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 چکیده

 لمحصو بازار در شرکت و رقابت سکیبر رابطه ر تیریمد هايویژگی حاضر بررسی اثر تعدیلیپژوهش هدف 
از لحاظ هدف، هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران  است. با توجه به ماهیت موضوع، روش  پژوهش شرکت

هاي باشد. جامعه آماري پژوهش شرکتمیعلیّ (پس رویدادي) وع از ن ، همبستگیشناسیکاربردي و از بعد روش
شرکت به  182گیري حذف سیستماتیک، از روش نمونهبا استفاده  پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران بوده و

نتایج حاصل از . مورد بررسی قرار گرفتند 1400تا  1391هاي بین سالساله 10زمانی  دورهدر عنوان نمونه پژوهش 
قابت در ر ) باکیستماتیرسیغ سکیرو  کیستماتیس سکیر ،کلریسک  (شامل : سکیر نیبدهد پژوهش نشان می

 نیبر رابطه ب تیریو قدرت مد ییتواناهاي همچنین، ویژگی دارد. ي وجوددارمعنیمستقیم و ه رابط محصولبازار 
یی واناتاما ویژگی  د.ندار يدارمعنیمستقیم و رابطه  محصولرقابت در بازار  با کیستماتیرسیغ سکیرو کل  سکیر

 . دارد يدارو معنی معکوستأثیر  محصولو رقابت در بازار  کیستماتیس سکیر نیبر رابطه ب تیریمد
 

 .یتریقدرت مد یی مدیریت،توانا، رقابت بازار ،شرکت سکیر واژگان کلیدي:
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 مقدمه
گذاران خود و افزایش ثروت سهامداران به عنوان مالکان واحد تجاري به دنبال افزایش بازده سرمایه

هاي باشد، توجه به توانایی و ویژگیمناسب واحدهاي تجاري میباشند. از آنجاکه این امر منوط به عملکرد می
هاي رسمی سازمان از اهمیت بالایی برخوردار است. مدیران مدیران به عنوان تعیین کنندگان استراتژي

نمایند. تصمیماتی مانند بازاریابی، و عملیاتی سازمان را اتخاذ و اجرا می هستند که تصمیمات استراتژیک
ها و مدیریت منابع سازمانی که مستقیماً بر فروش و سوددهی سازمان سازي هزینهمعرفی محصولات، بهینه

ازمانی س اطمینان از کارایی و اثربخشی منابع ت،یریمد مهم مسئولیت ،اقتصادي بنگاهدر هر تأثیر می گذارند. 
تصمیمات درست و اتخاذ  با کهملزم ساخته استرا  رانیمد ،رقابتی بودن بازارهاي موجود شدت .باشدمی

 .حفظ نمایند یرقابت پرشتاب و هايبازار این را در سازمانکسب منافع مورد انتظار،  به موازات ،عملیاتی
ت رقاب بازاراز  ،رقبا گسترش دهد مگام باخود را ه هايفعالیتنتواند  يکه واحد تجار حالتیاست در  واضح

 رانیمد ،خطراتی نیبا چن براي پرهیز از رویارویی خواهد شد. روبرو خطر ورشکستگیو با  کنار گذاشته شده
هاي یتوانای ی مانندرقابت يتهایمز گرید افزایش يبراضروري  اقداماتبازار،  تیوضع پایش به موازات باید

 يواحد تجار تري برمناسب کنترل باشند، قدرتمندتر منظر نیاز ا رانیمدهرچه  .اتخاذ نمایندرا  انسانی
اذعان نمایند توانند می هنگامی رانیمد .سازمان را بهتر هدایت نمایند قادر خواهند بود عملیات و داشته

آن  کاستراتژی اهداف دستیابی به در جهت سازمان منابع و کارا از اثربخشتوانمند هستند که به صورت 
 . رسانندیم، حداکثر بهره را به سازمان منابعکارا با استفاده از حداقل  انریمد ،بیان دیگربه  .استفاده نمایند

مفهوم  کی يریخطرپذ ای سکیرباشد. میلذا، از وظایف مهم مدیریت، مدیریت ریسک واحد تجاري
 داریخر استقبال ،يرکود اقتصاد رونق و است. ندهینسبت به انتظارات آنانیاست و نشانگر عدم اطم یفیک

وقوع  ،ییایجغراف طیشرا رییمحصول مشابه، تغ دیهجوم رقبا به بازار تول ،یاسیس هايیناآرام دات،یاز تول
ران گذاسرمایه يدیعا يکه احتمال خطر برا هستند یعوامل رهیسوزي و غآتش ایحوادث ناگوار مثل زلزله و 

 ،ییشناسابه رانیمد که است يندآیفر سکیرتیریمد .)1398ثقفی،  وسرپل ر(مالداآورند یرا به همراه م
 ،یو زمان يمحمودآباد( پردازندبنگاه میي برا مطرح سکیر انواع بر نظارت و يرگیمیتصم ،يرگیاندازه

عملکرد واحد توانند هاي مالی بهتر میپذیر در بحران). مطالعات نشان داده است که  مدیران ریسک1395
تجاري را مدیریت نمایند.یکی از عوامل بسیار تأثیرگذار در ریسک شرکت، قدرت مدیرعامل است چرا که 

). مدیرعامل را رهبر 2006و همکاران،  1باشند (برگسهاي واحد تجاري میمدیران عامل معماران استراتژي
این مدیران هستند که با هدف قراردادن  اند.گذاران نامیدهاصلی ایجاد ارزش براي سهامداران و سرمایه

هاي استراتژیک و عملیاتی و نظارت بر حسن انجام هاي کلان سازمان و شکست آنها به سیاستاستراتژي
پذیري مفهومی است که ارتباط کنند. رقابتپذیري در بازار هدایت میآنها، شرکت را براي افزایش رقابت

ها ریسک بالاتري از لحاظ از دست دادن سهم شرایط رقابتی که شرکتمستقیم با سهم بازار شرکت دارد.در 
ا توانند بشوند، مدیران توانمند، باتجربه و متخصص هستند که میبازار و کاهش فروش خود متحمل می

                                                                                                                                           
1. Bergs et al 
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تصمیمات به موقع و مناسب ریسک شرکت را مدیریت کرده و سهم بازار را افزایش دهند. با توجه به افزایش 
هاي تولید و محصولات جدید به بازارها، مدیران عمدتاً بیشتر از قبل مجبور به اخذ تصمیمات لوژيورود تکنو

 باشند که این امرپرریسک مانند تغییر روش تولید، ورود به بازارهاي جدید و معرفی محصولات جدید می
ی معمولاً افزایش فروش گردد. انتظار مدیران و سهامداران از اتخاذ چنین تصمیماتباعث افزایش ریسک می
اران، بندي و همکگذارد ( نقشباشد که مستقیما بر رقابت در بازار محصول تأثیر میو سهم بازار شرکت می

1399.( 
حقیقات و نتایج موید ت شرکت سکیرقابت در بازار محصول و ر نیمثبت ب ارتباط فرضیهبا وجود اینکه 

مطرح  زین با اینحال استدلالاتی مبنی بر وجود یک ارتباط منفی، رسدبسیار مهم به نظر می صدر الاشاره
که  یماتیاتخاذ تصم يخود به جا یمنافع شخص نیتضم يبرا معمولاً نییپا ییبا توانا رانیمد .شده است
ذا لموجود و شهرت شرکت باشند.  تیفروش شرکت شود ممکن است به دنبال حفظ وضع شیباعث افزا

بیشتر به دنبال  ،یرقابت يدر بازارها واحد تجاري اعتبارحسن تقویتو  بردن بالا يبرا رانیمد این دسته از
خواهند کرد  پرهیز ریسک پر هايانجام پروژهاز  هایی با ریسک کمتر هستند وگذاران در پروژهسرمایه

 ، دردیفهمتوان یرقابت در بازار م فیگونه که از تعرهمان ط،یشرا نیدر ا ).2017، 1(جونگ و سوبرمانیام
 از فروش يادیسهم ز ایها فعال در بازار کمتر و نسبت تمرکز در بازار بالا باشد (تعداد شرکت که یصورت

 طیراش نیدارد و در ا ینییپا یبازار سطح رقابت نیا ،چند شرکت خاص باشد) ای کی اریدر اخت بازار منحصراً
بالا و به خطر انداختن منافع سهامداران وارد بازار شوند،  سکیمتحمل شدن ر با يشتریهاي باگر شرکت

