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 چکیده

باشد. مدیریت می بینی کوته و خانوادگی مالکیت بین رابطه بر رکتش سیاسی ارتباطات ی تاثیرهدف این پژوهش مطالعه

باشد، همچنین این پژوهش دارای دو  می 3043 -3930های  قابل ذکر است بازده زمانی در این پژوهش محدود به سال

یت و های کاربردی است و روش پژوهش از نظر ماهباشد. پژوهش انجام شده از نظر نوع هدف جزء پژوهشفرضیه می

استقرایی صورت گرفته است و برای تجزیه  -باشد. انجام پژوهش در چارچوب استدلالات قیاسیمحتوایی همبستگی می

ها از تحلیل پانلی کمک گرفته شده است. نتایج آزمون فرضیه ها نشان داد بین مالکیت خانوادگی و کوته و تحلیل فرضیه

ارتباطات سیاسی شرکت رابطه منفی بین  رد. همچنین نتایج نشان دادبینی مدیریت رابطه منفی و معنی داری وجود دا

 .مالکیت خانوادگی و کوته بینی مدیریت را تعدیل می کند
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 مقدمه

بینی است گذاران در بازارها تأثیرگذارد، پدیده کوتهتواند بر رفتار و تصمیمات مدیران و سرمایهیکی از عواملی که می

کوته بین  شود. مدیرانهدید کرده و منجر به تصمیمات مبتنی بر عملکرد کوتاه مدت بازار میکه کارایی بازار را ت

گردد. دهند، که این امر به از دست دادن مزایای بلندمدت منجر میافزایش می عایدات فعلی و قیمت سهام شرکت را 

درآمد و سوددهی همراه است. بورس تخریب و از بین رفتن ارزش شرکت پیامد مورد انتظاری است که با کاهش رشد 

بینانه و توان یکی ازدلایل آن را تصمیمات کوتهاوراق بهادار تهران در سالهای اخیر با نوسانات زیادی همراه بوده و می

بینی آینده بلندمدت گذاران دانست. به دلیل شرایط ویژه اقتصادی حاکم بر کشور و عدم توانایی پیشمحتاطانه سرمایه

ها از اهمیت چندانی برای رود که عایدات آتی بلندمدت شرکتگران، انتظار میگذاران و تحلیل رمایهتوسط س

دهند، تنها به دنبال  بینانه داشته باشند. در چنین شرایطی آنان ترجیح میگذاران برخوردار نباشد و آنها رفتاری کوته سرمایه

گذاران چیزی  مواجهه با سودآوری تحت فشارهستند، زیرا سرمایه عایدات کوتاه مدت باشند. به همین منظور مدیران در

اند مدت دارای کاهش بودههایی را که از لحاظ سودآوری کوتاهبینند و سهام شرکتجز سودآوری فعلی شرکت را نمی

 . 3(208، 2430تانگ، ) گردندها می قرار خواهند داد و منجر به کاهش قیمت سهام شرکت را تحت فشار 

 ن مسئلهبیا

های اجتماعی را  گیری پدیده های اجتماعی است . این روش، شکل اقتصاد سیاسی حوزة مهمی در مطالعة علمی پدیده

داند. بر اساس نظریة اقتصاد سیاسی، در اکثر جوامع اقتصادی بازار محور،  های سیاسی و اقتصادی می ناشی از مؤلفه

، اجتماعی و سیاسی میان گروه های مختلف هستند. بنابراین شناخت  های متقابل اقتصادی واحدهای تجاری کانون کنش

های در حال تغییر واحدهای تجاری لازم و  های اقتصادی، اجتماعی و سیاسی به منظور درک ویژگی روابط بین گروه

حوزه های ضروری است . بر پایة نظریة مزبور، اطلاعات حسابداری تنها به منظور حمایت از گروههای صاحب نفوذ در 

توانند به نفع شخصی خود از  اجتماعی، سیاسی و اقتصادی تهیه می شود. اطلاعاتی که به کمک آن، صاحبان قدرت می

 (.93، 3932آن اطلاعات استفاده و عمل نمایند)نیکومرام و همکاران،

ودآوری شرکت در ( روابط سیاسی در مقایسه با پایه های اقتصادی شرکت، عامل اصلی س2443به اعتقاد فیسمن ) 

کشورهای آسیای شرقی و درحال توسعه است، او معتقد است که عایدات شرکت های دارای روابط سیاسی دسترسی به 

منابع سرمایه بستگی به سود گزارش شده نداره، زیرا روابط سیاسی منجر به دسترسی آسان به اعتبار و منابع سرمایه از 

( نشانه های مدیریت سیاسی شرکت هایی عبارتند از 2432کری و همکاران، بانکهای تحت تملک دولت می گردد )بوبا

وجود اعضای هیئت مدیره وابسته به دولت، مجلس و مانند این نوع نهادهای سیاسی، یا وجود سهامدار عمده )دارای 

مراه صورتهای حداقل ده درصد سهام دارای حق رأی( دولتی و شبه دولتی. این متغیر با بررسی دقیق یادداشت های ه

مالی و گزارش هیئت مدیره به مجمع عمومی از طریق شناسایی مدیرعامل، اعضای هیئت مدیره، سهامداران عمده، 

اشخاص وابسته و اشخاص در تعامل با شرکت های نمونه به انحای گوناگون صورت پذیرفت )لی و وانگ، 

زه گیری ارتباط سیاسی مورد استفاده قرارگرفته است، (.همچنین از معیارهایی که در پژوهش های اخیر برای اندا2436

( نشان داده است که 2440( و فان و وانگ ) 2448معیار بدهی بلندمدت می باشد. مطالعات متعدد مانند فان و همکاران )

ود ارتباط سیاسی بیشتر شرکت ها باعث می شود تا فرصت دسترسی شرکت ها به منابع بلندمدت و کم هزینه تر فراهم ش
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 (.2424و درنتیجه در شرکتهای با ارتباط سیاسی بالاتر، نسبت بدهی های بلندمدت بیشتر گردد )ایمان و همکاران،

همچنین ساختار مالکیت خانوادگی، ساختار تصمیم گیری است که توقع کسب سود و افزایش ثروت در اولویت قرار 

نتخاب شوند، عملکرد شرکت بهتر از حالتی است که اعضای ندارد. چنانچه اعضای خانواده به عنوان عضو هیأت مدیره ا

غیر خانواده عضو هیأت مدیره باشند زیرا پاداش کمتری دریافت می کنند و کمتر به طرح های انگیزشی واکنش نشان 

( . ارزش در شرکت های خانوادگی می تواند از 2443می دهند و بیشتر به دنبال ایجاد ارزش در شرکت هستند )گومز،

ریق اهداف، منابع و ساختار حکومت ایجاد شود که همه این ها معمولاً توسط خانواده تحت تأثیر قرار می گیرد )ایمان ط

 (.2424و همکاران، 

از طرفی دیگر مدیرانی که بر اهداف کوتاه مدت متمرکز هستند، در یک فاصلة زمانی کوتاه به نتایج و بازده سریع و 

ای، درگیر  ما در بلندمدت عملکرد آنان  مطلوب و رضایت بخش نخواهد بود و به گفتهیابند، ا البته موقت دست می

(.  از طرفی دیگر با توجه به آنکه بخش قابل توجهی از عملکرد 88، 2438شوند)لوینتال و مارچ، مدیریت کوته بین می

ها برای  دیریت شرکتگیرد، م مدیریت شرکت توسط سودآوری و به ویژه قیمت سهام شرکت مورد سنجش قرار می

مدت خود تمرکز کرده و هر آنچه را که منجر به کاهش  بهبود سودآوری و قیمت جاری سهام شرکت، بر عملکرد کوتاه

گردد را حذف خواهند نمود. به عبارت دیگر مدیران کوته بین به جای تمرکز بر اهداف و  مدت می این عملکرد کوتاه

های تحقیق و توسعه، های مناسب در این خصوص )همچون فعالیت گذاری های بلندمدت و سرمایه ریزی برنامه

های جاری سهام دارند که به این حالت  مدت و افزایش قیمت بازاریابیهای بلندمدت و ....( تمایل به اهداف کوتاه

