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 چکیده
رون های دهای تجاری و نوع صنعت بر بدهیفعالیت گروههدف از اين پژوهش بررسی تاثیر تنوع 

رعی يا شرکت ف يا مادر باشد ياکه خود  شودمیشرکتی عضو گروه تجاری محسوب . باشدمیگروهی 

ی پذيرفته شده در بورس هاشرکتشرکت از  91جامعه آماری تحقیق شامل . باشد مادرتابعه شرکت 

تجاری  هایی عضو گروههاشرکتکه تماماً  است 1389ا ت 1380ی هاسالاوراق بهادار تهران طی 

جمع  بههای درون گروهی از تقسیم بدهی ی نمونههاشرکتشاخص بدهی درون گروهی . دنباشمی

و چند ( T-test) های تحقیق از آزمون میانگین دو جامعهبرای آزمون فرضیه. ها محاسبه شده استبدهی

ی هاشرکتهای درون گروهی ايج تحقیق نشان داد که بدهینت. استفاده شده است( ANOVA) جامعه

بالاتر  (مثال در سه صنعت يا کمتر) نسبت به غیر متنوع( ایچند رشته) تجاری متنوعهای عضو گروه

ای هبه عبارت ديگر نتايج تحقیق بیانگر اين موضوع است که روابط مالی درون گروهی گروه. است

ذاری همچنین نتايج نشان داد که نوع صنعت عامل تاثیر گ. ع بیشتر استتجاری متنوع نسبت به غیر متنو

 . های درون گروهی استبر نسبت بدهی
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 مقدمه

صاد   های تجاری يک پديده عمومی درگروه صادهای نوظهور     اقت شد و در اقت کشورها می با

ا در اکثرکشررروره های تجاری   اگرچه به لحاظ قانونی گروه    . دارند توسرررعه يافته نقش مهمی     و

دارای يک شررخصرریت اقتصررادی ، دارند اما از بعد اقتصررادی و حسررابداریشررخصرریت حقوقی 

ستند  ست که در   هاشرکت ای از مجموعه، گروه تجاری. ه صنعت ت  يک يا چندا ت حبازار يا 

گروه ، گربه بیان دي. يک شرررکت مادر فعالیت يا به صررورت مشررترک کنترل می کنند  کنترل 

که دارای شخصیت حقوقی مستقل     شود میی قانونی اطلاق هاشرکت از ای تجاری به مجموعه

شد و در بازارهای مختلف فعالیت کرده و از نظر        شگری واحد می با صیت گزار شخ اما دارای 

 . شودمیی تحت کنترل واحد اداره مال

ی عضو گروه هاشرکت های تجاری و همچنین روابط مالی بازارهای سرمايه داخلی در گروه 

ن بررسرری اي. ی عضررو ايفا کندهاشرررکتهای مالی د نقش مهمی در تأمین نیازتوانمی، تجاری

. دتر ياری رسانانی عضو گروه تجاری را در تأمین مالی آسهاشرکت د مديران توانمیموضوع  

ن ند با اسررتفاده از ايتوانمیهای تجاری دارای خصرروصرریات منحصررر به فردی هسررتند که گروه

عضرررويت در گروه تجاری . خصررروصررریات در جهت حداکثر سررراختن منافع خود قدم بردارند

د در بر داشررته باشررد که از جمله آنها می توان به توانمی هاشرررکتپیامدهای مثبت زيادی برای 

با عضويت در گروه امکان استقراض . ی عضو گروه اشاره نمودهاشرکتسهیل در تأمین مالی ت

کت با سهولت بیشتری می توانند از شر هاشرکتتر است و به بیان ديگر از اعضای گروه راحت

 گروه بهی همهاشرررکتشرررايط اسررتقراض از  . مادر يا سرراير اعضررای گروه تأمین مالی نمايند 

سان  ستقراض از موسسات مالی     ترمراتب آ ست  هاشرکت و ديگر  هابانک، از ا ه همانگونه ک. ا

شتیبانی       شد و تعالی خانواده خود از يکديگر حمايت و پ ضای يک خانواده برای ر ، کنندیماع

ری تی عضو گروه از يکديگر حمايت کرده و شرايط آسان   هاشرکت های تجاری نیز در گروه

افزايی و در جهت همها به احتمال زياد گروه. نظرخواهند گرفترا در روابط مالی و تجاری در 

ضا     نیز حداقل کردن مالیات  سید دادن متقابل به ديگر اع سوب ( 2000 ،چنگ و هونگ) به دنبال 

. و پوشرررش تعهدات بدهی در وقايع عدم پرداخت برای محافظت از شرررهرت گروه هسرررتند           

های درون گروهی يا اصطلاحاً بدهی ، ی عضو گروه تجاری به يکديگر را هاشرکت های بدهی

های درون گروهی ناشرری از قابل ذکر اسررت برخی از بدهی. نامنداسررتقراض درون گروهی می
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گروه فعال در زنجیره تامین مالی از طريق معاملات     ی ها شررررکت معاملات تجاری اسرررت که     