چرا که باور محققان در حالت  .خواهند نمود جادیا یبازار رقابت کیداده و  رییبازار را تغ يانحصار يفضا
  .بازارها باشند ریااز س تریبا نسبت تمرکز کمتر، رقابت ییاست که بازارها نیبر ا یکل

در بازار محصول را  رقابت ياریمحققان بس ،یشرکت يراهبر يسازوکارها تیبا در نظر گرفتن اهم
. دداننیم شرکت سکیو ر تیریدر جهت کنترل قدرت مد يقو ینظام کنترل يسازادهیپ در يعامل موثر

 و طلبانه مواجه شوندسود فرصت تیریها کمتر احتمال دارد که با مدشرکتبالاباشد رقابت در بازار  اگر
 ).2010، 2و پارك تیوکای(ماک دارد يترنییاحنمال پا کار بازار و وجود ساز لیبه دل عیتقلب در صناعمل 

 سکیتواند ریامر م نیکه ا دهدیرا ارتقا م یمال یتقارن اطلاعات و تیفیک انحصار در بازار،جهت عدمنیاز ا
 یهایشرکت ،باشد فیرقابت در بازار ضع اگراما  کاهش دهد.یتوجهسقوط ارزش سهام شرکت را تا حد قابل

نسبت به منافع سهامداران  ورا افشا کرده  یاطلاعات کم کنند،یم تیبا تمرکز بالا فعال عیبازارها و صنا در که
 ندانستضرورت  موارد ذکر شده و تیتوجه به اهم لذا .یابدمی شیشرکت افزا سکید و رنباشمی توجهیب

اند تو یم ارتباط نیبر ا رانیهاي مدرقابت در بازار و تأثیر ویژگی زانیموجود و م ياهسکیانواع ر انیارتباط م
 داشته باشد. کشور هیگذاران و فعالان بازار سرماسهامداران، قانون يریگمیدر تصمنقشی اساسی 

                                                                                                                                           
1. Jung and Subermaniam 
2. Marciukaityte & Park 
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دادکه چندین پژوهش به بررسی رابطه نشانبررسی و مقایسه پژوهشهاي انجام شده درپیشینه پژوهش
) ،رابطه رقابت در بازار با ریسک شرکت 2017، 1قدرت مدیرعامل با ریسک  و ارزش شرکت ((کریتوس

) 1399بخت، و همکاران ) و رابطه توانایی مدیریت با رقابت در بازار (نیک2015، 2(لاکسمانا و یانگ
 بر دیکبا تابازار  پذیري دراند. اما پژوهشی که صرفا به بررسی رابطه بین ریسک شرکت و رقابتپرداخته

ت در بازار رقاب رابطه بین ریسک شرکت و بر مدیر عامل قدرتو  تخصص تجربه، ،ییتأثیر توانا تعدیلگري
، ییاناتأثیر توشود که بپردازد، انجام نشده است. با توجه به مراتب فوق در این پژوهش این سئوال مطرح می

 چگونه است؟رقابت در بازار محصول  بارابطه ریسک شرکت  بر تیریتجربه، قدرت و تخصص مد
 ها و بحث، یافتهشناسیروشها، فرضیه پژوهش، مبانی نظري و مروري بر پیشینه پژوهش، ادامهدر 
 .شودیم حیتشرپژوهش  گیريو نتیجه
 

 انی نظري ومروري بر پیشینه پژوهشمب
هر اریباشد زمی رانیمد زهیانگ يهامحرك نیتراز مهم شتریفروش وکسب سهم بازار محصول ب زانیم شیافزا

ر خود موفق ت یاتیعمل نهیدر زم يآن واحد تجار باشد، شتریسهم بازار آنها ب جهیو در نت يتجار يچقدر فروش واحدها
بر  میباشد که تأثیر مستقها میسازمان کیاقدامات استراتژ وگذاران و سرمایه یمال ماتیتصماین موفقیت حاصل  است.

 میشده در بورس تأثیر مستق رفتهیهاي پذتواند بر عملکرد شرکتکه می یاز جمله عوامل ها داردشرکت سکیر زانیم
واند تدرست و مطلوب می يعامل است. انتخاب استراتژ ریمد ياتخاذ شده از سو یهاي مالداشته باشد، نوع استراتژي

هاي نادرست انتخاب استراتژي ،سو برعک دینما تیرا تثب يو گاهیداده و جا شیعامل را در سازمان افزا ریقدرت مد
 ). 2018، 3ی(آبرنات دشو يواحد تجار یورشکستگ ،تیو در نها رعاملیمد تیتواند موجب از دست رفتن موقعمی

 
 هاي مرتبط بر نوع تصمیمات و رفتارهاي مدیران تئوري

اند. و مدل هاي رفتاري آنان پرداختههاي مختلفی به بررسی عوامل تأثیرگذار بر نوع تصمیمات مدیران تئوري
 و روانشناسی اجتماعی به شرح زیر قابل طرح هستند:  ی، چشم اندازندگینمادر این راستا تئوري هاي 

 
 4یندگینما تئوري
 ماتیبه انتخاب تصم يکمتر حیترج هستند و زیگر سکیعامل ر رانیاصولا مدمطابق این تئوري،  

 یگذاران و مالسرمایه ماتیتصم رانیاعتقاد وجود دارد که مد نیا ،یگندینما هیدر نظر. دارند سکیپرر
 تیهدا ییتوانا که) اعتقاد دارد از آنجا2019(5خیشهباز ش کنند.متوقف می یرا به نفع منافع شخص سکیپرر

طبق  ،ابدیمی شیافزا تیریقدرت مد شیبا افزای، شخص يهازهیبا انگ یهاي سازمانمنابع شرکت و استراتژي

                                                                                                                                           
1. Christos 
2. Laksmana & Yang 
3. Abernathy 
4. Agency Theory 
5. Shahbaz Sheikh 
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ه عنوان کنترل ب ه،ینظر نیلذا در ا شرکت دارند. سکیبه کاهش ر لیقدرتمند تما رانیمد یندگینما هینظر
اختار چرا که س است،شرکت  سکیبر ر رانینفوذ و تأثیر مد زانیدر کنترل م رهیمد أتیابزار ه نیتریاصل

، و فریانیاست (ک رعاملیکننده قدرت مد نییتع ،يدر واحد تجار یکنترل يبه مثابه ابزار رهیمد أتیه
 ییسزاتأثیر ب یتیریقدرت مد نیتوانند با استفاده از اتوانمند و با تجربه می رانیمد. )1392 ،ییزایال يدیوح

در  1رقابت شیتواند موجب افزاامر می نیفروش صنعت شوند و ا زانیم جهیفروش شرکت و در نت زانیبر م
سطح  ءباعث ارتقا یرقابت تیوضع، )2010( 2یل اعتقاد به ).9313و همکاران  يبازار محصول گردد (خداداد

 اطلاعات یرقابت تیبه مز ازمندیها را نتنها شرکتشود که نه می يتجار ياطلاعات واحدها يافشا یفیک
 تیحاکم يها ستمیکند تا حد امکان سوادار می زیرا ن یبلکه سهامداران اصل کند،یها مشرکت ریسا

 يریجلوگ رانیمد يطلبانههاي فرصتاز فعالیت قیطر نیو از ا ندیانم ادهیرا درسازمان پ يکاراتر 3یشرکت
شود نتیجه عملکرد مدیران در سرنوشت کاري آنها باعث میرقابت در بازار محصول از طرف دیگر .ندینما

 یرقابت عیدر صنا تیکفایب رانیکه احتمال اخراج  مد افتی) در9719( 4شلایفر .تأثیر بیشتري داشته باشد
) اثبات کرده اند که رقابت در بازار 2000( 5. آلن و گیلباشدمی يرقابت بازار کمتربا عیاز صنا شتریب اریبس

 شیعمل کند؛ و با افزا یکنترل داخل يارهایتر از معبخش اثر تواندیم ينظام راهبر کیعنوان به  عیو صنا
در مورد اینکه چگونه قدرت با این حال، هیچ اجماعی  د.ده شینظم و انضباط ارزش شرکت را افزا زانیم