 2(.868، 2440شود)هوجارج و لیبی،  بینی مدیریت گفته می اصطلاحاً کوته

ه بدانیم، آیا ارتباطات سیاسی شرکت بر رابطه بین مالکیت خانوادگی و کوته بینی هدف اصلی این پژوهش اینست ک

 مدیریت تاثیردارد یا خیر؟ 

 اهمیت و ضرورت انجام پژوهش

باشد که با استفاده از ارتباطات سیاسی اندازه گیری میشود. این نسبت  شاخص ارتباطات سیاسی متغیری می یگزارشگر

هایی دارد چراکه براساس اینکه آیا  اند برتری مطالعات اخیر مورد استفاده قرار گرفته باتوجه به متغیرهایی که در

شود. در ادبیات موجود مستند شده است که  کنند اندازه گیری می دولتی و یا غیر دولتی از این امر پیروی می شرکتهای

بر روابط، منابع ارزشمندی برای شرکت طریق دسترسی آسان به، منابع خارجی و قراردادهای مبتنی  ارتباط سیاسی از

گذارد ارتباطات سیاسی در، تخصیص وامهای بانکی شرکتها نقش  گذاری اثر می های سرمایه تصمیم فراهم میکند و بر

شواهد بدست آمده شرکتهای دولتی ارتباطات سیاسی را ترجیح میدهند )هوستن و  بسزایی دارد، براساس

 (.  2430همکاران،

کنند )مدیرانی که  های استراتژیک صرف نظر می ه پیروی از نگرش کوتاه بینانه خود  از تحمل بعضی هزینهمدیرانی که ب

شود و مواردی از این  های پایانی مدیریت خود بوده یا زمانی که پاداش مدیریت بر مبنای سود آخر سال تعیین می در سال

فع آنها به صورت بلندمدت است، اهمیت خود را از دست هایی که منا قبیل(. در این حالت برای مدیریت صرف هزینه

خواهد داد و در پی کاهش آنها اقدام خواهند کرد که در نهایت موجب پایین آمدن کارایی عملکرد خواهد شد. رفتار 

دیر یا بینانه مدیران که در بیشتر مواقع بدون در نظر گرفتن حقوق و منافع کلیه ذی نفعان است و فقط منافع خود م کوتاه
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توان گفت اجازه چنین رفتاری را به مدیران خواهد داد. عدم  گیرد ، یکی از دلایلی است که می گروه خاصی را در بر می

نماید. بنابراین، میتوان با ارائه رهنمودهای متکی بر نتایج  نظاارت کافی بر عملکرد مدیران، این رفتار را تشدید می

ین گونه باعث کمک به استفاده کنندگان صورتهای مالی جهت تصمیم گیری پژوهش به این اهداف دست یافت و بد

 .های مالی شد

 مبانی نظری و پیشینه پژوهش

 مالکیت خانوادگی

% سهام را در  04مالکان خانوادگی به افراد یه یا چند خانواده گفته می شود که کنترل شرکتی )تملک حداقل 

کشورهای توسعه یافته یا درحال توسعه ، شرکت ها معمولاً خانوادگی هستند  ( در بسیاری از2449اختیاردارند )آریفین، 

در شرکت های خانوادگی نسبت به شرکت های سهامی عام ، مسائل نمایندگی کمتری به چشم می خورد زیرا تضاد 

ر سبب می شود که منافع کمتری بین مالک و مدیر وجود دارد از این رو هزینه ها ی کنترل در آن ها کمتر است و این ام

این شرکت ها مؤثر و کارآمدتر بوده و ارزش بازار بیش تری داشته باشند اگر مالکیت خانوادگی بیانگر یه ساختار 

(. اما اگر این گونه 3934سازمانی کارا باشد، آنگاه مدیریت سود فرصت طلبانه محدود خواهد شد )احمدپور و منتظری، 

باشند،ممکن است این الگو حفظ نشود در این شرکت ها انگیزه زیادی برای سلب شرکت ها متعلق به یه گروه تجاری 

مالکیت از سهامداران اقلیت و مدیریت سود فرصت طلبانه وجود دارد شرکت های خانوادگی از طریق ساختار مالکیت 

به این دلیل است که هرمی و گروه های تجاری خود، می توانند از سهامداران اقلیت، سلب مالکیت کنند این رخدادها 

این گونه شرکت ها توسط مالکانی استثمارشده اند که از آن ها برای جمع آوری وجوه او عموم و انتقال به شرکت های 

 دیگر در گروه تجاری استفاده می کنند.

 کوته بینی مدیریت

ها تأثیرگذارد، پدیده کوته بینی یکی از عواملی که میتواند بر رفتار و تصمیمات مدیران و سرمایه گذاران در بازار    

است که کارایی بازار را تهدید کرده و منجر به تصمیمات مبتنی بر عملکرد کوتاه مدت بازار میشود. مدیران مدیران 

کوته بین عایدات فعلی و قیمت سهام شرکت را افزایش میدهند، که این امر به از دست دادن مزایای بلندمدت منجر می 

ز بین رفتن ارزش شرکت پیامد مورد انتظاری است که با کاهش رشد درآمد و سوددهی همراه است. گردد. تخریب و ا

بورس اوراق بهادار تهران در سالهای اخیر با نوسانات زیادی همراه بوده و میتوان یکی ازدلایل آن را تصمیمات کوته 

ی حاکم بر کشور و عدم توانایی پیش بینی آینده بینانه و محتاطانه سرمایه گذاران دانست. به دلیل شرایط ویژه اقتصاد

رود که عایدات آتی بلندمدت شرکتها از اهمیت چندانی برای  بلندمدت توسط سرمایه گذاران و تحلیل گران، انتظار می

به سرمایه گذاران برخوردار نباشد و آنها رفتاری کوته بینانه داشته باشند. در چنین شرایطی آنان ترجیح میدهند، تنها 

دنبال عایدات کوتاه مدت باشند. به همین منظور مدیران در مواجهه با سودآوری تحت فشارهستند، زیرا سرمایه گذاران 

 (.2430چیزی جز سودآوری فعلی شرکت را نمی بینند )تانگ و همکاران،

 ارتباطات سیاسی

جهان شد این نظریه نه  م وارد متون اقتصادینظریه اقتصاد سیاسی از نیمه دوم قرن بیستم با گسترش و نفوذ مکتب لیبرالیس

شناسان نیز آثاری در بسط و توضیح این نظریه  تنها مورد توجه اقتصاددانان و سیاست مداران واقع شده است بلکه جامعه

تصمیم  ارائه داده اند. بر اساس این نظریه اقتصاد و سیاست تاثیر متقابل بر یکدیگر دارند این به این معناست که فعالیت و



 0 تهران بهادار اوراق بورس در دهش پذیرفته های شرکت در مدیریت بینی کوته و خانوادگی مالکیت بین رابطه بر سیاسی ارتباطات تاثیر

 

گیری های سیاسی تاثیر متقابل بر یکدیگر دارند. این به این معنا است که فعالیت و تصمیم گیری های سیاسی تاثیر 

)  3(. به اعتقاد فیسمن 3930مستقیم و غیر مستقیم بر فعالیت های اقتصادی و برعکس دارند )مهدی فرد و همکاران، 

قتصادی شرکت، عامل اصلی سودآوری شرکت در کشورهای آسیای روابط سیاسی در مقایسه با پایه های ا )2443

شرقی و در حال توسعه است، او معتقد است که عایدات شرکت های دارای روابط سیاسی به طور گسترده تحت تاثیر 

تصمیمات دولتی قرار دارد،که علایق آنها را مورد توجه قرار می دهد. در شرکت های دارای روابط سیاسی دسترسی به 

منابع سرمایه بستگی به سود گزارش شده نداره .زیرا روابط سیاسی منجر به دسترسی آسان به اعتبار و منابع سرمایه از 

(. نشانه های مدیریت سیاسی شرکت های عبارتند 2432بوباکری و همکاران،(بانک های تحت تملک دولت می گردد 

نند این نوع نهادهای سیاسی، یا وجود سهامدار عمده )دارای از وجود اعضای هیئت مدیره وابسته به دولت . مجلس و ما

