود. به می
 شود. صورت صفر اعمال می در غیر این به دولت باشد مقدار یک و

-هرفیندال ی آن از شاخصریگ اندازهبرای  کهباشد  ( میHHI) باشد ؛ در این تحقیق تمرکز صنعت میمتغير تعدیلگر

 .شود استفاده می هیرشمن 

 
این شاخص تمرکز صنعت را  درواقعکل فروش در صنعتی خاص است. X  و iفروش شرکت  Xiدر این رابطه 

 .مرکز کمتر و رقابت کمتر در صنعت است و برعکسو هرچه میزان آن بیشتر باشد بیانگر ت کند یمی ریگ اندازه
 شده است: زیر نیز بر این رابطه بررسی متغیرهای کنترلیهمچنین تأثیر 

 .سال پایان در شرکت های دارایی کل دفتری ارزش طبیعی لگاریتم :(SIZE) اندازه شرکت
 .قبل سال فروش بر تقسیم قبل سال فروش درآمد منهای جاری سال فروش (: درآمدSales Growth) رشد فروش

 .آید میردنظر به دست وشرکت در سال م های دارایینسبت سود خالص به مجموع  از :(ROA) ها دارایی بازده

 مدل آماری فرضيه اول:
                                                                                    

 ه دوم:مدل آماری فرضي
                                                                    
                          

 مدل آماری فرضيه سوم:
                                                                          

                                      
 مدل آماری فرضيه چهارم:
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 های پژوهش یافته

 آمار توصيفی

 در جدول زیر نشان داده شده است ،دهد میرا نشـان  ها دادهوضعیت توزیع  تایج آمار توصیفی پژوهش که شمای کلی ازن
 آمار توصيفی متغيرها (:0) جدول

 های پراکندگی شاخص های مرکزی شاخص متغیرها

 بیشینه کمینه انحراف معیار میانه میانگین

LEV 96/1 91/1 92/1 19/1 84/6 
Debt Maturity 61/1 12/1 16/1 116/1 94/1 

HHI 64/1 19/1 69/1 119/1 98/1 

SIZE 49/64 99/64 99/6 12/61 96/11 

Sales Growth 19/1 16/1 49/1 21/1- 92/9 

ROA 62/1 69/1 64/1 94/1- 98/1 

 
 سياسی توزیع فراوانی متغير مالکيت خانوادگی و ارتباطات (:2) جدول

 عدم وجود وجود علامت اختصاری نام متغیر

 درصد تعداد درصد تعداد

 POLITICAL 996 11/16 816 62/21 ارتباطات سیاسی

نمونه موردمطالعه  996در شرکت موردمطالعه،  –سال  6698از دهد که  میانگین شاخص ارتباطات سیاسی نیز نشان می
 ستهواب های شخصیت از( تر بیش یا درصد 61 مالکیت با) شرکت عمده ها، سهامداران درصد از شرکت 16یا به عبارتی در 

درصد از  69 یعنی در اند؛ ها دارای مالکیت خانوادگی بوده درصد از شرکت 69بوده است. همچنین در حدود  دولت به
 خانواده یک توسط غیرمستقیم یا مستقیم طور به نمونه های شرکت رأی حق دارای سهام درصد 11 ها، حداقل شرکت

 شده است. نگهداری

 ته تحقيق وابس آزمون نرمال بودن توزیع متغير
سطح اگر گیرد و مورد بررسی قرار می برا -از طریق آماره جارکیو ،تحقیق وابسته متغیر توزیع بودن در این مطالعه نرمال

نتایج  شود. یر پذیرفته میع متغیبر نرمال بودن توز یمبن H0ه ی( فرضProb>.05باشد ) 19/1بیشتر از  آنآماره  اهمیت
  شده است.  1جدول در های وابسته برای متغیربرا  -آزمون جارکیو

 نرمال بودن توزیع متغيرهای وابسته تحقيقنتایج آزمون  (:5) جدول
 سطح اهمیت برا-آماره جارکیو  متغیر

LEV 16/86 1111/1 
Debt Maturity 92/46 111/1 
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 نیبنابرا (1111/1) باشد یم 19/1از  کمتر برای متغیر وابسته تحقیقبرا  -ویآماره جارک سطح اهمیتن که یبا توجه به ا
ها از تابع انتقال سازی دادهدر این مطالعه برای نرمال .باشندنمیع نرمال برخوردار یاز توزاین متغیرها  توان گفتمی