 ).2017، 6باشد، وجود ندارد (کریتوسمدیرعامل با ارزش شرکت در ارتباط می
 

  7تئوري چشم انداز
و در شرایط  ستیآور نانیز يقدرت مدیرعامل شرکت همیشه منشا رفتارهامطابق این تئوري، 

العمل به گیري و عکسمدیران توانمند با تصمیم ،موارد یباشد و در بعض زین دهیتواند منشا فامی یمخصوص
). لذا طبق این نظریه، مدیران 2019، 8(آندرسون اندموفق بوده اریبازار بس تیتغییرات در وضعایحاد موقع به 

  انداز مورد انتظار مطلوب ممکن است تصمیماتی بگیرند که باعث افزایش ریسک شود.بر اساس یک چشم
 

 تئوري روانشناسی اجتماعی 
) معتقدند مدیران قدرتمند معمولاً نسبت به خروجی تصمیمات خود 2006( 9اندرسون و گالینسکی

خوشبین هستند و بیشتر تمایل دارند که مخاطرات بالقوه تصمیمات خود را نادیده بگیرند. به عبارت دیگر، 

                                                                                                                                           
1. Competition 
2. Lee 
3. Governance 
4. Shlaeifer 
5. Allen &  Gale 
6. Christos 
7. Prospect Theory 
8. Anderson 
9. Anderson & Galinsky 
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برخوردارند، معمولاً از اعتماد به نفس بالایی نیز نسبت به مدیرانی که از قدرت و توانایی و تخصص بالایی 
هاي تصمیمات شود نوسانات تغییرات خروجیباشند که این امر منجر میها و اقدامات خود دارا میمهارت

 ).2012و همکاران  1مدیران قدرتمند معمولاً بالا باشد (هیرشلیفر
ی اجتماعی قدرت، توانایی، تجربه و تخصص مدیران ي چشم انداز و روانشناسهابنابراین، طبق نظریه 

وع تواند بر نو تخصص می ییقدرت و توانا یتیریهاي مدویژگی تواند باعث افزایش ریسک شود. لذا،می
هاي شرکت گذاران درسرمایهد،یمحصول جد یمعرف د،یجد يمانند ورود به بازارها کیاستراتژ ماتیتصم

ش ریسک افزای و بازار در رقابت، فروش شرکت زانیبر م ماًیمستق ماتیتصم نیا جینتا وتأثیر داشته  گرید
 .تأثیر بگذارد

 
 پیشینه پژوهش

و در  2006بانک اروپایی در سال  72) با بررسی و مقایسه اطلاعات مالی 2021و همکاران (2فرناندز
ن مالی، قدرت مدیرعامل ) به این نتیجه رسیدند که در طول بحرا 2008و  2007دوره بحران مالی( سالهاي 

ا نداشته هثبات مالی تأثیري بر ریسک بانکها داشته است و در دورانپذیري بانکتأثیر منفی بر ریسک
 است.

هاي مدیر عامل به دو بخش رسمی و غیر رسمی، به این ) با تقسیم ویژگی2021(3ژو و همکاران
د، گیرمی از جایگاه مدیریت عامل نشات مینتیجه رسیدند که آن قسم از قدرت مدیرعامل که به طور رس

ص هاي مدیریتی مانند تجربه، تخصکه بخش غیررسمی ویژگیتأثیر مثبتی بر ریسک شرکت دارد. در حالی
-شرکت 6720ها خواهد داشت. آنها این نتایج را با بررسی اطلاعات و توانایی رابطه منفی با ریسک شرکت

 به دست آوردند. 2014تا  2009هاي ن در سالهاي حاضر در بورس کشور چیسال شرکت
کشور مختلف خاورمیانه، جنوب و جنوب  29بانک اسلامی از  129) با بررسی 2021(4آسلام و هارون

، به این نتیجه رسیدند که استقلال هیات مدیره و قدرت 2017تا  2008شرق آسیا در فاصله زمانی 
 ها دارد.وندگی بانکمدیرعامل رابطه منفی با ریسک اعتباري و نقدش

به این نتیجه  2014تا  2008هاي چینی در بازه زمانی ) با بررسی شرکت2018(5ووهان و همکاران
تواند حتی در بازارهاي انحصاري با تمرکز بیشتر نیز، تأثیر مسئولیت رسیدند که مدیریت توانمند و کارا می

 و از اثرات منفی فضاي غیررقابتی بکاهند.تر کرده اجتماعی را بر ارزش و عملکرد کلی شرکت پررنگ
 2015تا  1992شرکت آمریکایی در فاصله زمانی  2169) با بررسی اطلاعات 2019شهباز شیخ ( 

ثابت کرد که تأثیر قدرت مدیرعامل بر ریسک شرکت تا حد زیادي تحت تأثیر رقابت در بازار محصول 

                                                                                                                                           
1. Hirshleifer 
2. Fernandes, C. 
3. Zou, H et al 
4. Aslam, E., & Haron, R 
5. Wu Han et al 
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رت مدیرعامل تأثیر چندانی بر ریسک شرکت ندارد. باشد. بدین صورت که در شرایط رقابتی پایین، قدمی
 تواند به شدت بر روي ریسک شرکت تأثیرگذار باشد. که در بازارهاي رقابتی، مدیرعامل قدرتمند میدر حالی

به این نتیجه  2016تا  2001هاي بورسی چین در بازه زمانی ) با بررسی شرکت2019(1لیو وهمکاران
هاي حاضر در بازارهاي رقابتی بیشتر از بازارهاي انحصاري و مالکیت در شرکترسیدند احتمال تغییرکنترل 

 است و تغییر مالکیت و کنترل در بازارهاي کمتر انحصاري تأثیر بیشتري بر ارزش سرمایه سهامداران دارد. 
 پذیريریسکو قدرت مدیرعامل عمده بر رابطه مالکان  تأثیر نقشبررسی ) به 2017(2هایدروفانگ

بررسی کرده و نشان دادند رابطه منفی و  2013--2008شرکت را در بازه زمانی  1500پرداختند. آنها 
تواند تأثیر پذیري وجود دارد. مالکیت عمده بر این رابطه میداري بین قدرت مدیرعامل و ریسکمعنی

هاي خصوصی بیشتر از ر شرکتتأثیر د دهد و ایناساسی داشته باشد، اما جهت رابطه را تغییر نمی
 هاي دولتی است.شرکت

تا  1999ها در سال مالی ) در پژوهش خود با بررسی اطلاعات مالی شرکت2015(3لاکسمانا و یانگ
ها و تصمیمات گذار آنکند تا سرمایهنشان دادند که رقابت بالاي بازار مدیران را تشویق می 2010

 بینی نظریه چشم انداز بود.دست آمده منطبق بر پیش تري انجام دهند که نتایج بهپرریسک
نشان  2009تا  1997موسسه مالی و بانک در بازه زمانی  1872) با بررسی 2014و همکاران (4آنجینر

 هایی که در محیط رقابتی فعالیتدادند رابطه منفی بین رقابت در بازار و ریسک شرکت وجود دارد، و شرکت
 نماید. بینی نظریه نمایندگی را تایید میسک دارند. به بیان دیگر پژوهش پیشکنند، سعی بر کاهش ریمی

 رقابت در بازار محصول بر رابطه بین حاکمیت شرکتی و مدیریت سود تأثیر قدرت بازار و) 1400محقق کیا (
شرکتی و مدیریت نشان داد حاکمیت  وينتایج مورد مطالعه قرارداد.  1398تا  1394هاي بین سال را در بورس تهران

 .کنندرا تعدیل می مذکوررقابت در بازار محصول و قدرت بازار رابطه و  داري دارندسود رابطه معنی
قدرت هاي در ارزیابی منافع و هزینه رقابت در بازار محصولتأثیر  )1399نیکبخت و همکاران (

نتایج پژوهش  نمودند.بررسی  را  1397لغایت  1388هاي بورس تهران طی دوره زمانی شرکت در مدیرعامل
داري ها رابطه مثبت و معنیگذاران شرکتبا رشد فروش، ارزش و سرمایه قدرت مدیرعاملبین  دادنشان 

رقابت دار نیست. همچنین، ها معنیشرکت بازده غیرعاديو  قدرت مدیرعاملوجود دارد. اما این ارتباط بین 
دار و بر کننده مثبت و معنیها اثر تعدیلو ارزش شرکت قدرت مدیرعاملبرارتباط بین  در بازار محصول