حداقل ده درصد سهام دارای حق رای( دولتی و شبه دولتی. این متغیر با بررسی دقیق یادداشت های همراه صورت های 

مالی و گزارش هیئت مدیره به مجمع عمومی از طریق شناسایی مدیرعامل. اعضای هیئت مدیره، سهامداران عمده، 

(. یکی 2436اشخاص وابسته و اشخاص در تعامل با شرکت های نمونه به انحای گوناگون صورت پذیرفت)لی و وانگ، 

دیگر از معیار هایی که در تحقیقات اخیر برای اندازه گیری ارتباط سیاسی مورد استفاده قرار گرفته است .معیار بدهی 

( نشان داده است که ارتباط 2446، و فان و وانگ، 2448ان،بلند مدت می باشد. مطالعات متعدد مانند)فان و همکار

سیاسی بیشتر شرکت ها باعث می شود تا فرصت دسترسی شرکت ها به منابع بلند مدت و کم هزینه تر فراهم شود و در 

 )2430نتیجه در شرکت های با ارتباط سیاسی بالاتر، نسبت بدهی های بلندمدت بیشتر گردد )لین و همکاران، 

 نه داخلی پژوهشپیشی

ای تاثیر کوته بینی مدیریت و مدیریت سود بر بازده سهام پرداختند. نتایج  ( به بررسی مقایسه3043مرادی و همکاران )

مدت بازدهی مثبتی خواهد داشت، اما در بلندمدت  پژوهش حاکی از آن است که کوته بینی مدیریت، اگرچه در کوتاه

ذارد. همچنین مقایسه آثار کوته بینی مدیران و مدیریت سود بر بازده سهام حاکی از گ بر بازده سهام شرکت اثر منفی می

 آن است که مدیریت کوته بین نسبت به مدیریت سود، پیامدهای منفی بیشتری برای شرکت دربردارد.

یج نشان داد که ( به بررسی تأثیر ارتباطات سیاسی بر سیاست های تأمین مالی پرداختند. نتا3933صالح نیا و همکاران)

ارتباطات سیاسی بر نسبت بدهی های کوتاه مدت، نسبت بدهی های بلندمدت، نسبت مجموع بدهی ها و هزینة بدهی 

تأثیر مثبت و معناداری دارد. همچنین، یافته ها بیان می کنند ارتباطات سیاسی بر رتبة اعتباری شرکتها تأثیر منفی معناداری 

 دارد.

به ارزیابی اثر ساختار مالکیت شرکت های خانوادگی بر پاداش هیات مدیره تحت تاثیر  (3938محمدی و همکاران)

ارتباطات سیاسی در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند. نتایج نشان داد که میان شرکت های خانوادگی و پاداش هیات 

اعضای خانوادگی در شرکت تاثیر مدیره رابطه ی معناداری وجود دارد. همچنین مالکیت نهادی و بیشتر بودن سهام 

معناداری بر رابطه مذکور دارد. در نهایت، نتایج پژوهش حاکی از آن است که ارتباطات سیاسی تاثیر معناداری بر رابطه 

 میان شرکت های خانوادگی و پاداش هیات مدیره دارد.

ها با سود نقدی و بازده سهام در  ( به بررسی رابطه بین ارتباطات سیاسی شرکت3938رهنمای رودپشتی و همکاران)

دهد که بین ارتباطات سیاسی  های تحقیق نشان می های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند. یافته شرکت

داری وجود دارد. به عبارتی با افزایش ارتباطات سیاسی، سود نقدی تقسیمی  و سود نقدی سهام رابطه مثبت و معنی
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دار بین ارتباطات سیاسی و بازده سهام است. به  های تحقیق بیانگر رابطه مثبت و معنی همچنین یافته یابد. افزایش می

یابد.این نتایج دلالت بر این دارد که ارتباط سیاسی  ها افزایش می عبارتی با افزایش ارتباطات سیاسی، بازده سهام شرکت

 ه های سهام در نظر گرفته شود. تواند به عنوان عاملی مهم در زمینه سود نقدی و بازد می

های پذیرفته شده در بورس  ( به بررسی تأثیرکوته بینی مدیران برعملکرد مالی آتی شرکت3938تهرانی و همکاران)

های بینی مدیران بر عملکرد مالی آتی شرکتبهادار تهران پرداختند. نتایج پژوهش تأثیر مثبت و معنادار کوته  اوراق 

بینی مدیران، عملکرد دهد. به بیان دیگر در صورت وجود کوته ورس اوراق بهادار تهران را نشان میپذیرفته شده در ب

 های نمونه بهبود یافته است. مالی آتی شرکت

 پیشینه خارجی پژوهش

( به بررسی ارتباطات سیاسی شرکت بر رابطه بین مالکیت خانوادگی و کوته بینی مدیریت 2424ایمان و همکاران )

دهد که شرکتهایی که دارای مالکیت خانوادگی کمتری هستند، بیشتر درگیر کوتاه بینی  ند. نتایج آنها نشان میپرداخت

مدیریت هستند.یعنی با افزایش مالکیت خانوادگی، کوتاه بینی مدیریت کاهش می یابد. همچنین نتایج نشان می دهد 

 وته بینی مدیریت تاثیر منفی دارد ارتباطات سیاسی باعث بر  رابطه میان مالکیت خانوادگی و ک

(  به بررسی تاثیر ارتباطات سیاسی بر هموارسازی سود پرداختند. نتایج تحقیق نشان داد ارتباطات 2433والید و همکاران)

 سیاسی بر هموارسازی سود تاثیر دارد.

یره پرداختند. نتایج نشان داد ( به بررسی بین ارتباط سیاسی مدیران بر عملکرد و پرداخت هیات مد2438وو و همکاران)

که ارتباط سیاسی مدیران بر عملکرد شرکت مثبت رابطه معناداری وجود دارد. همچنین که ارتباطات سیاسی مدیران بر 

 پرداخت هیات مدیره تاثیری مثبت دارد.

حقیق نشان داده اســت (  به بررسی کوته بینی مدیریتی پرداخته شــده اســت نتایج این ت2438چاکرابورام و همکاران )

های زمانی مختلف تأثیرگذار اســت و  که کوته بینی در مقابل سرمایه گذاریهای بلند مدت بر ارزش شرکت در افق

 همچنین بر بازده سهام بلند مدت و کوتاه مدت شرکت نیز تأثیر بسزایی دارد.

بینی مدیران  سازی گزارشگری مالی بر کوته(  به مطالعه و بررسی تأثیر تکرار دفعات افشا2438کرفت و همکاران ) 

های بزرگ اقتصادی، کاهش  گذاری اند. آنها معتقدند که افزایش تکرار گزارشگری مالی منجر به کاهش سرمایه پرداخته

 گردد. وری، کاهش رشد فروش و بروز رفتارهای کوته بینانه مدیران می بهره

بررسی تاثیر ارتباطات سیاسی بر مدیریت سود واقعی و  "ندر تحقیق خود تحت عنوا 9(2438وانگ و همکاران )

را بررسی کردند. آنها به این نتیجه گیری رسیدند که که ارتباطات سیاسی شرکتها  "مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی

بر مولفه  بر مولفه های مدیریت سود بر اساس اقلام تعهدی اختیاری تاثیر گذار است.و همچنین ارتباطات سیاسی شرکتها

 های مدیریتسودتاثیر گذار است.