 لی درونروابط ما . عملیاتی شررررکت مادر توافق می کنند     های  اعتباری و ياتحت سررریاسرررت      

ی عضرررو گروه تجاری را شرررامل  هاشررررکت های مالی   بخش قابل توجهی از فعالیت    ، گروهی

ای تجاری ههدف اصلی از اين تحقیق بررسی تاثیر تنوع فعالیت گروه  ، برهمین اساس . شود می

 . باشدمیهای درون گروهی و نوع صنعت بر بدهی

. تندط مالی به يکديگر متصل هسی تشکیل دهنده گروه تجاری اغلب از طريق روابهاشرکت

دومین  .د به صررورت وام درون گروهی يا تضررمین متقابل بدهی شررکل گیرد توانمیاين روابط 

عضرررو گروه تجاری در پرداخت بدهی خود     دلالت بر اين نکته دارد که اگر شررررکت     ، مورد

ند و کهايش پشرررتیبانی اعضرررای گروه بايد آن شررررکت را در بازپرداخت بدهی، ناتوان باشرررد

و  های مالی توسط شین  وجود به هم پیوستگی . شرکت را از حالت درماندگی مالی خارج کنند 

مورد توجه واقع و بررسری شرده   ( 2005) و همچنین خانا و يافه( 2000) کیسرتر (، 1999) پارک

مديريت به هم پیوسررتگی و روابط مالی  های تجاری برایدر کشرروری مانند ژاپن گروه. اسررت

به جای ماهیت نسبتا (. 1990، هشی و همکاران) دارای بانک هستند، گروه یت اعتبارخود و فعال

وه غیر رسمی بین اعضای گر روابط، رسمی ساختار مالکیت حقوق صاحبان سهام و روابط مالی

ی امذهب و يا سرررابقه منطقه      ، روابط گروه اغلب بر پايه قومیت    . تجاری بیشرررتر نمايان اسرررت    

ی تشررکیل دهنده را با روابط معتمدانه به هاشرررکتادگی اسررت که مشررترک و يا روابط خانو

ای که مديران آموزش به دلیل مشررترکات فکری و شرریوه (. 1987، لف) دهدمیيکديگر پیوند 

تجاری  ی عضو گروههاشرکتبین مديران ، ای از روابط شخصی پايدارشبکه گسترده اند،ديده

 (. 1998، و کیستر 1992، کستر) وجود دارد

 .ی عضو اغلب از طريق مديريت به هم پیوسته با هم در ارتباط هستند    هاشرکت علاوه براين 

شترک در هیات مديره محقق      شتن اعضای م اين امر منجر به يک . شود میاين مهم از طريق دا

شد که   ستانداردهای دستوری   ، در آن رفتار قابل اعتماد توانمیاجتماع اخلاقی خواهد  درک ا

سله مراتبی  (. 1994، گرانوتر) فرصت طلبی را انتظار داشت   و اجتناب از ا ب، باتوجه به تئوری سل

سرمايه داخلی  شتری به وجوه داخلی دارند و      هاشرکت ، وجود بازار  ی عضو گروه دسترسی بی

بازار سررمايه داخلی اشراره به روابط   . اين بايد تمايل به اسرتفاده از بدهی خارجی راکاهش دهد 

ضويت ع. ی عضو گروه تجاری از يکديگر را دارد هاشرکت مچنین تامین مالی مالی متقابل و ه
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مانوس و ) ی عضرررو را کاهش دهدهاشررررکتدر گروه ممکن اسرررت عدم تقارن اطلاعات در 

شده  ی عضو گروه هاشرکت اين موضوع در مورد  (. 2007، همکاران های تجاری ژاپنی اثبات 

 (. 1998، دونتر و والتر) است

دهند محدود به يک صررنعت يی که تشررکیل يک گروه تجاری میهاشرررکت به طور معمول

صنايع  . شوند خاص نمی  ،خواه مرتبط خواه غیر مرتبط، گروه تجاری اغلب در طیف وسیعی از 

هرچه تنوع در يک گروه تجاری بیشتر باشد روابط درون گروهی بیشتری بین    . کنندمیفعالیت 

های تجاری متنوع گروه(. 2005، وندرمولن) آيدی عضررو گروه تجاری به وجود میهاشرررکت

ی اصررلی و فرعی هسررتند که زمینه فعالیتشرران در صررنايع گوناگون هاشرررکتاز ای نیز مجموعه

شد می شد  هرچه گروه تجاری بزرگتر و متنوع. با شتری  های بی عضو آن گزينه هاشرکت تر با ی

ه بنابراين انتظار بر اين است ک . دی عضو گروه دارن هاشرکت از  مالی يا تجاری برای استقراض 