 داري دارد. کننده منفی و معنیها اثر تعدیلگذاران شرکتو سرمایه قدرت مدیرعاملارتباط بین 
) تأثیر رقابت در بازار محصول و حاکمیت شرکتی بر رابطه توانایی مدیران با ارزش شرکت را 1399شیخی(

) مبتنی بر متغیرهاي 2012براي اندازه گیري توانایی مدیریت از الگوي دمرجیان و همکاران (بررسی کردند. 
 7 زنیبراي کارایی نظام راهبري شرکتی   براي رقابت در بازار محصول از شاخص هرفیندال هیرشمن و ،حسابداري

رقابت در بازار  توانایی مدیران، دادنتایج پژوهش نشان .شده است. استفادهسال  5هاي شرکت طی مؤلفه براي داده

                                                                                                                                           
1. Liu, L et al 
2. Haider, J & Fang, H. 
3. Laksmana, I., & Yang 
4. DenizAnginer 

https://civilica.com/search/paper/k-%D8%B1%D9%82%D8%A7%D8%A8%D8%AA%20%D8%AF%D8%B1%20%D8%A8%D8%A7%D8%B2%D8%A7%D8%B1%20%D9%85%D8%AD%D8%B5%D9%88%D9%84-o-Title-ot-desc/
https://civilica.com/search/paper/k-%D8%B1%D9%82%D8%A7%D8%A8%D8%AA%20%D8%AF%D8%B1%20%D8%A8%D8%A7%D8%B2%D8%A7%D8%B1%20%D9%85%D8%AD%D8%B5%D9%88%D9%84-o-Title-ot-desc/
https://civilica.com/search/paper/k-%D9%82%D8%AF%D8%B1%D8%AA%20%D9%85%D8%AF%DB%8C%D8%B1%D8%B9%D8%A7%D9%85%D9%84-o-Title-ot-desc/
https://civilica.com/search/paper/k-%D9%82%D8%AF%D8%B1%D8%AA%20%D9%85%D8%AF%DB%8C%D8%B1%D8%B9%D8%A7%D9%85%D9%84-o-Title-ot-desc/
https://civilica.com/search/paper/k-%D9%82%D8%AF%D8%B1%D8%AA%20%D9%85%D8%AF%DB%8C%D8%B1%D8%B9%D8%A7%D9%85%D9%84-o-Title-ot-desc/
https://civilica.com/search/paper/k-%D9%82%D8%AF%D8%B1%D8%AA%20%D9%85%D8%AF%DB%8C%D8%B1%D8%B9%D8%A7%D9%85%D9%84-o-Title-ot-desc/
https://civilica.com/search/paper/k-%D9%82%D8%AF%D8%B1%D8%AA%20%D9%85%D8%AF%DB%8C%D8%B1%D8%B9%D8%A7%D9%85%D9%84-o-Title-ot-desc/
https://civilica.com/search/paper/k-%D9%82%D8%AF%D8%B1%D8%AA%20%D9%85%D8%AF%DB%8C%D8%B1%D8%B9%D8%A7%D9%85%D9%84-o-Title-ot-desc/
https://civilica.com/search/paper/k-%D9%82%D8%AF%D8%B1%D8%AA%20%D9%85%D8%AF%DB%8C%D8%B1%D8%B9%D8%A7%D9%85%D9%84-o-Title-ot-desc/
https://civilica.com/search/paper/k-%D8%A8%D8%A7%D8%B2%D8%AF%D9%87%20%D8%BA%DB%8C%D8%B1%D8%B9%D8%A7%D8%AF%DB%8C-o-Title-ot-desc/
https://civilica.com/search/paper/k-%D8%A8%D8%A7%D8%B2%D8%AF%D9%87%20%D8%BA%DB%8C%D8%B1%D8%B9%D8%A7%D8%AF%DB%8C-o-Title-ot-desc/
https://civilica.com/search/paper/k-%D8%B1%D9%82%D8%A7%D8%A8%D8%AA%20%D8%AF%D8%B1%20%D8%A8%D8%A7%D8%B2%D8%A7%D8%B1%20%D9%85%D8%AD%D8%B5%D9%88%D9%84-o-Title-ot-desc/
https://civilica.com/search/paper/k-%D8%B1%D9%82%D8%A7%D8%A8%D8%AA%20%D8%AF%D8%B1%20%D8%A8%D8%A7%D8%B2%D8%A7%D8%B1%20%D9%85%D8%AD%D8%B5%D9%88%D9%84-o-Title-ot-desc/
https://civilica.com/search/paper/k-%D8%B1%D9%82%D8%A7%D8%A8%D8%AA%20%D8%AF%D8%B1%20%D8%A8%D8%A7%D8%B2%D8%A7%D8%B1%20%D9%85%D8%AD%D8%B5%D9%88%D9%84-o-Title-ot-desc/
https://civilica.com/search/paper/k-%D9%82%D8%AF%D8%B1%D8%AA%20%D9%85%D8%AF%DB%8C%D8%B1%D8%B9%D8%A7%D9%85%D9%84-o-Title-ot-desc/
https://civilica.com/search/paper/k-%D9%82%D8%AF%D8%B1%D8%AA%20%D9%85%D8%AF%DB%8C%D8%B1%D8%B9%D8%A7%D9%85%D9%84-o-Title-ot-desc/
https://civilica.com/search/paper/k-%D9%82%D8%AF%D8%B1%D8%AA%20%D9%85%D8%AF%DB%8C%D8%B1%D8%B9%D8%A7%D9%85%D9%84-o-Title-ot-desc/
https://civilica.com/search/paper/k-%D9%82%D8%AF%D8%B1%D8%AA%20%D9%85%D8%AF%DB%8C%D8%B1%D8%B9%D8%A7%D9%85%D9%84-o-Title-ot-desc/
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رقابت  ،نهمچنی .ندو رابطه بین توانایی مدیران و ارزش شرکت تأثیر دار محصول و حاکمیت شرکتی بر ارزش شرکت
 .در بازار محصول بر رابطه بین توانایی مدیران با ارزش شرکت تأثیر ندارد

بررسی تأثیر توانایی مدیران بر ریسک سقوط قیمت سهام با در نظر ) به 1399شهریاري و فدایی (
 .پرداختند 1397--1390ساله  8ابت در بازار محصول براي دوره گرفتن نقش دوره تصدي مدیر عامل و رق

سک داري بر ریتوانایی مدیران تأثیر معنی کنندگی دوره تصدي مدیرعامل،نتایج نشان داد نقش تعدیل
ثیر تأ ،توانایی مدیرانو  نقش تعدیل کنندگی رقابت در بازار محصولو نهایتاً،  سقوط قیمت سهام دارد

 .داري بر ریسک سقوط قیمت سهام داردمعنی
) رابطه بین قدرت مدیرعامل و ریسک سقوط قیمت سهام با توجه به تغییر شکل 1399کاشی (

بررسی نمود. نتایج نشان داد  1397  -1392ساختار مالکیت و زن در هیئت مدیره پرداخت طی سالهاي 
داري وجود دارد.همچنین حضور زنان در رابطه معنیکه بین قدرت مدیرعامل و خطر سقوط قیمت سهام 

داري دارد؛ اما مالکیت هیئت مدیره بر رابطه بین قدرت مدیرعامل و خطر سقوط قیمت سهام تأثیر معنی
 داري ندارد.متمرکز و مالکیت نهادي بر رابطه قدرت مدیرعامل و خطر سقوط قیمت سهام تأثیر معنی

ی ط) به بررسی ارتباط رقابت در بازار محصول، ریسک ویژه و سیستماتیک 1398سادات مالدار سرپل و ثقفی(
دار و مستقیم بین رقابت در صنعت با نتایج پژوهش نشان داد که ارتباطی معنی پرداختند. 1397تا  1392هاي سال

 .رس اوراق بهادار تهران برقرار استهاي بوشرکت ریسک سیستماتیکو  ریسک ویژه
هاي حاکمیتی در رابطه بین قدرت مدیرعامل و )به بررسی تأثیر مکانیسم1398رحیمی و فروغی (

پرداختند. نتایج حاصل از پژوهش بیانگر این است که رقابت  1396تا  1392ارزش شرکت طی دوره زمانی 
 کند. یرعامل و ارزش شرکت را تقویت میدر بازار محصول و حاکمیت شرکتی رابطه بین قدرت مد