 مدیریت مالکیت، در خانوادگی مشارکت چگونه که است شده بررسی مقاله این ( در2438همکاران) و لیو

 ی مسئولیت ها فعالیت طریق از غیرمستقیم و مستقیم شود مدیریت در آن مشارکت بر واحدتجاری حاکمیت یا و

 مسئولیت های فعالیت اجرای به بیشتری تمای خانوادگی تجاری اد که واحدهاینتایج نشان د دارد تاثیر اجتماعی

 نظر در با گذشته مطالعات برخلاف کند می کمک ها آن به ارزش و موقعیت در حفظ امر ن ای که دارند اجتماعی

                                                           
3
. Alina., 2015 
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 اقلام سود مدیریت با معناداری ارتباط شرکت اجتماعی مسئولیت که شد مشاهده مشارکت خانوادگی ثیر تا گرفتن

 ندارد واقعی سود یا مدیریت و ی تعهد

( به بررسی ارزش شرکت در شرکتهای خانوادگی پرداختند. نتایج پژوهش حاکی از آن است 2430نادین و همکاران)

که ارزش در شرکتهای خانوادگی می تواند از طریق اهداف، منابع و ساختار حکومت ایجاد شود که همه این ها معمولاً 

 واده تحت تأثیر قرار می گیرد. توسط خان

 روش شناسی پژوهش

 پس رویدادی علی از نوع پژوهش، به عنوان توجه با روش شناسی لحاظ از و است سرمایه بازار در پژوهش این حوزه

 میخواهد پژوهشگر پژوهشها نوع این در .میپذیرد انجام متغیرها بین رابطه از کسب اطلاع برای تحقیقات نوع میباشد این

 دنبال بررسی به ارتباط وجود صورت در و خیر یا دارد وجود همبستگی و رابطه اطلاعات از گروه دو آیا بین که بداند

 از و توصیفی روش حاضر از نظر پژوهش لذا .است وابسته متغیر بر مستقل متغیر تأثیر (منفی یا مثبت( چگونگی و میزان

 و مجموعه کتب به مراجعه با کتابخانه ای به صورت پژوهش ینهپیش و موضوع ادبیات گردآوری .است همبستگی نوع

 یادداشت های و مالی از صورتهای متغیرها محاسبه جهت لازم داده های به منظور جمع آوری و پذیرفت صورت مقالات

 داده جمع آوری از بعد. گردید استفاده نوین فشرده ره آورد لوح و تهران بهادار اوراق بورس رسمی سایت در مندرج

تجزیه  و پژوهش های فرضیه آزمون جهت و سپس گرفت اکسل صورت نرم افزار در متغیرها محاسبات لازم های

 .شد استفاده  EVIEWS ایهنرم افزار از داده ها وتحلیل

 جامعه آماری و روش انتخاب نمونه:

 در .میباشد. . شرکت ( 094) هرانت بهادار اوراق بورس در شرکتهای پذیرفته شده کلیه شامل تحقیق این آماری جامعه

 سیستماتیک حذف روش از باشد، موردنظر آماری جامعه از مناسب یک نماینده آماری نمونه اینکه برای پژوهش این

 کرده احراز را معیارها کلیه شرکتی درصورتیکه و گرفته شده نظر در زیر معیار 5 منظور برای این .است استفاده شده

 .میشوند حذف مابقی و انتخاب شده پژوهش نمونه باشد به عنوان

 .باشد فعال بورس در 3043سال پایان تا و پذیرفته شده بورس در 3930 سال از قبل شرکت .3

 و و سرمایه گذاری مالی مؤسسات بانکها، لیزینگ، بیمه، هلدینگ، ایهشرکت فعالیت خاص ماهیت دلیل به .2

 .نباشد یاد شده جز شرکتهای انتخابی شرکت گانی،بازر و تولیدی شرکتهای با آنها قابل ملاحظه تفاوت

 .باشد نداشته مالی سال تغییر پژوهش زمانی بازه طی و باشد اسفند 29 به منتهی شرکت مالی سال .9

 بیش سال، طی یک آنها معاملاتی نماد)  باشد حضورداشته بورس در فعال به طور پژوهش زمانی دوره طی در .0

 .)باشد نشده متوقف ماه 9

 .باشد دسترس در  3043تا  3930در بازه زمانی  شرکتها مالی تاطلاعا .0

شرکت به عنوان جامعه غربالگری شده باقیمانده است. که همه آن  348تعداد عد از مدنظر قرار دادن کلیه معیارهای بالا، ب

شرکت  –سال  3488به  3043لغایت  3930طی بازه زمانی  مشاهدات ماها به عنوان نمونه انتخاب شده اند. از این رو 

 شرکت( می رسد. 396×سال  8)
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 فرضیه پژوهش:

 .بین مالکیت خانوادگی و کوته بینی مدیریت رابطه وجود دارد فرضیه اول:

 ارتباطات سیاسی شرکت بر رابطه بین مالکیت خانوادگی و کوته بینی مدیریت تاثیردارد . فرضیه دوم:

 رت زیر می باشد:بصوه جهت آزمون فرضیو رگرسیونی  مدل آماری 

(مدل آماری ذیل 2424در این پژوهش برای بررسی فرضیه، با الهام از  مقاله مدل مفهومی پژوهش ایمان و همکاران )

 وتحلیل مورداستفاده قرار میگیرد: جهت تجزیه

 مدل اول: 

R: 𝑖,t+1=β0+β1 Family𝑖,t + β2 Size it+ β3 LEV it+ β4 ROA it+ β4 LOSS it+ εit                
 مدل دوم: 

R 𝑖,t+1=β0+ β1Family𝑖,t + β2 PCF it+ β3 Family it *PCF it + β4 Size it+ β5 LEV it+ 

β6 ROA it+ β7 LOSS it+ εit 

 اجزای مدل فوق عبارتند از:

R: کوته بینی مدیریت درشرکت :i  در سالt؛ 

Familyمالکیت خانوادگی در شرکت :i  ام در سالt؛ 

PCFارتباطات سیاسی در شرکت :i  در سالt؛ 

Size:  اندازه شرکتi ام در سالt  ؛ 

LEV اهرم مالی شرکت :i ام در سالt   ؛ 

ROA بازده دارایی در شرکت:i  در سالt   ؛ 

 LOSSزیان شرکت در شرکت :i  در سالt                                                  ؛ 

εitن؛ و: خطای معادله رگرسیو 

β ..ارزش ارتباطی متغیرها : 

 متغیرها:

 متغیرهای وابسته:

 ( :R) کوته بینی مدیریت

بین، ابتدا لازم است سطح مورد انتظار بازده سهام، هزینه بازاریابی و هزینه  های کوتهبرای شناسایی و تعیین شرکت 

بط زیر برآورد نماییم)راعی و همکاران، تحقیق و توسعه را برای هر شرکت در دوره زمانی پژوهش با استفاده از روا

3986) 

  
 :آن در که

 :Ritنشان دهنده بازده سهام i در دوره t 

Pit: قیمت سهام i در دوره t 

Dit: سود تقسیمی سهام 
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M :آورده نقدی صاحبان سهام و 

∝it : نسبت افزایش سرمایه شرکتi  در دورهt باشد می. 

( بر اساس بازده بازار و نیز بازده غیرعادی اصلاح شده بر اساس RETشده) در مدل پژوهش از بازده غیرعادی اصلاح

 (.3382اندازه به عنوان متغیر وابسته استفاده شده است)اندرسون، 

 
  :که در آن

ROAi,t شود؛ ها سنجیده می ها که بر اساس نسبت سود خالص به جمع دارایی : نرخ بازده دارایی 

Mktgi,t ها؛ و اریابی و فروش به جمع داراییهای باز : نسبت هزینه 

R&Di,t ها. های تحقیق و توسعه به جمع دارایی : نسبت هزینه 

 متغیر مستقل:

 : (Family) مالکیت خانوادگی 

درصد سهام دارای حق رأی شرکت های نمونه به طور مستقیم یا غیرمستقیم توسط یک خانواده 24چنانچه حداقل 

 و در غیر این صورت به آن عدد صفر اختصاص پیدا می کند.نگهداری شود، به متغیر عدد یک 

 متغیرهای کنترلی:

 بدهیهای دفتری ارزش تقسیم از شرکت مالی اهرم گیریاندازه برای پژوهش، دراین شرکت: مالی اهرم .3

 .(3934 نیسی، سینایی و) شودمی استفاده هادارایی کل بر بلندمدت

-اندازه برای هادارایی کل نپری لگاریتم از است، گرفته صورت( 2448) لی براساس پژوهش شرکت: اندازه .2

  .است شده استفاده "شرکت اندازه"متغیر گیری

 از طریق نسبت سود خالص به کل دارایی ها بدست می آید.:  بازده دارایی ها .9

اگر شرکت زیان خالص گزارش کرده باشد عدد یک و در غیر این صورت عدد صفر  زیان دهی شرکت : .0

 اشد.می ب

 متغیر تعدیل گر:

 ( :PCFارتباطات سیاسی ) 

درصد سهام دارای حق رأی شرکت های نمونه به طور مستقیم یا غیرمستقیم توسط یک خانواده 24چنانچه حداقل 

 نگهداری شود، به متغیر عدد یک و در غیر این صورت به آن عدد صفر اختصاص پیدا می کند.