ی عضرررو گروه تجاری متنوع نسررربت به گروه تجاری غیر هاشررررکتهای درون گروهی بدهی

 . متنوع بالاتر باشد

شدت رواب      ست به دلیل تفاوت در میزان و  صنايع مختلف ممکن ا ون ط مالی درهمچنین در 

ستقراض   ، گروهی شته با درون سطح ا شدت روا . شد گروهی با يکديگر تفاوت دا بط میزان و 

 به عنوان مثال در. د تابع خصرروصرریات آن صررنعت باشررد توانمیمالی درون گروهی در صررنايع 

ساخت قطعات      سازی و  سهام     ، صنعت خودرو  ساز اقدام به خريد  شرکت خودرو  يا  که يک 

ط رواب، کندمی قطعه سررازی يا خدمات پس از فروش يا تامین مالی خودروی هاشرررکت تامین

در گروه تجاری يک شرررکت  تابعهی هاشرررکتزيرا . گروهی زيادی مورد انتظار اسررت درون

با يکديگر انجام       ، زنجیره تامین  به دلیل مکمل يکديگر بودن     ، خودرو سررراز معاملات زيادی 

 برعکس در. دهند و روابط مالی و تجاری زيادی در يک چنین صررنايعی مورد انتظار اسررت می

سیمان اي      صنعت   یهاشرکت های درون گروهی ن احتمال وجود دارد که بدهیصنعتی مانند 

نايع پايین ص ، زيرا در اين صنعت ، عضو گروه تجاری به نسبت پايین تر از صنعت خودرو باشد     

درون  دهیببنابراين انتظار بر اين اسررت که در يک چنین صررنعتی . دسررتی آنچنانی وجود ندارد

سبت پايین باشد   گروه تجاری در صنعت داروسازی نیز اين    ی عضو هاشرکت در . گروهی به ن

بدهی       بت  که نسررر مال وجود دارد  باشررررد      احت بل توجهی را دارا  قا زيرا ، های درون گروهی 

ست ی داروسازی  هاشرکت  شند   مکمل يکديگر ممکن ا شرکت با اولیه  ماده، و تولیدات يک 
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شد شرکت ديگر   ساس اين احتمال وجود دارد که   با ساز هاشرکت و برهمین ا ضو ی دارو  ی ع

 . های درون گروهی قابل توجهی باشندگروه تجاری نیز دارای بدهی

 پیشینه پژوهش

سرمايه داخلی گروه  ( 2012) آلمیدا و کیم ای در بحران های تجاری کرهبه بررسی بازارهای 

های تجاری را به عنوان شرراخص آنها تنوع صررنايع و نقدينگی در گروه. اندمالی آسرریا پرداخته

نتايج تحقیق آنها نشررران داد که رابطه . ازارهای سررررمايه داخلی معرفی کردنددسرررترسررری به ب  

ی عضررو گروه تجاری پس از بحران مالی با اين دو شرراخص مثبت  هاشرررکتگذاری سرررمايه

ای عضرررو گروه تجاری در زمان ی کرههاشررررکتهای آنها حاکی از آن بود که يافته. اسرررت

از بازارهای سرمايه داخلی خود در جهت کاهش اثرات ، گذاریبرای سرمايه ، بحران مالی آسیا 

ی مشررابهی که نتوانسررتند به بازارهای سرررمايه  هاشرررکتدر حالی که . اندمنفی اسررتفاده کرده

ج نتاي. اندگذاری و از دسررت دادن سررودآوری مواجه شرردهبا کاهش سرررمايه، داخلی تکیه کنند

 . پس از بحران مالی آسیا است، ایهای تجاری کرهآنها نشان دهنده نقش مثبت گروه

تاثیر عضررويت در گروه تجاری بر اهرم مالی را مورد مطالعه قرار ( 2007) مانوس و همکاران

نام   هايی به  گیری پديده  به عقیده آنها مشرررکلات اطلاعات و نقايص بازار دلیل شرررکل          . دادند 

ست گروه شامل  . های تجاری ا شده در بورس  شرکت پذير  1811نمونه آماری تحقیق آنها  فته 

سال   صمیمات اهرم مالی    . بود 2000اوراق بهادار هند در  شان داد که ت ی هاشرکت نتايج آنها ن

بعلاوه آنها دريافتند که . ی مسرررتقل تفاوت معنی داری داردهاشررررکتعضرررو گروه تجاری با 

 . های دولتی و خارجی دارندبه وامای ی عضو گروه تجاری دسترسی فوق العادههاشرکت

ی عضو گروه تجاری و  هاشرکت به بررسی نرخ موثر مالیات در  ( 2006) بیوسلینگ و دلف 

ت آنها بیان کردند که دو يا چند شرک. ی مستقل بورس اوراق بهادار بلژيک پرداختندهاشرکت

يان ند کل جرتوانمیعضررو گروه تجاری با انتقال سررود از شرررکت سررودآور به شرررکت زيانده 