 ررابطه بین قدرت مدیرعامل و ارزش شرکت با نقش تعاملی رقابت بازا )1397انوشیروانی و ساعدي (
. نتایج نشان داد هنگامی که نمودند بررسی 1396تا  1390قلمرو زمانی را در هاي بورس تهران شرکت

ل با ارزش شرکت رابطه مثبتی دارد و هنگامی که رقابت در رقابت در بازار محصول بالاست، قدرت مدیرعام
حاکمیت شرکتی قوي است، قدرت مدیرعامل با ارزش شرکت رابطه مثبتی دارد.  بازار محصول بالا است و

 هرا بتصمیمات استراتژیک  شده و آنهاها منجر به نظارت مؤثر بر مدیران حاکمیت قوي شرکت ،همچنین
 .هنددمیارزش شرکت سوق  سمت

 
 پژوهشهاي فرضیه

 دي است: بنها، فرضیه ها زیر قابل صورتبراساس مطالعات اکتشافی، بررسی پیشینه موضوع و تئوري
 .بین ریسک شرکت و رقابت در بازار رابطه وجود دارد. اول: فرضیه

 گیرد: این فرضیه سه فرضیه فرعی زیر را در بر می
 بازار رابطه وجود دارد.: بین ریسک کل و رقابت در 1-1فرضیه 
 بین ریسک غیرسیستماتیک و رقابت در بازار رابطه وجود دارد. :2-1فرضیه 
 : بین ریسک سیستماتیک و رقابت در بازار رابطه وجود دارد.3-1فرضیه 

https://civilica.com/search/paper/k-%D8%B1%DB%8C%D8%B3%DA%A9%20%D9%88%DB%8C%DA%98%D9%87-o-Title-ot-desc/
https://civilica.com/search/paper/k-%D8%B1%DB%8C%D8%B3%DA%A9%20%D8%B3%DB%8C%D8%B3%D8%AA%D9%85%D8%A7%D8%AA%DB%8C%DA%A9-o-Title-ot-desc/
https://civilica.com/search/paper/k-%D8%B1%DB%8C%D8%B3%DA%A9%20%D8%B3%DB%8C%D8%B3%D8%AA%D9%85%D8%A7%D8%AA%DB%8C%DA%A9-o-Title-ot-desc/
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 یر دارد.رقابت در بازار تأث رابطه بین ریسک شرکت و قدرت مدیریت بر تخصص و تجربه، توانایی،: دوم فرضیه 
 گیرد: این فرضیه سه فرضیه فرعی زیر را در بر می

 .: توانایی، تجربه، تخصص و قدرت مدیریت بر رابطه بین ریسک کل و رقابت در بازار تأثیر دارد1-2فرضیه 
تخصص و قدرت مدیریت بر رابطه بین ریسک غیرسیستماتیک و رقابت  :توانایی، تجربه،2-2فرضیه 

 در بازار تأثیر دارد.
ابت در رق و تخصص و قدرت مدیریت بر رابطه بین ریسک سیستماتیک :توانایی، تجربه،3-2فرضیه 

 بازار تأثیر دارد.
 
 شناسی پژوهشروش

هاي معتبر (قابل اطمینان) و نظام یافته براي بررسی اي از قواعد، ابزار و راهروش پژوهش مجموعه
لحاظ هدف  ). این پژوهش از1394، دلاور( کشف مجهولات و دستیابی به راه حل مشکلات است ها،واقعیت

کنندگان از اطلاعات حسابداري کمک هاي کاربردي است، زیرا نتایج آن مستقیماً به استفادهاز نوع پژوهش
به توصیف وضعیت  ،طرفهمبستگی است که ازیک ـهاي توصیفینظر ماهیت جزء پژوهش کند و ازمی

ها و صفات متغیرها را مطالعه و ارتباط بین متغیرها را از طریق ویژگی ،پردازد و از طرف دیگرفعلی می
این پژوهش متغیرها  زیرا در است؛ رویداديپسی ازنظر زمان ،همچنین کند.بررسی می تحلیل رگرسیون

 هاي اثباتی است.لحاظ تئوري در حوزه پژوهش اند و ازآمدهدستقبلاً به
 باشد از نظر زمانیه شده در بورس اوراق بهادار تهران میهاي پذیرفتقلمرو مکانی این پژوهش، شرکت
ساله 10هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی یک دوره  نیز در این پژوهش یک نمونه از شرکت

 گیرد.مورد بررسی قرار می 1400تا  1391هاي مالی شامل صورت
نمونه آماري  باشد.اق بهادار تهران میهاي بورس اورجامعه آماري این تحقیق شامل کلیه شرکت

(آذر و  هاي اصلی جامعه باشد محدودي از آحاد جامعه آماري که بیان کننده ویژگی عبارت است از تعداد
 براي این که نمونه آماري نماینده مناسب از جامعه آماري موردنظر باشد، ،این پژوهش در ).1390مؤمنی، 

و در صورتی  ظر گرفته شدهنمعیار زیر در  5ه است. براي این منظور از روش حذف سیستماتیک استفاده شد
 :وندشبه عنوان نمونه پژوهش انتخاب شده و مابقی حذف می ،که شرکتی کلیه معیارها را احراز کرده باشد

 در بورس فعال باشد. 1400در بورس تهران پذیرفته شده و تا پایان سال  1391ها تا قبل از سال شرکت −
سال مالی و نوع فعالیت  1400تا  1391افزایش قابلیت مقایسه شرکت طی بازه زمانی  به لحاظ −

 خود را تغییر نداده باشند.
گري مالی گذاران و واسطههاي سرمایهاي که شرکتبه لحاظ ساختار گزارشگري جداگانه −

 شوند.ها و موسسات مالی) دارند از نمونه حذف میبانک ،هاهلدینگ، هابیمه ،ها(لیزینگ
 ماه نباشد. 6وقفه معاملاتی در شرکت بیش از  −
 در دسترس باشد. 1400تا  1391اطلاعات مالی آنها در بازه زمانی  −
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غربالگري شده باقیمانده است.  نمونهشرکت به عنوان  182بعد از مدنظر قرار دادن کلیه معیارهاي بالا، تعداد 
سال  1820به  1400لغایت  1391این رو مشاهدات طی بازه زمانی  ها به عنوان نمونه انتخاب شده اند. ازکه همه آن

 هاي نمونه به تفکیک صنایع ارائه شده است.تعداد شرکت 1شکلدر . رسدشرکت) می 182×سال  10شرکت ( –
 

 هاي نمونه برحسب صنعتتوزیع فراوانی شرکت .1شکل 
 هاي پژوهشمأخذ: یافته

 
اي و سایت سازمان بورس است. ابزار آوري اسناد و مدارك با استفاده از مطالعات کتابخانهروش گردآوري، جمع

از  کههاي آماري بورس تهران است هاي موردپژوهش و گزارشهاي مالی حسابرسی شده شرکتتحقیق، گزارش
 گردیدند.استخراج  نوینافزار رهاورد استفاده از نرم و منابع سایت بورس تهران و سایت کدال

 به شرح جداول زیر عمل گردیده است.متغیرهاي پژوهش  گیرياندازهدر مورد نحوه 
 

 متغیر وابسته .1جدول
 تعریف عملیاتی متغیر نام متغیر

 رقابت در بازار

شود که در پژوهشات گیرود و مولر  هیرشمن اندازه گیري می-رقابت در بازار محصول براساس شاخص هرفیندال
) مورد استفاده قرار گرفته است. شاخص مذکور میزان 2020) و لی و کیم  (2012)، گاستاو و رونی  (2011(

 ): 1393شود (خدادادي و همکاران، یپذیري را در سطح صنایع مختلف محاسبه کرده و بصورت زیر تعریف مرقابت

𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻ℎ𝑙𝑙 − 𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻ℎ𝑚𝑚𝐻𝐻𝐻𝐻 𝐼𝐼𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐼𝐼(𝐻𝐻𝐻𝐻𝐼𝐼) = ∑ �𝑠𝑠𝑖𝑖
𝑆𝑆
�

2𝑛𝑛
𝑖𝑖=1  

Si  عبارت از درآمد فروش شرکت =i 
S هاي موجود در صنعتی که شرکت = مجموع درآمد فروش شرکتi کند.در آن فعالیت می 

n هاي موجود در صنعت مورد نظر= تعداد شرکت 
کند. هر چه این شاخص بزرگتر باشد، میزان تمرکز بیشتر بوده و ، میزان تمرکز صنعت را اندازه گیري میHHIشاخص 