 باشد.  می 4سازی به شرح جدول برا بعد از فرآیند نرمال -جانسون بهره گرفته شده است. نتایج حاصل از آزمون جارکیو
 نرمال بودن توزیع متغيرهای وابسته تحقيق بعد از فرآیند نرمال سازینتایج آزمون (: 4) جدول

 سطح اهمیت برا-آماره جارکیو  متغیر

LEV 49/6 682/1 
Debt Maturity 96/61 166/1 

افزایش  19/1 برا به بالاتر از -ها سطح اهمیت آماره جارکیوسازی داده، از آنجایی که بعد از نرمال با توجه به این نگاره
% تأیید شده و بیانگر این است که متغیر وابسته تحقیق بعد از 69در سطح اطمینان  H0( بنابراین فرضیه 1462/1یافته )

 باشند. فرآیند نرمال سازی، دارای توزیع نرمال می
 

 فرضيه اول و دوم

 انتخاب مدل
ها یکسان  حالت اول عرض از مبدأ برای کلیه شرکت های ترکیبی با دو حالت کلی روبرو هستیم. در در انتخاب مدل داده

ها متفاوت است که در این حالت  عرض از مبدأ برای تمام شرکت  است که در این صورت با روش پول و در حالت دوم
 کنیم. لیمر استفاده می-اسایی دو حالت مذکور از آزمون افشود. برای شن روش پانل انتخاب می

 تحقيق( های اول و دوم و آزمون هاسمن )مدل يمرآزمون چاو یا ل (:3)جدول 
 P-Value آزمونمقدار آماره  آزمون آماره آزمون نوع

 111/1 99/6 مریل F آزمون فرضیه اول

 1114 16/82 هاسمن آزمون اول فرضیه

 111/1 91/69 مریل F آزمون فرضیه دوم

 111/1 82/616 هاسمن آزمون دوم فرضیه

بنابراین فرض صفر  هست؛ 19/1ها کمتر از  دو برای همه مدل -و آماره کای Fر احتمال آماره مقدا 9با توجه به جدول 
شود، بنابراین استفاده از روش پانل ارجحیت دارد. لذا لازم است برای انتخاب الگوی  یعنی برابری عرض از مبدأها رد می

دهد که روش مورداستفاده پانل  هاسمن نیز نشان میاثرات ثابت یا اثرات تصادفی آزمون هاسمن انجام شود. نتایج آزمون 
 با اثرات ثابت هست.

 تحقيق دوم و نتایج برآورد فرضيه اول (:6)جدول 
 سررسید بدهی اهرم مالی

مقدار  متغیر
 ضرایب

t مقدار ضرایب مقدار احتمال مقدار t مقدار احتمال مقدار 

POLITICAL 66/1 99/4 111/1 96/1 68/2 111/1 

SIZE 119/1 82/1 182/1 66/1 14/1 149/1 
Sales 

Growth 
91/1- 12/1- 111/1 62/1- 82/1- 119/1 

ROA 44/1- 91/9- 111/1 92/1- 49/9- 111/1 

 C  مقدار(
 ثابت(

19/1 49/9 111/1 99/6 96/8 111/1 

F 44/61 مقدار F  111/1مقدار F 49/9 مقدار F  111/1مقدار 
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 احتمال احتمال
دوربین  9944/1 (R2)ضریب تعیین

 واتسون
ضریب  68/6

 (R2)تعیین
دوربین  9961/1

 واتسون
19/1 

ضریب تعیین  9169/1 شده لیتعدضریب تعیین 
 شده لیتعد

4689/1 

از  تر کوچک ارتباطات سیاسیمربوط به  tآماره  یدار یمعن سطحدر مورد فرضیه اول  ،9 شده در جدول بر اساس نتایج ارائه
 99/4برای آن برابر با  t( و مقدار آماره 66/1) و ضریب آن برابر با هست دار یمعن( یعنی 111/1ر با )و براب بوده 19/1

 یدار یسطح معن زین؛ همچنین در مورد فرضیه دوم ردیگ یمدر ناحیه رد فرض صفر قرار  tآماره  که این مقادیر هست
 و ضریب آن برابر با هست دار یمعن( یعنی 111/1بر با )و برا بوده 19/1از  تر کوچک ارتباطات سیاسیمربوط به  tآماره 