داخت مالیات گروه را کاهش دهند؛ که اين کار احتمالا با اسرررتفاده از            نقدينگی ناشررری از پر  

قیق آنها های تحيافته. گیردمیصررورت ، قیمت گذاری انتقالی که متفاوت با ارزش بازار اسررت

موثر  ی مستقل نرخ هاشرکت ی عضو گروه تجاری در بلژيک نسبت به   هاشرکت نشان داد که  

خ دريافتند که يک ارتباط مثبت بین سرررود قبل از مالیات و نر مالیاتی پايینتری دارند و همچنین     
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آنها به نوعی دلالت بر وجود    های  يافته  . ی مسرررتقل وجود دارد ها شررررکت موثر مالیاتی در بین   

 . ی عضو گروه تجاری بلژيک بودهاشرکتروابط مالی گسترده بین 

ی بر عملکرد شررررکت  های تجار  های تجاری و تاثیر گروه   گروه( 2006) ماو همکاران  ژوفی

 1119نمونه آماری تحقیق آنها شامل  . در اقتصادهای در حال توسعه را مورد بررسی قرار دادند   

نتايج آنها . بود 2004های شررنزن و شررانگهای طی سررال  شرررکت چینی پذيرفته شررده در بورس

ا بحاکی از وجود يک رابطه مثبت بین اثر متقابل عضويت در گروه تجاری و وضعیت مالکیت   

شرکت بود  شاره به نقش جايگزينی گروه . عملکرد  ر کردن های تجاری در پنتايج تحقیق آنها ا

اين مفهوم اشرراره به اين . در اقتصرراد در حال توسررعه چین دارد هاشرررکتهای مالکیتی شررکاف

ضوع دارد که گروه  ستی    مو سرپر های تجاری به مانند مالکان نهادی انگیزه و توانايی نظارت و 

 . باشندی وابسته به گروه تجاری را دارا میهاشرکتديران کردن م

ستفاده از نمونه ( 2002) سمفانتراک  شامل  با ا شده در بورس اوراق     907ای  شرکت پذيرفته 

های به بررسرری بازارهای سرررمايه داخلی در گروه 1996تا  1993بهادار تايلند برای دوره زمانی 

تايج تحقیق او حاکی ا  . تجاری پرداخت   ندازه گ ، ز آن بود که متغیرهای کنترل گروه  ن روه و ا

سطه  صیص کارای منابع دارند     ، های درون گروهیوا سهیل تخ ستقیمی با تمايل به ت از  .رابطه م

سر    توانمی، ها با کنترل مطلقآنجا که گروه سرتا ض هاشرکت ند منابع را آزادانه در  و انتقال ی ع

 هزينه نهايی وجوه در بین  ، اره بر اين دارد که تخصررریص کارا از منظر کنترل کننده اشررر   ، دهند 

ست     هاشرکت  سان ا ضو گروه يک صنعت  او همچنین. ی ع ر انتقال تاثیری ب، بیان کرد که تنوع 

 . منابع درون گروهی ندارد

های درون گروهی بر روی ها و تضررمین به بررسرری تاثیر بدهی ( 1999) ورسررچورن و دلف 

مالی      تأمین  ن  ها شررررکت تصرررمیمات  ها حاکی از آن بود که وجود      . دپرداخت تايج تحقیق آن ن

آنها  .د رابطه شررررکت و بسرررتانکاران خارج از گروه را بدتر کندتوانمیهای بین گروهی بدهی

 .های تجاری بیان کردندهای خارج از گروه در گروهکاهش يافتن سطح بدهی، دلیل اين امر را

ابطه را د اين رتوانمیی عضررو گروه هاشرررکتها توسررط آنها بیان کردند تضررمین متقابل بدهی

به گفته  .ی عضو گروه تجاری گرددهاشرکتهای بهبود بخشد و منجر به بالا رفتن سطح بدهی
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سرمايه داخلی نقش مهمی را در تامین مالی  ، آنها ی عضو گروه تجاری در  هاشرکت بازارهای 

 .کندمیبلژيک بازی 

 پژوهشهای فرضیه

های پژوهش به صرررورت زير بیان فرضررریه، ده در مبانی نظریبر اسررراس چارچوب ارائه شررر

 :شودمی

ی عضررو هاشرررکتی عضررو گروه تجاری متنوع با هاشرررکتهای درون گروهی بدهی -1

 . گروه تجاری غیر متنوع تفاوت معناداری دارد

ی عضررو گروه تجاری در صررنايع مختلف با يکديگر هاشرررکتهای درون گروهی بدهی -2

 . ی داردتفاوت معنادار

 جامعه و نمونه آماری

شامل کلیه   سال    ی هاشرکت جامعه آماری  شده در بورس اوراق بهادار تهران که از  پذيرفته 

از روش  آماری با اسرررتفاده     نمونه . اند می باشرررد   در بورس اوراق بهادار تهران بوده  89تا   80