 رقابت کمتري در صنعت وجود دارد. 
 هاي پژوهشمأخذ: یافته
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 مستقل هايمتغیر .2جدول
 تعریف عملیاتی متغیر نام متغیر

 ریسک شرکت

سیستماتیک و ریسک غیرسیستماتیک استفاده شده است و تأثیر هرکدام به صورت از ریسک کل ، ریسک پژوهش  در این
 گردد.جداگانه بررسی می

) به صورت شدت تغییرات بازده سهام در دوره هاي پیشین (ماهانه) است که مساوي انحراف Total Riskریسک کل (
 باشد (اخگر، جلوزان) : معیار آن می

δ = � 1

n−1
∑ �𝐻𝐻𝑖𝑖 − 𝐸𝐸�𝐻𝐻𝑗𝑗��

2
𝑛𝑛
𝑖𝑖=0  

 باشد.می jبازده مورد انتظار دارایی  E(rj)که 
 شد:) استفاده CAPMبراي اندازه گیري ریسک سیستماتیک نیز از مدل ارزشگذاري دارایی ها سرمایه اي (

Ri − Rf = αi + βi (RM − Rf) 
 اختلاف ریسک کل و ریسک سیستماتیک محاسبه گردیده است. با ریسک غیرسیستماتیک

 هاي پژوهشمأخذ: یافته

 
  متغیرهاي مداخله گر .3جدول

 تعریف عملیاتی متغیر نام متغیر

 قدرت مدیرعامل
CEO Power 

قدرت مدیرعامل از طریق درصد سهام در اختیار مدیرعامل قابل اندازه گیري است و مشخص است که هر چقدر سهام در اختیار مدیرعامل بیشتر 
شرکت وجود دارد بنابراین از معیار دیگري استفاده  6قدرت مدیرعامل با این روش تنها در  باشد قدرت بیشتري خواهد داشت. اما با توجه به اینکه

شود، سپس اعداد حاصل از هر فاکتور زیر استفاده می 4) از 1397شود.براي اندازه گیري قدرت مدیرعامل طبق پژوهش انوشیروانی و ساعدي(می
 :باشدمی 4گردد، بدیهی است کمترین امتیاز صفر و بیشترین امتیاز یرعامل محاسبه میشوند و امتیاز نهایی قدرت مدفاکتور با هم جمع می

 ):CEO-Payپاداش مدیرعامل(
متغیر دامی که زمانی برابر با یک است که پاداش بیشتر از میانه نمونه باشد و در غیر اینصورت صفر خواهد بود. بدین 

شوند و مقدار میانه ان پاداش مدیرعامل از کوچک به بزرك مرتب میصورت که تمامی شرکتها در همه صنایع از نظر میز
 کنند و انواع پاداشمبناي انتخاب قرار داده شده است. با توجه به اینکه شرکتها تنها یک رقم را به عنوان پاداش اعلام می

 شود.یرقم به عنوان پاداش کل در نظر گرفته من کنند، همااز جمله پاداش غیرنقدي را افشا نمی
): اگر همزمان یک نفر عضو هیئت مدیره و مدیرعامل باشد برابر یک و در غیر CEO dualityدوگانگی نقش مدیرعامل(

 اینصورت برابر صفر.
): عبارت است از ترکیب اعضاء هیئت مدیره و از طریق نسبت اعضاء Board independenceاستقلال هیات مدیره(

 شود.محاسبه میغیرموطف به کل اعضاء هیات مدیره 
): زمانی که دوره تصدي مدیرعامل بیشتر از میانه نمونه باشد عدد یک و در غیر CEO tenureدوره تصدي مدیرعامل(

 .اینصورت عدد صفر خواهد بود

تخصص 
مدیریت 
Finance 

یک و در  اگر اعضاي هیئت مدیره داراي مدرك تحصیلی مالی حسابداري و اقتصاد باشند عدد است.متغیري دو وجهی 
 ).2013شود(درمدي، غیر این صورت عدد صفر داده می

 تجربه مدیریت
Tenure 

 ).2019خواهد بود(شیخ،  0و در غیر اینصورت عدد  1زمانی که دوره تصدي مدیرعامل بیشتر از میانه نمونه باشد عدد 

 توانایی مدیریت
Ability 

ها ها بوسیله روش تحلیل پوششی دادهنخست کارایی شرکت)  در مرحله 2012بر اساس الگوي دمرجیان و همکاران (
ها یک تکنیک ریاضی مبتنی بر برنامه ریزي خطی است که میتواند با استفاده از گردد. تحلیل پوششی دادهمحاسبه می

 یک مجموعه چندتایی از متغیرهاي ورودي و خروجی، کارآیی یک گروه از واحدهاي مورد بررسی را تعیین کند.
 یی=(مجموع خروجی هاي وزن دار)/(مجموع ورودي هاي وزن دار)کارا

) Total Efficiencyشود.کارایی کل منابع شرکت () براي هر شرکت استفاده میDEAها (جهت انجام محاسبات از نرم افزار تحلیل پوششی داده
 باشد :به معناي کارایی ضعیف تر میبه معناي کارایی قوي و بین صفر و یک  1شود که عدد از رابطه زیر اندازه گیري می
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 تعریف عملیاتی متغیر نام متغیر

 
 که در آن :

 Salesدرآمد فروش : 
COGS بهاي تمام شده کالاي فروش رفته در سال :t 
SG&Aهاي عمومی، فروش و اداري در سال : هزینهt 

NetPPE مانده خالص اموال، ماشین آلات و تجهیزات در ابتداي سال :t 
OpsLease هزینه اجاره عملیاتی در سال :t 

R&D هزینه پژوهش و توسعه در سال :t 
Goodwill سرقفلی خریداري شده در ابتداي سال :t 

Intan مانده خالص دارایی نامشهود در ابتداي سال :t 
 stata) رابطه رگرسیونی زیر به وسیله رگرسیون لجستیک در نرم افزار آماري 2012دمرجیان و همکاران ( الگوي در گام بعدي بر اساس

اي ههاي نقدي آزاد، سن شرکت، نسبت فروش شرکتشود.در این رابطه ، خصیصه هایی مانند کل دارایی ها، سهم بازار، جریآنمحاسبه می
فرعی به فروش کل شرکت، لحاظ نمودن نرخ تسعیر ارز در صورت سود وزیان جامع و متغیري مجازي جهت کنترل سال در شرکت در مقابل 

 شوند. حاصل این معادله رگرسیونی همان کارایی (توانایی) مدیریت است یکارایی شرکت بررسی م
𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝑚𝑚 𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝑒𝑒 = 𝛼𝛼0 + 𝛼𝛼1𝐻𝐻𝐻𝐻𝑠𝑠𝐻𝐻 + 𝛼𝛼2𝑀𝑀𝐻𝐻𝐻𝐻𝑀𝑀𝐻𝐻𝑀𝑀 𝐻𝐻ℎ𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻 + 𝛼𝛼3𝐹𝐹𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻 𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻ℎ 𝐼𝐼𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝑀𝑀𝐼𝐼𝐻𝐻 +

𝛼𝛼4𝐴𝐴𝐴𝐴𝐻𝐻 + 𝛼𝛼5𝐹𝐹𝐼𝐼𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻 𝐶𝐶𝐶𝐶𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝑒𝑒 𝐼𝐼𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝑀𝑀𝐼𝐼𝐻𝐻 + 𝜀𝜀  
Ln (Total Assets size(برابر با لگاریتم طبیعی دارایی هاي شرکت) اندازه شرکت: 

Market share(برابر با نسبت فروش شرکت به فروش کل صنعت) سهم بازار شرکت : 
Free cash Indicator) یابد.) اختصاص می0) و در غیراینصورت عدد صفر (1: اگر شرکتی داراي جریان نقد عملیاتی مثبت باشد عدد یک 

Ageهایی که شرکت در بورس پذیرفته شده است): عمر شرکت (لگاریتم طبیعی تعداد سال 
Forein Currency Indicatorهایی که صادرات (فروش با ارز خارجی) داشته اند : متغیر مجازي است که براي شرکت