 آمار توصیفی

نامند. این مبحث مشتمل است بر  آمار توصیفی می معمولاًها را  ی داده صیات مهم مجموعهخلاصه کردن و توضیح خصو

های عددی گرایش به مرکز و  ی شاخص ی نمودار و محاسبه یلهوس بهها  ها در قالب جداول، نمایش آن فشرده کردن داده

 .ها است ه پژوهش و تحلیل آنی پارامترهای جامعه یا نمون تفرق یا پراکندگی. هدف از این زیر بخش محاسبه
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 آمار توصیفی متغیرهای پژوهش  -1جدول 

های  شاخص نام و تعداد متغیرها

 مرکزی

 های کشیدگی شاخص

 متغیرها
علامت 

 اختصاری
 میانه میانگین تعداد

انحراف 

 معیار
 بیشینه کمینه کشیدگی چولگی

 R 3488 4226 3 4203 3226 2206 4 3 کوته بینی

مالکیت 

 دگیخانوا
FAMILY 3488 42392 4 4223 3263 9260 4 4 

 Lev 3488 4269 4260 4222 4292- 9230 4240 4233 اهرم مالی

 Size 3488 30284 30202 3203 4283 0243 33234 33230 اندازه شرکت

 ROA 3488 4233 4236 4230 4289 9260 4204- 4283 بازده دارایی

 LOSS 3488 4268 3 4209 4283- 2242 4 3 زیان شرکت

 

 ( توزیع فراوانی متغیر ارتباطات  سیاسی2جدول )

علامت  نام متغیر

 اختصاری

 عدم وجود وجود

 درصد تعداد درصد تعداد

 PCF 938 39/23 883 88/83 ارتباطات سیاسی

 

  :های تحقیقتحلیل توصیفی متغیر 

حراف معیار آن یک باشد. اما اگر همه داده های منحنی نرمال استاندارد منحنی نرمالی است که میانگین آن صفر و ان

آماری یکسان باشند انحراف معیار برابر با یک است. اما در عمل چنینی چیزی بسیار کم اتفاق می افتد؛ و داده ها معمولا 

 از توزیع نرمال برخوردار نیستند.

شان دهنده نقطه تعادل و از بین شاخصهای مرکزی بیان شده، میانگین مهمترین آنها محسوب می شود که ن -3

که میزان چولگی  توزیع است. میانگین شاخص مناسبی برای نشان دادن مرکزیت داده ها است. از آنجایی مرکز ثقل

کند. همچنین اگر چولگی  ها را بیان می توزیع نرمال برابر با صفر است، چولگی نزدیک به صفر، نرمال بودن توزیع داده

 تر باشد، آن توزیع متغیر مطلقاً نرمال نخواهد بود. بزرگ 2 تر و از کوچک -2متغیری از 

توان حدس زد. اگر مقدار میانگین از  ها نیز می ی آن ها را از مقدار میانگین، میانه و مقایسه شکل توزیع داده  -2

 د.ها چوله به راست و در حالت برعکس چوله به چپ هستن تر باشد، داده توجهی بزرگ ی قابل اندازه میانه به

دهد. هر چه مقدار انحراف معیار کمتر  مقدار انحراف معیار، کمینه و بیشینه نیز پراکندگی داده را نشان می  -9

دهد و در  ها حول میانگین متغیر متمرکزترند. پراکندگی کمتر میزان اعتماد به مقدار میانگین را افزایش می باشد، داده
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های حول میانگین نیستند و دور از میانگین  رگ باشد، دادهحالت برعکس کاهش. درواقع اگر انحراف معیار بز

 اند.  پراکنده

است( در  9همچنین کشیدگی معیاری از تیزی منحنی در نقطه ماکزیمم است. ) کشیدگی توزیع نرمال برابر  -0

 نیستندنباشند داده ها از توزیع نرمال برخوردار9حالت کلی چنانچه چولگی و کشیدگی به ترتیب نزدیک به صفر و  

در میان متغیرهای پژوهش اهرم مالی و زیان شرکت که میانه آن ها بزرگتر از میانگین است دارای چولگی منفی هستند. 

با توجه به مثبت بودن ضریب چولگی سایر می توان گفت که توزیع متغیرهای یاد شده دارای چوله به راست هستند. 

یشترین پراکندگی نسبت به توزیع نرمال است. میانگین کوته بینی مدیران ( دارای ب3203دارایی شرکت با انحراف معیار )

درصد شرکتها حداقل بیـست درصـد از سـهام آنها بـه صورت فردی یا گروهی،  39( می باشد. همچنین در 4226برابر با )

یأت مدیره و یا مدیر در دست اعضای خانواده یک بوده است و یا حداقل یکی از اعضای نسبی یا سببی خانواده، عضو ه

( می باشد و بازده دارایی های شرکتها به طور متوسط در 4269اجرایـی بـوده است. میانگین اهرم مالی شرکتها برابر با )

درصد از شرکتها حداقل یکبار در طی سال مالی زیان گزارش کرده  68درصد بوده است. همچنین در حدود  33حدود 

نمونه مورد  938شرکت مورد مطالعه، در  –سال  3488سیاسی نیز نشان میدهد که از  اند . میانگین شاخص ارتباطات

درصد یا بیش تر( از شخصیت های  34درصد از شرکتها، سهامداران عمده شرکت )با مالکیت  23مطالعه یا به عبارتی در 

 وابسته به دولت بوده است.

 پژوهش اول برازش مدل مربوط به فرضیه 
 واریانسبررسی ناهمسانی 

شود. در مقابل به یک دنباله از  واریانس نامیده می های متفاوتی باشد ناهم در آمار، متغیرهای تصادفی که دارای واریانس

 گویند اگر دارای واریانس ثابتی باشند. متغیرهای تصادفی واریانس همسان می

جود ندارد. اگر مقدار احتمال آزمون از پاگان بیان میکند که مشکل ناهمسانی واریانس و –فرضیه صفر آزمون بروش 

 ی واریانس وجود ندارد. نو در نتیجه رگرسیون مشکل ناهمسارد می شودباشد فرضیه صفر را کمتر ج درصد نپ

 نتایج آزمون همسانی واریانس فرضیه اول پژوهش -3جدول 

 نتیجه   احتمال  آماره آزمون فرضیه صفر

 فرض صفر رد 424444 22300 گانپا -بروش  همسانی واریانس بین خطاها

پاگان در سطح خطای پنج درصد فرضیه صفر این آزمون رد نشده است و در  –ش ا توجه به نتایج حاصل از آزمون برب

 نتیجه در رگرسیون ها مشکل ناهمسانی واریانس وجود ندارد.