بنابراین ؛ ردیگ یمدر ناحیه رد فرض صفر قرار  tآماره  که این مقادیر هست 68/2برای آن برابر با  t( و مقدار آماره 96/1)
   داری دارد. رابطه مثبت و معنی بدهی مالی و سررسید اهرم با شرکت سیاسی ارتباطاتگفت که  توان یم

   

 فرضيه سوم و چهارم

 انتخاب مدل
 های سوم و چهارم( و آزمون هاسمن )فرضيه آزمون چاو یا ليمر (:7)جدول 

 P-Value آزمونمقدار آماره  آزمون آماره آزمون نوع

 111/1 44/9 مریل F آزمون فرضیه سوم

 111/1 16/49 هاسمن آزمون سوم فرضیه

 111/1 99/4 مریل F آزمون فرضیه چهارم

 1112/1 96/99 هاسمن آزمون چهارم فرضیه

بنابراین فرض صفر یعنی  هست؛ 19/1ها کمتر از  دو برای مدل -و آماره کای F، مقدار احتمال آماره 9با توجه به جدول 
دهد  شود، بنابراین استفاده از روش پانل ارجحیت دارد. نتایج آزمون هاسمن نیز نشان می برابری عرض از مبدأها رد می

 روش مورداستفاده پانل با اثرات ثابت هست. که
 چهارم و سوم های نتایج برآورد فرضيه (:8)جدول 

 سررسید بدهی اهرم مالی

مقدار  متغیر
 ضرایب

t مقدار ضرایب مقدار احتمال مقدار t مقدار احتمال مقدار 

POLITICAL 18/1 88/9 111/1 68/1 99/9 111/1 
HHI 61/1- 86/1- 112/1 18/1- 91/1- 119/1 

POLITICAL*HHI 62/1 96/4 111/1 19/1 96/9 111/1 

SIZE 161/1 92/1 166/1 41/1 92/9 111/1 

Sales Growth 116/1- 29/4- 111/1 16/1- 98/6- 196/1 

ROA 96/1- 94/4- 111/1 16/1- 46/1- 119/1 

 C )119/1 82/1 19/1 162/1 92/1 99/1 )مقدار ثابت 

F 29/62 مقدار F ار مقد
 احتمال

111/1 F 44/61 مقدار F  مقدار
 احتمال

111/1 

دوربین  4822/1 (R2)ضریب تعیین 
 واتسون

ضریب  22/6

 (R2)تعیین
دوربین  9619/1

 واتسون
81/6 
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ضریب تعیین  4999/1 شده لیتعدضریب تعیین 
 شده لیتعد

4829/1 

مربوط به متغیر  tآماره  یدار یمعند فرضیه سوم( سطح شود که )در مور ، ملاحظه می9شده در جدول  بر اساس نتایج ارائه
(POLITICAL*HHI)( در 96/4(. همچنین مقدار آماره آن )62/1( و ضریب آن )111/1بوده ) 19/1 تر از ، کوچک

مربوط به این متغیر در مورد فرضیه چهارم،  tآماره  یدار یمعنسطح  گیرد. همچنین ناحیه رد فرض صفر قرار نمی
( در ناحیه رد فرض صفر قرار 96/9(. همچنین مقدار آماره آن )19/1( و ضریب آن )111/1بوده ) 19/1 زتر ا کوچک

بدهی  مالی و سررسید اهرم با شرکت سیاسی توان گفت که تمرکز صنعت نیز رابطه مثبت ارتباطات بنابراین می گیرد؛ می
 کند. را تقویت می

 

 گيری و پيشنهادات نتيجه
ن نشان داده شده است که واحدهای تجاری تمایل زیادی به برقراری ارتباطات نزدیک با دولت پیشی های پژوهشدر 

گمرکی، دسترسی  های تعرفهدولتی، کاهش  های یارانهدارند، زیرا این روابط مزایای بسیاری نظیر تخفیفات مالیاتی، 
 صنعت بازار تمرکز تعدیلگر نقش بررسی حقیق بهدر این ت. به اعتبارات و ... را برای واحدهای تجاری در پی دارد تر آسان

شده در بورس اوراق بهادار  یرفتهپذشرکت  649های  بر اساس داده شرکت مالی تأمین و سیاسی ارتباطات بین رابطه بر
 سررسید و مالی اهرم با شرکت سیاسی نتایج پژوهش نشان داد ارتباطات پرداخته شد. 6966-6961تهران در بازه زمانی 