ده ر بودند انتخاب ش زيی هاويژگیيی که دارای هاشرکت . گیری حذفی انجام شده است  نمونه

 است:

ده سررال متوالی در دسررترس  های داده، برای محاسرربه متغیرهای تحقیق و تجزيه و تحلیل -1

 . باشد

ی هاشرررکتگذاری و ی سرررمايههاشرررکت، ی بیمههاشرررکت، نمونه شررامل بانک ها -2

 . دی غیر مالی تفاوت ساختاری دارهاشرکتچون ترازنامه آنها با ، گری نمی شودواسطه

 . شرکت عضو گروه تجاری باشد -3

سپس با رجوع . سال انتخاب گرديد 10شرکت در بازه زمانی  127، براساس شرط اول و دوم

 شرکتی عضو گروه  . ی عضو گروه تجاری مشخص گرديد  هاشرکت ، ی مالی آنهاهاصورت به 

شرکت ديگر       شود میتجاری محسوب   شرکت تابعه  شد يا  شرکت فرعی با  یکه خود دارای 
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ن که در اي هاشرکت آن دسته از  ، ی عضو گروه تجاری هاشرکت پس از مشخص کردن  . باشد 

 هاتشرک تعداد . ی عضو گروه تجاری نبودند حذف گرديد هاشرکت گاه جزء بازه زمانی هیچ

ست که اين  . سال تقلیل يافت  10شرکت در بازه زمانی   91به  تا  2بین  هاشرکت لازم به ذکر ا

در  هاشرررکتيی که هاسررال، بنابراين در باقیمانده نمونه. اندتجاری بوده سررال عضررو گروه  10

های درون گروهی برای اسررتخراج میزان بدهی. گروه تجاری عضررويت نداشررتند حذف گرديد

ی مالی و ياداشرررتهای پیوسرررت هاصرررورتدسرررترسررری به ، ی عضرررو گروه تجاریهاشررررکت

ی مالی آن هاصررورتيی که هاسررال. دباشررمیی مالی در اين تحقیق دارای اهمیت هاصررورت

ست  شرايط تعداد نمونه انتخابی به  . موجود نبود حذف گرديده ا -سال  806پس از اعمال اين 

شرکت مربوط به     501، از اين تعداد نمونه. شرکت تقلیل يافت  ضو گروه  هاشرکت سال  ی ع

ما . توع اسرری عضررو گروه تجاری غیرمتنهاشرررکتو مابقی مربوط به  باشرردمیتجاری متنوع 

ی عضررو آن در سرره يا بیش از سرره هاشرررکتگروه تجاری متنوع را گروهی در نظر گرفتیم که 

  .صنعت فعالیت کنند؛ در غیر اينصورت گروه را به عنوان گروه غیر متنوع در نظر گرفتیم

 روش تحقیق

ر ادی دتجربی و پس رويداز نوع شبه ، شناسی تحقیق  از جهت همبستگی و روش ، اين تحقیق

صورت می      حوزه ستفاده از اطلاعات واقعی  ست که با ا سابداری ا یرد و گی تحقیقات اثباتی ح

دی لذا نوعی تحقیق کاربر، تواند در فرايند اسررتفاده از اطلاعات کاربرد داشررته باشررد  چون می

تحقیق با اسررتفاده از اطلاعات گذشررته و ، رويدادی روشرری اسررت که در آنروش پس. اسررت

سی روابط بین آن      مطالعه روابط گ ستقل به برر سته و متغیرهای م شته متغیر واب به . پردازدا میهذ

شته و از روی معلول      ست که از روی اطلاعات گذ شی ا  ،عبارت ديگر روش پس رويدادی رو

ی ها تصرررورهمچنین اين پژوهش مبتنی بر اطلاعات واقعی  . پردازدبه يافتن علت احتمالی می    

در اين تحقیق با برداشت مستقیم   . ست هاشرکت ی مالی هاورتص های همراه مالی و يادداشت 

های مورد نیاز مجموع داده، ی مالی و سررايت سررازمان بورس هاصررورتاطلاعات مورد نیاز از 

در صرنايع مختلف   هاشررکت برای گروه بندی . ها جمع آوری شرده اسرت  برای آزمون فرضریه 

ست و همچنین ب    شده ا شخص کردن  طبقه بندی بورس در نظر گرفته  ضو   یهاشرکت رای م ع
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ستقل از  هاشرکت گروه تجاری و  ست      هاشرکت ی مالی هاصورت ی م شده ا ستفاده   برای. ا

 . استفاده شده است SPSSتجزيه و تحلیل اطلاعات از نرم افزار 

 روش پژوهش

برای  .در اين بخش به تشرررريح روش برآورد اسرررتفاده شرررده در تجزيه و تحلیل می پردازيم

سه میانگین دو جامعه آزمون فرض  ستفاده از نرم افزار  ( T-Test) یه اول تحقیق از آزمون مقاي با ا