 بررسی خودهمبستگی سریالی

ها  های اخلال متناظر با آن هرگاه دو مقدار متفاوت برای متغیرهای مستقل را در نظر بگیریم، فرض بر این است که جمله

 .های اخلال خودهمبستگی ندارند گوییم که جمله اند. در چنین حالتی می از یکدیگر مستقل

گویند که اگر به یک دوره قبل  همبستگی میوابسته باشد خود خودش های قبل اگر یک متغیر به متغیرهای دوره یا دوره

 .تر وابسته باشد همبستگی آن دوره یا سریالی گویند های قبل و اگر به دوره مرتبه اول وابسته باشد خودهمبستگی

 پژوهش اول فرضیه نتایج آزمون دوربین واتسون  -4جدول 

 گیری نتیجه آزمون ی نتیجه آزمون ی آماره
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 ندارد وجود خطاها بین تگیهمبس صفر فرض پذیرش 2243

شود، زیرا  بینیم که فرض صفر در مدل پذیرفته می پژوهش می  واتسون برای مدل –ی دوربین  با نگاهی به مقدار آماره

 باشد. پس بین خطاهای این مدل همبستگی وجود ندارد. می 0/2و  0/3ها بین  ی دوربین واتسون برای آن مقدار آماره

 انتخاب مدل

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

عرض از مبدأ برای تمام شرکتها متفاوت است که در این   و در حالت دوم ینگاست که در این صورت با روش پول

 کنیم.  لیمر استفاده می -ون اف شود. برای شناسایی دو حالت مذکور از آزم حالت روش پانل انتخاب می

 پژوهش اول فرضیه آزمون چاو یا لیمر جینتا -5جدول 

 نتیجه آزمون P-Value آزمونمقدار آماره  آزمون اثرات

 42390 00/33 مریل F آزمون
 رد فرض صفر 

 تلفیقیاستفاده از مدل 

(، 4444/4) باشد یم 40/4از  بیشترآزمون  نیا P-Valueمقدار  که ییازآنجا مر،یل Fحاصل از آزمون  جیتوجه به نتا با

لذا استفاده شود. پولینیگ  ) تلفیقی(  یها شده و لازم است در برآورد مدل از روش داده تاییدعرض از مبدأها  یهمسان

  0لازم است برای انتخاب الگوی اثرات ثابت یا اثرات تصادفی آزمون هاسمن انجام شود. نتایج آزمون هاسمن در جدول 

 شود. شاهده میم

 پژوهش اول فرضیه آزمون هاسمن جینتا -6جدول 

X آزمونآماره 
2 P-Value نتیجه آزمون 

93/03 4444/4 
 رد فرض صفر

 پانل با اثرات ثابت

 باشد یم 40/4کمتر از  زیآزمون ن نیا P-Valueمقدار  که ییحاصل از آزمون هاسمن، ازآنجا جیبا توجه به نتا نیهمچن

 روش اثرات ثابت بکار برده شود.  ستیبا یدر برآورد م نیرا(، بناب4444/4)

 پژوهش اول فرضیهمدل برازش برآورد رگرسیونی 

خطی برآورد رگرسیونی  آمده در بخش ناهمسانی واریانس، خودهمبستگی و هم دست در این بخش با توجه به نتایج به

خطی در  خودهمبستگی بین خطاها و هم وواریانس  که در مدل پژوهش مشکل ناهمسانی شود. با توجه به این انجام می

 های رگرسیونی برقرار هستند. فرض مدل وجود نداشت، بنابراین، تمام پیش

 پژوهش اول فرضیه نتایج برآورد مدل -7جدول 

مقدار احتمال     آماره Z مقدار ضرایب متغیر  نتیجه 

FAMILY 4289-  8238-  معنی دار و منفی 42444 

Lev 4238 6238 42444 معنی دار و مثبت 

Size 4209 3228 42328 بی معنی 

ROA 4238-  2263-  معنی دار و منفی 42498 
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مقدار احتمال     آماره Z مقدار ضرایب متغیر  نتیجه 
LOSS 4206 92490 42443 معنی دار و مثبت 

عرض از مبدا 
(C) 

 بی معنی 42339 3209 2206

 42444 مقدار احتمال آماره درستنمایی 38292 آماره درست نمایی

 4229 (R2)مک فادان

 

 داری کل مدلمعنا

 باشد: صورت زیر می داری کل مدل به فرض صفر و فرض مقابل معنی

 داری وجود ندارد. : مدل معنی  

 داری وجود دارد. : مدل معنی  

و در سطح  92/38ی نسبت درستنمایی برابر  در جدول بالا مدل با رگرسیون لاجیت برآورد شده است که آماره

 30است، بنابراین فرض صفر در سطح اطمینان  40/4که این مقدار کمتر از  آمد. ازآنجایی به دست 444/4داری  معنی

 داری وجود دارد. درصد مدل معنی 30شود، یعنی در سطح اطمینان  درصد رد می

 گردد.  درصد از تغییرات توسط متغیرهای وارد شده در مدل تبیین می 29ضریب تعیین مدل نیز گویای آن است که 

 2243ن نتایج برآورد آماره دوربین واتسون در جهت تایید استقلال اجزای خطا نشان از برآورد این آماره با مقـدار  همچنی 

 قرار دارد. 220تا  320دارد که در محدوده مناسب 

 برازش مدل مربوط به فرضیه دوم پژوهش  
 بررسی ناهمسانی واریانس

شود. در مقابل به یک دنباله از  واریانس نامیده می متفاوتی باشد ناهم های در آمار، متغیرهای تصادفی که دارای واریانس

 گویند اگر دارای واریانس ثابتی باشند. متغیرهای تصادفی واریانس همسان می

پاگان بیان میکند که مشکل ناهمسانی واریانس وجود ندارد. اگر مقدار احتمال آزمون از  –فرضیه صفر آزمون بروش 

 شد فرضیه صفر را رد می شودو در نتیجه رگرسیون مشکل ناهمسانی واریانس وجود ندارد. پنج درصد کمتر با

 پژوهش دومنتایج آزمون همسانی واریانس فرضیه  -8جدول 

 نتیجه   احتمال  آماره آزمون فرضیه صفر

 رد فرض صفر 424444 32803 پاگان -بروش  همسانی واریانس بین خطاها

پاگان در سطح خطای پنج درصد فرضیه صفر این آزمون رد نشده است و در  –آزمون برش  با توجه به نتایج حاصل از

 نتیجه در رگرسیون ها مشکل ناهمسانی واریانس وجود ندارد.

 بررسی خودهمبستگی سریالی

ها  ا آنهای اخلال متناظر ب هرگاه دو مقدار متفاوت برای متغیرهای مستقل را در نظر بگیریم، فرض بر این است که جمله

 .های اخلال خودهمبستگی ندارند گوییم که جمله اند. در چنین حالتی می از یکدیگر مستقل
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گویند که اگر به یک دوره قبل  وابسته باشد خودهمبستگی می خودش های قبل اگر یک متغیر به متغیرهای دوره یا دوره

 .ته باشد همبستگی آن دوره یا سریالی گویندتر وابس های قبل و اگر به دوره مرتبه اول وابسته باشد خودهمبستگی

 پژوهش دوم فرضیه نتایج آزمون دوربین واتسون  -9جدول 

 گیری نتیجه آزمون ی نتیجه آزمون ی آماره

 ندارد وجود خطاها بین همبستگی صفر فرض پذیرش 2249

شود، زیرا  فر در مدل پذیرفته میبینیم که فرض ص پژوهش می  واتسون برای مدل –ی دوربین  با نگاهی به مقدار آماره

 باشد. پس بین خطاهای این مدل همبستگی وجود ندارد. می 0/2و  0/3ها بین  ی دوربین واتسون برای آن مقدار آماره

 انتخاب مدل

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

عرض از مبدأ برای تمام شرکتها متفاوت است که در این   ه در این صورت با روش پولینگ و در حالت دوماست ک

 کنیم.  لیمر استفاده می -شود. برای شناسایی دو حالت مذکور از آزمون اف  حالت روش پانل انتخاب می

 پژوهش دوم فرضیه آزمون چاو یا لیمر جینتا -11جدول 

 نتیجه آزمون P-Value آزمونره مقدار آما آزمون اثرات

 42632 88/30 مریل F آزمون
 رد فرض صفر 

 استفاده از مدل تلفیقی

(، 4444/4) باشد یم 40/4از  بیشترآزمون  نیا P-Valueمقدار  که ییازآنجا مر،یل Fحاصل از آزمون  جیتوجه به نتا با

لذا استفاده شود. پولینیگ  ) تلفیقی(  یها روش دادهشده و لازم است در برآورد مدل از  تاییدعرض از مبدأها  یهمسان

  0لازم است برای انتخاب الگوی اثرات ثابت یا اثرات تصادفی آزمون هاسمن انجام شود. نتایج آزمون هاسمن در جدول 

 شود. مشاهده می

 پژوهش دوم فرضیه آزمون هاسمن جینتا -11جدول 

X آزمونآماره 
2 P-Value نتیجه آزمون 

30/90 4444/4 
 رد فرض صفر

 پانل با اثرات ثابت

 باشد یم 40/4کمتر از  زیآزمون ن نیا P-Valueمقدار  که ییحاصل از آزمون هاسمن، ازآنجا جیبا توجه به نتا نیهمچن