 و مالی اهرم با شرکت سیاسی ارتباطات مثبت رابطه نیز صنعت تمرکز همچنین. دارد داری معنی و مثبت رابطه یبده
 .کند می تقویت را بدهی سررسید

ها برای تأمین مالی ایجاد  شرکت برای رقابتی مزیت با ایجاد رانت، یک سیاسی ارتباطتوان گفت  با توجه به این نتایج می
اعتبارات  به تر آساندر دسترسی  ها شرکتبه  تواند میاحتمالی،  های زیانطات سیاسی باوجود منافع و ارتباکرده است و  

دولتی، در حمایت آنها  دلیل داشتن روابط با سیاستمداران ارتباطات سیاسی به دارای های شرکتمالی کمک کند. درواقع، 
 مدت کوتاهاعتبارات مالی بلندمدت یا  ین ارتباطات و نیز ازمالی پیش رو، از ا های بحران و در مواجه با گیرند میقرار 

 دولت و دارای ارتباطات سیاسی به متصل های توان تفسیر کرد که شرکت کنند. از این نتیجه می میاستفاده  نیاز تناسب به
 ، بنابراین. گذارد می تأثیر موا مبالغ بر سیاسی روابط علاوه به. کنند می دریافت را ها بانک وام کمتری هزینه راحتی و با  به

این نتیجه در مورد فرضیه اول . تأثیرگذار است ها شرکت برای بدهی به شرکت ترجیحی دسترسی برای سیاسی ارتباطات
 .باشد می (6966) عزیزی و ( و جامعی1111های العباس و همکاران ) مطابق یافته

 مالی تأمین وسیله بلندمدت، بدهی با مقایسه در مدت هکوتا توان گفت ازآنجاکه بدهی در مورد فرضیه دوم نیز می
 هایی شرکت بنابراین، دارند؛ بهره نرخ های ریسک در مشارکت و مجدد مالی تأمین به نیاز ها شرکت است، تری پرریسک

های العباس و  باشند که مطابق یافته داشته بیشتری بدهی تا شوند می تری دارند تشویق که ارتباطات سیاسی قوی
 باشد. می (1161)  پورناناندام و ( و چاوا1111همکاران )

 عنوان به بانکی های بدهی به بیشتر تا کند می وادار را ها شرکت بیشتر، رقابتی فشار توان گفت میدر مورد فرضیه سوم نیز 
تر معمولاً به های دارای ارتباط سیاسی بالا . همچنین شرکتکنند تکیه خود اختصاصی اطلاعات از محافظت برای راهی

دلیل داشتن روابط با افراد دولتی، عمدتاً سهم بیشتری از بازار محصول را در اختیار دارند که منجر به تمرکز رقابت صنعت 
کند. این نتیجه مطابق با تحقیقات بوبکر و  شود که درنتیجه گرفتن وام را برای آنها تسهیل می ها می در این شرکت

 باشد. می (6964) همکاران و و ستایش( 1169) ژو و ( بیون1162همکاران )
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 پيشنهادات برگرفته از نتایج تحقيق و پيشنهاد به محققان آتی
که از مزایای ایجاد ارتباطات سیاسی  شود میتهران پیشنهاد  بورس اوراق بهادار های شرکته با توجه به این نتایج ب

پیشنهاد  همچنین .ایش عملکرد و ارزش شرکت استفاده نمایندافز منظور بهمنابع مالی و ...  همچون سهولت در تأمین
 های پروژه خالص ارزش فعلی که به هنگام تأمین مالی، علاوه بر توجه به ظرفیت بدهی خود و بالا بودن شود می

یه نیز . به سرمایه گذاران و فعلان بازار سرماتمرکز بازار صنعت را نیز موردتوجه قرار دهندپیشنهادی،  گذاری سرمایه
پیشنهاد می شود که در بررسی صورتهای مالی و ساختار سرمایه آنها، حضور افراد وابسته به دولت و ارتباطات سیاسی و 

ها را مورد توجه قرار داشته باشند، چرا که باوجود آنکه می تواند نشانگر  های تمرکز بازار صنعت شرکت همچنین شاخص
 مچنین علامتی از بدهی های بالای شرکت نیز می باشد.وضعیت مناسب تامین مالی آنها باشد؛ ه

های  شاخصشود که محققان آتی  هیرشمن استفاده شد پیشنهاد می -با توجه به اینکه در این تحقیق از شاخص هرفیندال
های  آنتروپی و رابطه آنها را سیاست شاخص و  کی و هانا شاخص ،بنگاه چند تمرکز نسبت دیگر تمرکز صنعتی مانند

شود که نقش ارتباطات سیاسی شرکتها در دوره های  أمین مالی را نیز مورد بررسی قرار دهند. همچنین پیشنهاد میت
 مختلف انتخاباتی بر سیاست های تامین مالی نیز مورد بررسی قرار گیرد.