مدیریت است(دیمرجان وهمکاران، باقیمانده مدل نشان دهنده توانایی باشد. ومی) 0) و در غیراینصورت صفر (1برابر یک (
 ).1396؛ حسنی و مرفوع، 2012
 هاي پژوهشمأخذ: یافته

 
 متغیرهاي کنترلی .4جدول

 تعریف عملیاتی متغیر نام متغیر
 سود خالص بر کل داراییها )ROAبازده داراییها(
 نسبت ارزش دفتري به  ارزش بازار حقوق صاحبان سهام )MTBرشد شرکت(
 هاي پژوهش و توسعه بر کل داراییهاهزینه )R&Dتوسعه(هزینه پژوهش و 

 دارایی هاي ثابت بر کل داراییها )Capitalهزینه سرمایه(
 هزینه تبلیغات بر کل داراییها )Advertisingهزینه تبلیغات (

 نسبت کل بدهی ها بر کل داراییها )LEVاهرم مالی(

 )Q Auditکیفیت حسابرسی (ً 
و در غیر این صورت صفر در  1شرکت سازمان حسابرسی باشد عدداگر موسسه حسابرسی 

 شودنظر گرفته می
 تعداد اعضاي با تخصص مالی در اعضاي کمیته نسبت به کل اعضا )Com Auditتخصص کمیته حسابرسی (

 تفاوت فروش سال جاري و سال گذشته تقسیم بر سال قبل )Sales Growthرشد فروش (ُ 
 ارزش بازار شرکت )Firm Sizeاندازه شرکت (

 هاي پژوهشمأخذ: یافته
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هاي متفاوتی استفاده شده است، از جمله ها از آزموندر این پژوهش براي تجزیه و تحلیل داده
ی براي بررس ها وداده هاي توصیفی تعداد مشاهدات، حداقل، حداکثر، میانه، میانگین و انحراف معیار شاخص

 شده است. استفاده STATA برا در نرم افزار  -زمون جارکوها، آماره آنرمال بودن داده
ل به منظور تجزیه تحلیچندمتغیره همبستگی پیرسون و رگرسیون نیز در بخش آمار استنباطی. 

هاي مرتبط با رگرسیون چندمتغیره شامل آزمون خطی بودن مدل، آزمون آزمون شوند.ها استفاده میداده
مانایی متغیرها، آزمون همسانی مقادیر خطا، آزمون عدم همبستگی مقادیرخطا، آزمون تصادفی بودن 

ن آزمون پیرسون براي تعیی، ابتدا در مرحله بعدباشند متغیرهاي مستقل و آزمون نرمال بودن مقادیرخطا می
. شوندپارامترهاي مدل با استفاده از تجزیه و تحلیل رگرسیون برآورد می انجام و سپس،بطه بین متغیرها را

پس از برازش مدل رگرسیونی مورد آزمون، نتایج به دست آمده با نتایج مورد انتظار مقایسه شده  نهایت،در 
 شدند.و بر اساس آن فرضیه هاي تحقیق رد یا تایید 

 
 هاي پژوهشیافته

 آماره هاي توصیفی متغیرهاي پژوهش
 دهد.هاي مربوط به متغیرهاي مورداستفاده در پژوهش را نشان می، آمار توصیفی داده5جدول 

 
 آمار توصیفی متغیرهاي پژوهش بعد از کنترل مشاهدات پرت .5جدول

 نماد متغیر
تعداد 

 مشاهدات
 میانگین

انحراف 
 معیار

 بیشینه کمینه

 HHI 1820 0/177 0/191 0010/0  1 رقابت در بازار
 TotalRisk 1820 0/161 0/096 0/0004 0/953 ریسک کل

 Idiosyncra 1820 0/119 0/071 0/0003 0/733 ریسک غیرسیستماتیک
 B 1820 0/65 0/86 3/785- 5/942 ریسک سیستماتیک
 )0،1،2،3،4متغیر کیفی( CEOPower قدرت مدیرعامل*
 )0،1کیفی( متغیر Finance تخصص مدیریت*
 Ability 1820 0/0006 0/142 0/49- 0/50 توانایی مدیریت
 )0،1متغیر کیفی( Tenure تجربه مدیریت*
 ROA 1820 0/132 0/148 0/58- 0/70 بازده دارایی ها
 MTB 1820 0/44 0/321 0/042 1/67 رشد شرکت

 R&D 1820 0/0002 0/0012 0 0/020 هزینه پژوهش و توسعه
 Capital 1820 0/254 0/180 0/001 0/782 سرمایههزینه 

 Advertising 1820 0/003 0/009 0 0/142 هزینه تبلیغات
 LEV 1820 0/56 0/211 0/031 1/93 اهرم مالی

 )0،1متغیر کیفی( QAudit کیفیت حسابرسی
 ComAudit 1820 0/544 0/381 0 1 تخصص کمیته

 SalesGrowth 1820 0/318 0/50 0/578- 2/893 رشد فروش
 FirmSize 1820 14/601 1/886 11/323 808/21 اندازه شرکت

 هاي پژوهشمأخذ: یافته
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باشد که براي متغیرهاي کیفی اي میگیري تعدادي از متغیرها شامل مقیاس اسمی و رتبهسطح اندازه
هاي میانگین، شاخص باشند و استفاده ازروند. این متغیرها معمولاً دو وجهی یا چندوجهی میبه کار می

 ).1395باشند (بنی مهد و همکاران،آنها مناسب نمی براي توصیفو کشیدگی معیار، ضریب چولگی انحراف
 

 مفروضات اساسی مدل هاي رگرسیون فرضیه ها پژوهش 
 هاي زیر انجام گردید :جهت برآورد مدل هاي رگرسیون وسنجش اعتبار آنها، آزمون

 
 هاهآزمون نرمال بودن داد

هاي رگرسیونی)، شرط اولیه انجام کلیه نرمال بودن متغیرها (به خصوص متغیر وابسته در مدل
منظور بررسی نرمال بودن متغیرهاي پژوهش از آزمون شاپیرو و یلک باشد. بههاي پارامتریک میآزمون

 شده است:ارائه 6شده است. نتایج آزمون تشخیص توزیع نرمال در جدول استفاده 

 
 آزمون شاپیرو ویلک .6دولج

 نتیجه داريسطح معنی آماره آزمون نماد متغیر

 ندارد نرمال توزیع HHI( HHI 14/360 0/00000رقابت بازار محصول (شاخص 

 ندارد نرمال توزیع TotalRisk 11/825 0/00000 ریسک کل

 ندارد نرمال توزیع CAPM 9/180 0/00000 ریسک غیرسیستماتیک

 ندارد نرمال توزیع Idiosyncratic risk 11/652 0/00000 سیستماتیکریسک 

 ندارد نرمال توزیع Ability 7/072 0/00000 توانایی مدیرعامل

 ندارد نرمال توزیع ROA 9/168 0/00000 بازده دارایی ها

 ندارد نرمال توزیع MTB 12/357 0/00000 رشد شرکت

 ندارد نرمال توزیع Rd 16/.020 0/00000 هزینه پژوهش و توسعه

 ندارد نرمال توزیع Capital 10/891 0/00000 هزینه سرمایه

 ندارد نرمال توزیع Advertising 16/472 0/00000 هزینه تبلیغات

 ندارد نرمال توزیع LEV 7. /744 0/00000 اهرم مالی

 ندارد نرمال توزیع QAudit 3/621 0/00001 کیفیت حسابرسی

 ندارد نرمال توزیع ComAudit 7/600 0/00000 حسابرسیتخصص کمیته 

 ندارد نرمال توزیع SalesGrowth 16/752 0/00000 رشد فروش

 ندارد نرمال توزیع FirmSize 8/181 0/00000 اندازه شرکت

 هاي پژوهشمأخذ: یافته
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نرمال شاپیرو داري طبق آزمون تشخیص توزیع سطح معنی 6با توجه به نتایج بدست آمده در جدول 
ها از توزیع نرمال برخوردار نیستند. از آنجا که نرمال باشند. لذا، دادهدرصد می 5ویلک همه متغیرها کمتر از 
ها باشد، آزمون نرمال بودن خطاهاي مدلدهنده نرمال بودن ترکیب متغیرها میبودن خطاهاي مدلها نشان

دهی به روش وزن HHIنرمال سازي متغیر بررسی گردید و مشخص شد خطاها از توزیع نرمال برخوردارند. 
ه کند به طوریکمتغیر مورد نظر را با استفاده از رتبه بندي نرمال میو  . قابل انجام استSPSSدر نرم افزار 