SPSS     ست شده ا ستفاده  شود     . ا سه میانگین دو جامعه ابتدا بايد بررسی  برای انجام آزمون مقاي

 به عبارت ديگر قبل از انجام آزمون    . که آيا واريانس دو جامعه با يکديگر برابر اسرررت يا خیر         

ت های دو جامعه با يکديگر برابر اسیانگین دو جامعه بايد مشخص شود که آيا وارانسمقايسه م

ست   ، برای انجام آزمون برابری واريانس. يا خیر ستفاده قرار گرفته ا دراين  .آزمون لوين مورد ا

صفر    ضیه  ساوی واريانس گروه ، آزمون فر ست ت نرمال بودن يا نبودن در آزمون . های مختلف ا

آماره  .از اين آزمون استفاده نمود توانمینیز ، ندارد و اگر دو نمونه يکسان نباشند لوين اهمیتی 

 (. 1390، مومنی و فعال قیومی) باشدمیفیشر  Fآزمون لوين 

با استفاده  ( ANOVA) برای آزمون فرضیه دوم تحقیق از آزمون مقايسه میانگین چند جامعه  

ست     SPSSاز نرم افزار  شده ا ستفاده  ضیه  . ا شرح ذيل     فر صفر و فرضیه يک در اين آزمون به 

 (:1390، مومنی و فعال قیومی) است

H0: �
1

= �
2

= �
3

= �
N

 

 :H1های درون گروهی دو جامعه يکسان نیستکم میانگین بدهیدست

 متغیر اصلی تحقیق

گروهی به کل   های درون با فرمول محاسررربه بدهی      (:In- Debts) های درون گروهی بدهی 

شررامل ) های شرررکتشررامل تمام بدهی، لازم به ذکر اسررت که بدهی درون گروهی. هاهیبد

ی هاشرکته ب( سود سهام پرداختنی و غیره، وام پرداختنی، اسناد پرداختنی، حسابهای پرداختنی

 . باشدمیهم گروهش 
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 های تحقیقیافته

 آمار توصیفی

در آزمون فرضررریات اين تحقیق در مورد اسرررتفاده  اطلاعات مربوط به آمار توصررریفی متغیر

گاره  ماره   ن يده اسررررت ( 1) شررر بدهی    . منعکس گرد به  های درون گروهی  اطلاعات مربوط 

مربوط به ، ی مالیهاصررورتهای پیوسررت ی عضررو گروه تجاری تماماً از ياداشررتهاشرررکت

ست   ، هابدهی شده ا شت . گردآوری  های بدهی، ی مالیهاصورت های پیوست  با رجوع به يادا

 . گروهش استخراج شده استی همهاشرکتت به شرک

ی عضو گروه تجاری در صنایع و هاشرکتهای درون گروهی بدهی (:1) نگاره

 های تجاری متنوع و غیر متنوعگروه
تعداد  نوع صنعت يا گروه

 مشاهدات

انحراف  میانگین

 معیار

 حداکثر حداقل

 65/0 0 1399/0 1510/0 105 خودرو و ساخت قطعات

 55/0 0 1296/0 0674/0 72 آهک گچ سیمان

 59/0 0 1369/0 1205/0 101 مواد و محصولات دارويی

 40/0 0 1124/0 1111/0 68 فلزات اساسی

 64/0 0 1299/0 1085/0 81 مواد و محصولات شیمیايی

محصولات غذايی و آشامیدنی بجز 

 قند و شکر

59 0514/0 0997/0 0 42/0 

 65/0 0 1302/0 1344/0 501 گروه تجاری متنوع

 77/0 0 1182/0 0427/0 305 گروه تجاری غیر متنوع

گروهی های درونمیانگین بدهی، در بین صرنايع  شرود میمشراهده  ( 1) نگارههمانطور که در 

/ است و نشان دهنده اين موضوع است که در صنعت 1510در صنعت خودرو و ساخت قطعات 

ساخت قطعات میزان روابط درون گ  ی عضو گروه تجاری بیش  هاشرکت روهی بین خودرو و 

ی عضررو گروه هاشرررکتهای درون گروهی در همچنین میانگین بدهی. از ديگر صررنايع اسررت

به طور    اسرررت و حاکی از اين اسرررت که در گروه     1344/0تجاری متنوع   های تجاری متنوع 

 . است گروهی همهاشرکتی عضو گروه مربوط به هاشرکتهای از بدهی 1344/0، متوسط
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 های تحقیقآزمون فرضیه

 . در اين بخش به بیان نتايج حاصل از آزمون فرضیات خواهیم پرداخت

 اول نتایج آزمون فرضیه

از آنجايی که سررطح معناداری مربوط به (، 2) نگارهبا توجه به ، در مورد آزمون فرضرریه اول

و آزمون تسرراوی  شررودمیفرض برابری واريانس جامعه تايید ن، می باشررد 000/0آزمون لوين 