 روش اثرات ثابت بکار برده شود.  ستیبا یدر برآورد م نی(، بنابرا4444/4)

 دوم پژوهش  برآورد رگرسیونی برازش مدل فرضیه

خطی برآورد رگرسیونی  آمده در بخش ناهمسانی واریانس، خودهمبستگی و هم دست ر این بخش با توجه به نتایج بهد

خطی در  که در مدل پژوهش مشکل ناهمسانی واریانس و خودهمبستگی بین خطاها و هم شود. با توجه به این انجام می

 قرار هستند.های رگرسیونی بر فرض مدل وجود نداشت، بنابراین، تمام پیش
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 پژوهش فرضیه دوم نتایج برآورد مدل -12جدول 

مقدار احتمال     آماره Z مقدار ضرایب متغیر  نتیجه 

FAMILY 4220- 6238- 42444 معنی دار و منفی 

PCF 3292 02430 42444 معنی دار و مثبت 

PCF * 
FAMILY 

 معنی دار و مثبت 42406 2240 4208

Lev 4243 3200 42444 دار و مثبت معنی 

Size 42486 3246 42369 بی معنی 

ROA 4292- 2232- 42403 معنی دار و منفی 

LOSS 3240 0260 42444 معنی دار و مثبت 

عرض از مبدا 
(C) 

 بی معنی 42460 3288 3209

 42444 مقدار احتمال آماره درستنمایی 349228 آماره درست نمایی

 4228 (R2)مک فادان

 

 لمعناداری کل مد

 باشد: صورت زیر می داری کل مدل به فرض صفر و فرض مقابل معنی

 داری وجود ندارد. : مدل معنی  

 داری وجود دارد. : مدل معنی  

و در سطح  28/349ی نسبت درستنمایی برابر  در جدول بالا مدل با رگرسیون لاجیت برآورد شده است که آماره

 30است، بنابراین فرض صفر در سطح اطمینان  40/4که این مقدار کمتر از  نجاییبه دست آمد. ازآ 444/4داری  معنی

 داری وجود دارد. درصد مدل معنی 30شود، یعنی در سطح اطمینان  درصد رد می

 گردد.  از تغییرات توسط متغیرهای وارد شده در مدل تبیین می 4228ضریب تعیین مدل نیز گویای آن است که

 2249د آماره دوربین واتسون در جهت تایید استقلال اجزای خطا نشان از برآورد این آماره با مقـدار  همچنین نتایج برآور 

 قرار دارد. 220تا  320دارد که در محدوده مناسب 

 و پیشنهاد هانتیجه گیری 

هم در تحقیقات نشان می دهد که مشارکت خانواده ها در تجارت و بازار سرمایه هم در کشورهای در حال توسعه و 

کشورهای توسعه یافته رواج پیدا کرده است  و اعضای خانواده ها  معمولاً به موقعیتهای بالایی مانند مدیران ارشد ، 

مدیرعامل یا سهامدار منصوب می شوند. گاهی اوقات شرکت های خانوادگی انگیزه های دیگری غیر از سود مانند 

کت ، حفظ موقعیت اجتماعی یا فقط ارضای نیازهای درونی خود حفظ ثروت خانواده ، ادامه سلسله خانواده در شر

 دارند.  

 نتیجه فرضیه اول نشان داد بین مالکیت خانوادگی و کوته بینی مدیریت رابطه منفی و معنی داری وجود دارد.
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ات نشان کوته بینی مدیریت در این تحقیق با معیار کاهش هزینه در طرحهای تحقیق و توسعه بررسی شده است. تحقیق

داده است روابط مختلفی بین شرکت های خانوادگی و تحقیق و توسعه وجود دارد. که در این زمینه دو دیدگاه متضاد 

 وجود دارد: 

برخی تحقیقات نشان داده اند میزان مالکیت خانوادگی می تواند بر ریسک گریزی و  ریسک پذیری و  در نهایت بر  

از جمله سرمایه گذاری در تحقیق و توسعه تأثیر بگذارد. برخی تحقیقات نیز تصمیم شرکت در مورد تخصیص منابع 

نشان می دهد که شرکت های خانوادگی و تحقیق و توسعه با یکدیگر رابطه منفی دارند. شرکت های خانوادگی از 

راین تصمیمات آنها ریسک پذیری گریزانند و تمایل دارند از تغییرات جلوگیری کنند و شرایط فعلی را حفظ کنند ، بناب

محافظه کارانه تر است. به طور خاص ، شرکت های خانوادگی هزینه هایی از جمله سرمایه گذاری های تحقیق و توسعه 

 را که حاوی ریسک و بازده هستند در طولانی مدت به حداقل می رسانند.

کان، با ارزش شرکت هماهنگ می در مقابل، طبق تئوری نمایندگی معتقد است، در  شرکت های خانوادگی منافع مال

شود. مالکیت خانوادگی باعث ایجاد روابط خانوادگی ، وفاداری ، تعهد ، اعتماد و ثبات می شود که رفتارهای فرصت 

طلبانه را کاهش می دهد. بنابراین ، مدیریت شرکت های خانوادگی به وضعیت  آینده شرکت توجه می کند . مطابق این 

قیق و توسعه شامل ریسکی است که نیاز به درک ، پشتیبانی و اعتماد در میان عناصر ذینفع داخلی نظریه، فعالیت های تح

اشتراک متقابل در بین اعضای خانواده می تواند به درک صحیح مأموریت و چشم انداز شرکت و  .شرکت دارد

سک پذیری به خصوص در همچنین اطمینان در رسیدگی به مشکلات کمک کند که در نهایت منجر به تمایل به ری

سرمایه گذاری های تحقیق و توسعه می شود. علاوه بر این ، تمایل به تداوم تجارت برای نسل های آینده می تواند 

شرکت های خانوادگی را ترغیب کند تا با تخصیص منابع برای فعالیت های تحقیق و توسعه ، رفاه آینده خود را تضمین 

 ستفاده کنند.کنند و از آن به طور کارآمد ا

نتیجه تحقیق ما نشان داد که رابطه مالکیت خانوادگی با کوته بینی مدیریت تحت در بازار سرمایه ایران تحت تاثیر تئوری 

نمایندگی است، به این معنا که در شرکتهای خانوادگی در بازار بورس تهران، تملک سهام در دست اعضای یک 

در طرحهای تحقیق و توسعه و در نتیجه کاهش کوته بینی مدیران و تمرکز بر خانواده منجر به افزایش سرمایه گذاری 

اهداف بلند مدت شده است؛ چرا که در این شرکتها گرایش های فرصت طلبانه و تاکید برمنافع شخصی کوتاه مدت به 

 حداقل می رسد.

 ( می باشد2424این نتیجه مطابق با یافته های ایمان و همکاران )

 وم نشان داد ارتباطات سیاسی رابطه منفی میان مالکیت خانوادگی و کوته بینی را تضعیف می کند .نتیجه فرضیه د

شرکت های خانوادگی تمایل دارند که وقت و منابع خود را برای برقراری روابط با احزاب سرمایه گذاری کنند که می 

ندگان وام / سرمایه را  برای آنها فراهم کنند. مطابق با تواند منابع یا مزایایی مانند تأمین کنندگان ، مشتریان ، تأمین کن

یک نظریه، ، در بازارهای بسیار رقابتی ، شرکت ها باید کیفیت و موقعیت خود را در بازار حفظ کنند و برای ادامه حیات 

های مالی یا  خود باید تحقیق و توسعه را انجام دهند. ارتباطات سیاسی با تسهیل حمایت دولت از قبیل بودجه ، کمک

 مقررات سودمند به شرکت ها کمک می کنند که سطح تحقیق و توسعه بالاتری داشته باشند.

از طرف دیگر ، ارتباط سیاسی ممکن است برای به دست آوردن یا حفظ آن به هزینه رانت جویی احتیاج داشته باشد.  