 

 منابع
 68سال  ،یانش حسابرسسود، د تیریبر مد یاسیعوامل س ریتأث یبررس ،(6962) ،طاهر ،یبرندق، محمد، هاشم یمانیا ،

 .86-22، صص 26 مارهش

 مقایسه تطبیقی انحصار و تمرکز در برخی از  ،(6988) ،اسداله ،یآباد جلال ،داود ،یدانش جعفر ،رطاهریم ،یپورپرتو
 .694-616صص ، 4 ماره، ش6سال  ،یصنایع کشور، پژوهشنامه اقتصاد

 لاتیتسه قیاز طر یتجار یواحدها یمال نیبر تأم یاسیسارتباطات  ریتأث ،(6966) ،نیامیبن ،یزیعز ،رضا ،یجامع 
صص  ،42 ماره، ش61دوره  ،یو حسابرس یمال یحسابدار یها پژوهش ره،یمد ئتیبا توجه به نقش استقلال ه یبانک
69-669. 

 در  یهبد دیدر ساختار سررس تیریمد ینانیاطم  شیب ریتأث یبررس ،(6962) ،نیالد نظام ان،یمیرح ،القار، مسعود یحسن
-86 صص ،6 ماره، ش9دوره  ،یمال نیو تأم ییدارا تیریدر بورس اوراق بهادار تهران، مد شده رفتهیپذ یها شرکت

619. 

 سود  میتقس استیارتباط تمرکز و قدرت بازار محصول با س ،(6968) ،دل، احمد زنده ،عبدالرضا ،یاسعد ،تایرز رخواه،یخ
 .661-669 صص،61 مارهش ،یدار تهران، پژوهشنامه بازرگاندر بورس اوراق بها شده رفتهیپذ یها شرکت

 ها، کنفرانس  نقد شرکت یبر سطح نگهداشت موجود یاسیس تیاثر حما ،(6969) ،نیالد کمال ،یسعادت ،نیفرز ،ییرضا
 .یمال تیریاقتصاد و مد ،یحسابدار یالملل نیب

 وام  قیاز طر یمال نیبر تأم یحسابرس تیفیکو  یشرکت تیاثر حاکم یبررس ،(6962) ،زهرا ،یسهراب ،زهرا ،یزمان
 .649-699، صص 9، شماره 9 دوره ،یمال نیو تأم ییدارا تیری، مدیخصوص یها در شرکت یبانک

 نیبررسی اثرات رقابت در بازار محصول بر هزینه تأم ،(6964) ،جواد ،یاتیح ،رضایعل ان،یممتاز ،نیمحمدحس ش،یستا 
 .19-2 صص ،19 ماره، ش9دوره  ،یمالی، دانش حسابدار

 ییکارا نیارتباط ب یبررس ،(6969) ،زادگان، معصومه یهاد ،دیدان، محمد سع یحیذب ،شهرام ،یفتاح ،ومرثیک ،یلیسه 
-92 صص ،9 ماره، ش8سال  ،یاقتصاد یساز فصلنامه مدل ران،یا یدنیو آشام ییدر صنعت مواد غذا یو تمرکز صنعت

96. 

http://www.jamv.ir/


www.jamv.ir  
ISSN: 2645-4572 

 فصلنامه چشم انداز حسابداری و مدیریت

                         (                                                                                                        چهارم)جلد 0411، زمستان 35، شماره 4دوره 
 

618 
 

 ساختار  ،یمال تیرابطه محدود یبررس ،(6962) ،میمر ،سخاوت پور ،یدمه ،یمحمود، صالح اض،یدشت ب یلار
، 9 دوره ،یمال نیو تأم ییدارا تیری، مددر بورس اوراق بهادار تهران شده رفتهیپذ یها در شرکت یمال نیو تأم ها ییدارا

  .669-686، صص 6شماره 

 یها سود در شرکت تیفیبا ک ها یبده قیطر شرکت از یمال نیرابطه تأم ،(6961) ،مونا ،ییپارسا ،تایب ،یخیمشا 
 .62-6 صص ،99 ماره، ش69سال  ،یدر بورس اوراق بهادار تهران، دانش حسابرس شده رفتهیپذ