 . پذيردمیانگین با فرض عدم برابری واريانس انجام می

 نتایج آزمون لوین (:٢) نگاره
 سطح معنی داری F آزمون تفاوت میانگین

 000/0 280/33 فرضیه اول

. می باشررد 000/0سررطح معنی داری مربوط به فرضرریه اول برابر با (، 3) نگارهبراسرراس نتايج 

ای درون هبین نسرربت بدهی، در نتیجه. اوی میانگین دو جامعه رد می شررودفرض تسرر، بنابراين

همچنین با توجه به حد     . گروهی گروه تجاری متنوع و غیر متنوع تفاوت معناداری وجود دارد   

وهی گروه های درون گرنتیجه گرفت نسرربت بدهی توانمیبالا و پايین آزمون تفاوت میانگین 

ی هارکتشررگفت که  توانمیبه عبارت ديگر . وع بالاتر اسررتتجاری متنوع نسرربت به غیر متن

جاری روابط مالی و ت، بواسررطه تنوع و گسررتردگی فعالیتشرران  ، های تجاری متنوععضررو گروه

های درون گروهی بیشرررتر نسررربت به     زيادی با يکديگر دارند که باعث به وجود آمدن بدهی           

 . شودمیی عضو گروه تجاری غیرمتنوع هاشرکت

 نتایج آزمون تفاوت میانگین دو جامعه :(3) نگاره
آزمون تفاوت 

 میانگین

درجه  tآماره

 آزادی

سطح 

 معناداری

تفاوت  حد پايین حد بالا

 میانگین

انحراف 

معیار 

 تفاوت

 0089/0 -0917/0 -1092/0 -0742/0 000/0 059/690 -273/10 فرضیه اول

 

 



80  
  . . .  های تجاری و نوع صنعت بربررسی تاثیر تنوع فعالیت گروه 

 

 
 

 

 

 

 

 دوم نتایج آزمون فرضیه

ضیه دو    سی آزمون فر ست       ، مبرای برر شده ا صنعت انتخاب  ضیه  . شش  در مورد آزمون فر

ضیه   ( 4) نگارهبا توجه به ، دوم شد  000/0برابر با  سطح معنی داری مربوط به فر ، بنابراين. می با

ون های درگفت که بدهی توانمی، در نتیجه. فرض تسررراوی میانگین چند جامعه رد می شرررود

  .لف با يکديگر تفاوت معناداری داردی عضو گروه تجاری در صنايع مختهاشرکتگروهی 

  ANOVAنتایج آزمون  (:4) نگاره
مجموع  منبع انحراف فرضیه

 مجذورات

درجه 

 آزادی

سطح  F میانگین

 معناداری

 000/0 457/119 202/2 5 009/11 هابین گروه 

   018/0 476 773/8 هادرون گروه فرضیه دوم

    481 782/19 جمع 

 گیرینتیجه

ستند که        هایگروه صیات منحصر به فردی ه ستفاده از توانمیتجاری دارای خصو اين  ند با ا

عضرررويت در گروه تجاری . خصررروصررریات در جهت حداکثر سررراختن منافع خود قدم بردارند

شود  هاشرکت د منجر به تسهیل در تأمین مالی  توانمی در  هاتشرک با عضويت  . ی عضو گروه 

با  اهشرررکتتر اسررت و به بیان ديگر گروه راحت گروه تجاری امکان اسررتقراض از اعضررای 

مچنین ه. سررهولت بیشررتری می توانند از شرررکت مادر يا سرراير اعضررای گروه تأمین مالی نمايند

ستقراض از     سان ی همهاشرکت شرايط ا سات مالی     گروه به مراتبط آ س ستقراض از مو  ،تر از ا

واده برای رشد و تعالی خانواده  همانگونه که اعضای يک خان . است  هاشرکت و ديگر  هابانک

شتیبانی   و گروه ی عض هاشرکت های تجاری نیز در گروه، کنندمیخود از يکديگر حمايت و پ

مالی و تجاری در نظرخواهند     از يکديگر حمايت کرده و شررررايط آسررران      تری را در روابط 

 . گرفت

یق انتخاب  ی تحقها برای آزمون فرضررریه ، گفته نمونه تحقیق با در نظر گرفتن شررررايط پیش   

، ری متنوعگروه تجا. گروه تجاری متنوع و غیر متنوع تعیین شرررد، گرديد و با توجه به تعاريف

ی عضررو آن در سرره يا بیش از سرره صررنعت فعالیت کنند؛ در غیر  هاشرررکتگروهی اسررت که 
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، قیقهای تحبرای آزمون فرضرریه. شررودمیاينصررورت گروه به عنوان گروه غیر متنوع شررناخته  

، ها گروهی به کل بدهی   های درون گروهی با فرمول محاسررربه بدهی     های درون بدهی  نسررربت 

شد   سبه  شان می دهد که   . محا ی عضو گروه تجاری متنوع  هاشرکت نتايج آزمون فرضیه اول ن