هد.  ارتباطات سیاسی می تواند فشار و انگیزه این هزینه می تواند تخصیص سرمایه گذاری تحقیق و توسعه را کاهش د
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شرکت ها را برای نوآوری کاهش دهد چراکه  دولتها ، به ویژه در کشورهای در حال توسعه ، به تحقیق و توسعه علاقه 

مند نیستند. همچنین ارتباط سیاسی احتمالا از این جهت  با تحقیق و توسعه ارتباط منفی دارد که ارتباط سیاسی ممکن 

ست مزایایی را برای شرکت ها به همراه داشته باشد )منابع ، حمایت از حقوق مالکیت ، اطلاعات و .. ( ، اما همه اینها ا

هزینه دارد. هزینه هایی که  می توانند به جای سود ضرر بیشتری به همراه داشته باشند. به ویژه ، این امر  می تواند قصد 

مدیران امتیاز ارتباط سیاسی را برای بهبود عملکرد شرکت بیشتر  ترجیح می  شرکت برای نوآوری را کاهش دهد زیرا

دهند و شرکتهایی که دارای ارتباط سیاسی هستند تمایل دارند منابع خود را در پروژه های کوتاه مدت و کم خطر 

ریتی تأثیر منفی می سرمایه گذاری کنند. بنابراین ، ارتباط سیاسی بر روابط شرکت های خانوادگی و کوتاه مدت مدی

 گذارد.

تحقیق ما نیز در این زمینه نشان داد که ارتباطات سیاسی در این زمینه تاثیر منفی مالکیت خانوادگی با کوته بینی را 

تضعیف می کند؛ در واقع با افزایش سهم افراد وابسته به دولت در چنین شرکتهایی، میزان سرمایه گذاری در طرحهای 

ش یافته و در نتیجه گرایش به طرحهای با نگرش کوتاه مدت افزایش می یابد که به نوعی باعث تحقیق و توسعه کاه

 ( می باشد2424افزایش کوته بینی مدیریتی شده است. این نتیجه مطابق با یافته های ایمان و همکاران )

 آزمون فرضیه اول  پژوهش

 بین مالکیت خانوادگی و کوته بینی مدیریت رابطه وجود دارد

مالکیت "مربوط به متغیر   Z( آماره P-VALUE، سطح معنی داری )8-0بر اساس نتایج ارائه شده در جدول 

( -38/8برای آن ) Z( و مقدار آماره 89/4باشد ) ( و ضریب آن منفی می444/4بوده ) 40/4کوچکتر از  "خانوادگی

درصد می توان گفت بین مالکیت خانوادگی و کوته بینی  30نان رد شده و در سطح اطمی 0Hاست. بنابراین فرضیه 

 مدیریت رابطه منفی و معنی داری وجود دارد.

 چکیده فرضیه اول  پژوهش -39جدول 

 zمقدار جهت قبول یا رد شرح فرضیه شماره فرضیه

 -8238 معکوس تایید بین مالکیت خانوادگی و کوته بینی مدیریت رابطه وجود دارد 3

 فرضیه دوم  پژوهشآزمون 

 ارتباطات سیاسی شرکت بر رابطه بین مالکیت خانوادگی و کوته بینی مدیریت تاثیردارد .

 * PCF"مربوط به متغیر   Z( آماره P-VALUE، سطح معنی داری )33-0بر اساس نتایج ارائه شده در جدول 

FAMILY"  و مقدار آماره ( 08/4باشد ) ( و ضریب آن مثبت می406/4بوده ) 40/4کوچکتر ازZ ( 40/2برای آن )

درصد می توان گفت ارتباطات سیاسی شرکت بر رابطه بین  30رد شده و در سطح اطمینان  0Hاست. بنابراین فرضیه 

 مالکیت خانوادگی و کوته بینی مدیریت تاثیر دارد 

 چکیده فرضیه دوم  پژوهش -30جدول 

 zمقدار یا رد قبول شرح فرضیه شماره فرضیه

ارتباطات سیاسی شرکت بر رابطه بین مالکیت خانوادگی و کوته بینی  2

 مدیریت تاثیردارد .

 2240 تایید
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 پژوهش های پیشنهاد

 حاضر پژوهش نتایج از برگرفته  کاربردی های پیشنهاد

د می شود فعالان بازار با توجه به نتیجه فرضیه اول مبنی بر رابطه نوع مالکیت با کوته بینی مدیریت ، پیشنها -3

سرمایه و به خصوص علاقه مندان به سرمایه گذاری در شرکتهای با گرایش های نوآورانه و یا سهامدارانی که  وجود 

طرحهای تحقیق و توسعه در شرکت را در اولویت قرار می دهند، نوع مالکیت و بویژه نوع مالکیت خانوادگی را مورد 

 توجه قرار دهند.

تیجه فرضیه دوم مبنی بر تضعیف ارتباط میان مالکیت خانوادگی و کوته بینی توسط ارتباطات با توجه به ن -2

سیاسی ، پیشنهاد می شود که صاحبان شرکتها، از ارتباطات سیاسی خود در جهت کسب منابع، بودجه و کمک مالی 

لویت طرحهای بلندمدت و برای طرحهای تحقیق و توسعه استفاده کننند، چرا که در غیر اینصورت باعث کاهش او

 .کاهش بازدهی شرکت در آینده می شود

 و مآخذ منابع
بررسی تأثیر رقابت در بازار محصول بر عملکرد مالی با تعدیل  "(3933،زهرا) ایاغ ، مهسا ، فرخنده ، محسن، اکبری. 3

، مدیریت دارایی و تامین مالی "کنندگی کیفیت افشای اطلاعات: شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران

 (20)پیاپی  3سال هفتم ، شماره 

یر استراتژی های زیست محیطی و تعهد مدیران بر عملکرد زیست محیطی در صنعت نفت تأث "(3938. بادنوروز زهرا.)2

 93-98(، 368ماهنامه علمی اکتشاف و تولید نفت و گاز،) ،"و گاز

تأثیر عملکرد زیست محیطی بر عملکرد مالی شرکت ها؛ تبیین نقش "(3932. پورعلی، محمدرضا و حجامی، محدثه،)9

،دومین همایش ملی بررسی راهکارهای ارتقاء مباحث مدیریت، حسابداری "ئولیت اجتماعیمتغیر مداخله گر افشای مس

 و مهندسی صنایع در سازمانها،گچساران

تأثیر حسابداری زیست محیطی بر شاخص مالی و "(، 3938. حیدرپور، فرزانه، تاری وردی، یدالله و مریم معرفی، )0

 38، شماره6وهشی دانش مالی تحلیل اوراق بهادار، سال ، فصلنامه علمی پژ  "های تولیدی عملیات شرکت

،. )پایان نامه کارشناسی ارشد(. دانشگاه "بررسی رابطه بین ساختار سرمایه با ارزش شرکت"(. 3930نیا، علی. ) . خسروی0

 آزاد اسلامی، واحد نیشابور.

 شرکت های سود مدیریت بر محصول بازار در رقابت اثرهای (، بررسی3932دیگران، ) . خواجوی، شکراله و6

 شماره اول، مالی سال تأمین و دارایی مدیریت پژوهشی علمی تهران، فصلنامه بهادار اوراق بورس پذیرفته شده در

 . 333-390، ص3932 زمستان ،9 پیاپی شماره سوم،

 انشگاه قم..، حسابداری محیط زیست ، انتشارات د 3988. سلیم آبادی ، عبدالله ، رنج کشیده ، محمدعلی ، 8

(،تأثیر رقابت بازار محصول بر روی معیارهای 3930. عباس زاده، محمدرضا و ودیعی، محمدحسین و بیگی، بهزاد، )8

 مختلف کیفیت سود مبتنی بر اصول حسابداری،کنفرانس بین المللی حسابداری و مدیریت.

بررسی های بازرگانی،  "سط در ایرانرتبه بندی قدرت رقابت پذیری صنایع کوچک و متو "(3988. عسگری منصور)3

 . 93تا صفحه  23از صفحه  ; 298 شماره   8 -دوره جدید 

 (، خصوصی سازی ابزاری برای تعدیل اقتصادی ، مرکز پژوهش های مجلس3988. قره باغیان، مرتضی)34
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