 و نگهداشت وجه  یگروه تجار یوابستگ نیبر رابطه ب یاسیارتباطات س یلینقش تعد، (6966) ،یمحمدمهد ،یمکار
 .یگروه حسابدار ،یجرجان میحک یسه آموزش عالارشد، موس یکارشناس نامه انینقد شرکت، پا

 Adeabah, D. Charles Andoh, Simplice Asongu & Isaac Akomea-Frimpong (2021) Elections, 

Political Connections and Cash Holdings: Evidence from Local Assemblies, European 

Xtramile Centre of African Studies (EXCAS) 

 Adhikari, A., Derashid, C., & Zhang, H. (2006). Public policy, political connections and 

effective tax rates: Longitudinal evidence from Malaysia. Journal of Accounting and Public 

Policy, 25(1), 574-595 

 Alabass, Hasan Subhi Hasan Hussein , Sinan Abdullah Harjan, Min Teng, Huazhong (2020)   

The Impact Of Corporate Political Connections On Corporate Financial Decision: Evidence 

From An Emerging Market, Journal of Management Information and Decision Sciences 

Volume 22, Issue 2,  

 Bliss, M.A., & Gul, F.A. (2012). Political connection and cost of debt: Some Malaysian 

evidence. Journal of Banking & Finance, 36(5), 1520-1527 

 Boubaker, Sabri., Walid Saffar,. Syrine Sassi (2017) Product Market Competition and Debt 

Choice,  

 Bunkanwanicha, P., & Wiwattanakantang, Y. (2009). Big business owners in politics. Review 

of Financial Studies, 22(6), 2133-2168 

 Byoun, Soku ,Zhaoxia Xu (2015) Product Market Competition and Financial Decisions 

During a Financial Crisis, https://doi.org/10.1111/fima.12096 

 Chava, S., & Purnanandam, A. (2010). CEOs versus CFOs: Incentives and corporate policies. 

Journal of Financial Economics, 97(1), 263-278 

 Chhaochharia, V., Y. Grinstein, G. Grullon, and R. Michealy. 2016. Product market 

competition and internal governance: Evidence from the Sarbanes Oxley Act. Management 

Science 

 Chaney, P.K., Faccio, M., & Parsley, D. (2011). The quality of accounting information in 

politically connected firms. Journal of Accounting and Economics, 51(1), 58-76. 

 Dhaliwal, D. S., I. K. Khurana, and R. Pereira. 2011. Firm disclosure policy and the choice 

between private and public debt. Contemporary Accounting Research 28, 293-330. 

 Ebrahim, M.S., Girma, S., Shah, M.E., & Williams, J. (2014). Dynamic capital structure and 

political patronage: the case of Malaysia. International Review of Financial Analysis, 31(1), 

117-128 

 Hill, M.D ,. Fuller, K.P ,. Kelly, G.W &Washam, J.O (2014) “Corporate Cash Holdings and 

Political Connections”, Review of Quantitive Finance and Accounting, 42:123-142. 

 Li, X. 2010. The impacts of product market competition on the quantity and quality of 

voluntary disclosures. Review of Accounting Studies 15, 663-711. 

 Lee, W., Wang, L. (2017), “Do Political Connections Affect Stock Price Crash Risk? Firm-

level Evidence from China”, Review of Quantitative Finance and Accounting, 48 (3), PP. 

643-676. 

 Paligorova, T., Yang, J.(2011). Corporate governance, product market competition, and cost 

of debt financing, available at http://www.ccfr.org.cn/ cicf2011/ papers/ 20110111080028.pdf 

http://www.jamv.ir/


www.jamv.ir  
ISSN: 2645-4572 

 فصلنامه چشم انداز حسابداری و مدیریت

                         (                                                                                                        چهارم)جلد 0411، زمستان 35، شماره 4دوره 
 

616 
 

 Saeed, A., Belghitar, Y., & Clark, E. (2015). Political connections and leverage: Firm-level 

evidence from Pakistan. Managerial and Decision Economics, 36(6), 364-383 

 Wang., Zhi Geert Braam  Daniel Reimsbach  Jiaxin Wang  (2020) Political embeddedness 

and firms’ choices of earnings management strategies in China, Early View. 

http://www.jamv.ir/