يگر به عبارت د. گروهی بیشرررتری هسرررتندهای دروننسررربت به غیر متنوع دارای نسررربت بدهی

جاری های تی عضو گروه هاشرکت ن حاکی از اين است که  گفت که نتیجه اين آزمو توانمی

شان     ، متنوع ستردگی فعالیت سطه تنوع و گ د که روابط مالی و تجاری زيادی با يکديگر دارن، بوا

سبت به    باعث به وجود آمدن بدهی شتر ن ی ی عضو گروه تجار هاشرکت های درون گروهی بی

 . شودمیغیرمتنوع 

شان     ضیه بعدی ن سبت بدهی   همچنین نتايج فر صنعت عامل تاثیر گذاری بر ن ای هداد که نوع 

صنايع مختلف به دلیل تفاوت در میزان و   . درون گروهی است  نتايج حاکی از اين است که در 

گروهی با يکديگر تفاوت دارد و سرطح اسرتقراضرات درون   ، شردت روابط مالی درون گروهی 

ه ب. صرروصرریات آن صررنعت اسررت تابع خ، میزان و شرردت روابط مالی درون گروهی در صررنايع

های تجاری بیشررتر به صررورت عمودی در گروه هاشرررکتعبارت ديگر در صررنايعی که تلفیق 

ست  شند     ، ا شته با ست که روابط مالی قابل توجهی با يکديگر دا را در اينگونه زي. انتظار بر اين ا

به . ته اسررتیوسررپای به هممکمل يکديگر هسررتند و فعالیت آنها مانند زنجیره هاشرررکت، تلفیق

شده    هاشرکت عبارت ديگر در صنايعی که   ، ندای عضو گروه در آن به صورت عمودی تلفیق 

ن که اين امر باعث رونق يافت     کند میمواد اولیه شررررکت بعد را تامین     ، تولیدات يک شررررکت   

، هاشرررکتاز آنجايی که يکی از اهداف اصررلی مديران . شررودمیروابط مالی درون گروهی 

های تجاری عضررويت در گروه، ها و درماندگی مالی اسررتلی آسرران و رفع محدوديتتامین ما

 ،زيرا با عضررويت در گروه تجاری . د گزينه مناسرربی برای رسرریدن به اين هدف باشررد   توانمی

ی عضرو گروه با شررايط اسرتقراض    هاشررکت شررکت به يک بازار سررمايه داخلی متشرکل از    

مین مالی د نیازهای تاتوانمیو  کندمیارجی دسترسی پیدا   تر نسبت به بازارهای سرمايه خ  آسان 

همچنین اگر شرررکت برای تامین . تر از بازارهای سرررمايه خارجی برآورده سررازدخود را آسرران

 ،گروهش با تضرمین بدهی او ی همهاشررکت ، مالی به بازارهای سررمايه خارجی متوسرل شرود   

 وجود بازار سررررمايه. کنندمیدی برطرف ها تا حمشرررکلات شررررکت را در اينگونه تامین مالی
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ن می، های تجاری  داخلی در گروه ع در جهت رف  ها شررررکت د محرکی برای تلفیق بیشرررتر توا

 . نیازهای مالی باشد

 تحقیقهای محدودیت

شد که دارای شرکت فرعی باشد    عضو گروه تجاری محسوب می  در اين تحقیق شرکتی  .1

شد و اي      شرکت ديگر با شرکت تابعه يک  صد مالکیت تعی   يا  ستفاده از در ین ن معیار با ا

درصرررد مالکیت ، هاشررررکتاين احتمال وجود دارد که در بعضررری از . گرديده اسرررت

 . گر کنترل نباشدنمايان

شت هاصورت در متن  هاشرکت برخی از  .2 ست  ی مالی و يادا ی مالی هاصورت های پیو

کرده بودند که اين های درون گروهی را به صررورت روشررن و واضررح افشررا نبدهی، خود

 . شدهای درون گروهی میباعث مشکل در امر محاسبه بدهی

 توصیه برای تحقیقات آتی

های تجاری عضررويت دارند و تاکنون  ی بورسرری ايران در گروه هاشرررکت حجم زيادی از 

اوت با توجه به تف. های تجاری در ايران صررورت نگرفته اسررت تحقیقات زيادی در زمینه گروه

ای هکه در زمینه محدوديت شود میپیشنهاد  ، ی مستقل هاشرکت های تجاری و وهتئوريک گر

ر تاثی، های تجاریهای جريانات نقدی عملیاتی و سرررمايه گذاری در گروهمالی و حسرراسرریت 

های ی عضرررو و سررریاسرررتهای کاهش مالیات در گروههاشررررکتهای تجاری بر عملکرد گروه

 . تجاری تحقیقات صورت پذيرد

 منابع
انتشارات علم ، تهران، SPSS های آماری با استفادهتحلیل(. 1389. )لیع، و فعال قیومی نصورم، ؤمنیم

 . و دانش
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