ري آزمون کولموگروف اسمیرنف، براي داکند.سطح معنیمیانگین و انحراف معیار متغیر چندان تغییري نمی
(میانگین دهد داراي توزیع نرمال است است که نشان می 127/0بعد از نرمال سازي بالغ بر  hhiمتغیر 

 1820تعداد مشاهدات 194/0و انحراف معیار برابر با 18/0هیرشمن برابر با -نرمالیزه شده شاخص هرفیندال
 .شرکت*سال، است)

 
 آزمون اف لیمر (چاو)

هاي مختلف است. ها و سالفرض صفر در آزمون چاو بیانگر تشابه عرض از مبدأها در سطح شرکت
یا اثرات مقید الگوي مناسب خواهد بود. فرض مقابل نیز pool لذا، در صورت عدم رد فرض صفر، ساختار 

ا رد فرضیه صفر، باشد. لذا، بهاي مختلف میها یا سالحاکی از عدم تشابه عرض از مبدأها در سطح شرکت
 ).1395اثرات ثابت یا تصادفی الگوي مناسب خواهد بود (بنی مهد و همکاران،   panel ساختار
 

 نتایج آزمون اف لیمر(چاو) .7جدول 
 نتیجه داريسطح معنی آماره آزمون نام مدل

 هاي تابلوییداده 0/00000 41/24 1-1مدل فرضیه 
 هاي تابلوییداده 0/00000 40/94 2-1مدل فرضیه 
 هاي تابلوییداده 0/00000 40/96 3-1مدل فرضیه 
 هاي تابلوییداده 0/00000 41/11 1-2مدل فرضیه 
 هاي تابلوییداده 0/00000 40/81 2-2مدل فرضیه 
 هاي تابلوییداده 0/00000 40/65 3-2مدل فرضیه 

 هاي پژوهشمأخذ: یافته

 
درصد است.  5ها کمتر از داري آزمون اف لیمر در همه مدل، چون سطح معنی7با توجه به جدول 

 گیرند. هاي تلفیقی موردپذیرش قرار میهاي تابلویی در مقابل رویکرد دادهرو، رویکرد دادهازاین
 
 هاسمنآزمون

 ها وأها در بین سالوجود همبستگی بین مقادیر عرض از مبدفرض صفر در این آزمون بیانگر عدم
با اثرات  panelرد فرض صفر، ساختار هاي مختلف با متغیرهاي توضیحی است. لذا، در صورت عدمشرکت

باشد. فرض مقابل نیز حاکی از وجود همبستگی بین مقادیر عرض از مبدأ تري میتصادفی الگوي مناسب
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د. لذا، در صورت رد فرض صفر، ساختار باشهاي مختلف با متغیرهاي توضیحی میها و شرکتدر بین سال
panel 1395تري خواهد بود (بنی مهد و همکاران، با اثرات ثابت الگوي مناسب.( 
 

 هاسمننتایج آزمون .8جدول 
 نتیجه داريسطح معنی آماره آزمون نام مدل

 اثرات ثابت عرض از مبدأ 0/00000 174/82 1-1مدل فرضیه 

 اثرات ثابت عرض از مبدأ 0/00000 73./165 2-1مدل فرضیه 

 اثرات ثابت عرض از مبدأ 0/00000 85/75 3-1مدل فرضیه 

 اثرات ثابت عرض از مبدأ 0/00000 83./745 1-2مدل فرضیه 

 اثرات ثابت عرض از مبدأ 0/00000 155/28 2-2مدل فرضیه 

 اثرات ثابت عرض از مبدأ 0/00000 73/20 3-2مدل فرضیه 

 پژوهش هايمأخذ: یافته

 
درصد است،  5هاي پژوهش کمتر از داري آزمون در مدل، از آنجا که سطح معنی8با توجه به جدول 

 گیرد.رو، اثرات ثابت عرض از مبدأ در مقابل اثرات تصادفی موردپذیرش قرار میازاین
 

 آزمون ناهمسانی واریانس
 هاي آماري این آزمون به شرح ذیل است:فرض

 مقادیر خطا همسان است. واریانس صفر: فرضیه
 واریانس مقادیر خطا همسان نیست. مقابل: فرضیه

 
 نتایج آزمون ناهمسانی واریانس (والد تعدیل شده) .9جدول 

 نتیجه داريسطح معنی آماره آزمون هاي پژوهشمدل

 وجود ناهمسانی واریانس 1/8e+5 0/00000 1-1مدل فرضیه 

 وجود ناهمسانی واریانس e5+1/2  0/00000+ 2-1مدل فرضیه 

 وجود ناهمسانی واریانس e5+7/2 0/00000+ 3-1مدل فرضیه 

 وجود ناهمسانی واریانس e5+4/1 0/00000+ 1-2مدل فرضیه 

 وجود ناهمسانی واریانس e5+6/1 0/00000+ 2-2مدل فرضیه 

 وجود ناهمسانی واریانس e5+5/2 0/00000+ 3-2مدل فرضیه 

 هاي پژوهشمأخذ: یافته
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هاي پژوهش داري آزمون والد تعدیل شده در مدلدهد سطح معنینشان می 9نتایج حاصل در جدول 
باشد. که این مشکل در تخمین درصد و بیانگر وجود ناهمسانی واریانس در جملات اخلال می 5کمتر از 

 ).1396طونی، ) (افلاGLSها از طریق دستور دهی به دادهها رفع گردیده است (با روش وزننهایی مدل
 

 آزمون خودهمبستگی
 نبود خودهمبستگی میان OLS از جمله مفروضات اصلی در براورد مدل رگرسیون به روش

 زیرا اعدادي که متغیرهاي توضیحی در مدل نشان باشد.جملات خطا یا همبستگی سریالی می
. همبستگی بین مقادیر بایست در کل تصادفی باشندباشند، لذا مقادیر خطا هم میدهند تصادفی میمی

هاي مختلف و یا در بین مقاطع مختلف وجود داشته باشد (بنی مهد و خطا ممکن است در بین سال
 ).1395همکاران، 

 
 نتایج آزمون خودهمبستگی سریالی (والدریج) .10جدول

 نتیجه داريسطح معنی آماره آزمون هاي پژوهشمدل

 خودهمبستگی سریالیوجود  0/0085 7/075 1-1مدل فرضیه 

 وجود خودهمبستگی سریالی 0/0095 6/875 2-1مدل فرضیه 

 وجود خودهمبستگی سریالی 0/0069 7/466 3-1مدل فرضیه 

 وجود خودهمبستگی سریالی 0/0123 6/399 1-2مدل فرضیه 

 وجود خودهمبستگی سریالی 0/0133 6/247 2-2مدل فرضیه 

 خودهمبستگی سریالیوجود  0/0072 7/384 3-2مدل فرضیه 

 هاي پژوهشمأخذ: یافته

 
هاي داري آزمون والدریج در مدلشود که سطح معنی، مشاهده می10با توجه به نتایج جدول شماره 

 Autoباشد و بیانگر وجود خودهمبستگی سریالی است. که با استفاده از دستور درصد می 5فوق کمتر از 
Correlation افزار استاتا، این مشکل رفع شده است.در نرم 

 
 آزمون هم خطی

 (variance inflation factor=VIF) در آمار، شدت همخطی چندگانه به وسیله عامل تورم واریانس
دهد که چه میزان از نوسانات ضرایب تخمین شده شود. در حقیقت این شاخص نشان میگیري میاندازه

چندگانه بالا  باشد همخطی 10تر از بزرگ VIF قاعده مقدار عنوان یکبه است. بابت همخطی افزایش یافته
 به شرح زیر است. 11خطی در جدول ). نتایج آزمون هم1394باشد (ابریشمی (مترجم)، می
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 آزمون هم خطی متغیرهاي مستقل پژوهش .11جدول 

 فرضیه                           
 نام متغیر      

 3-2فرضیه  2-2فرضیه  1-2فرضیه  3-1فرضیه  2-1ضیه فر 1-1فرضیه  

VIF VIF VIF VIF VIF VIF 

Total Risk 1/13 --- --- 4/26 --- --- 

Idiosyncratic risk --- 1. /09 --- --- 4/09 --- 

CAPM --- --- 1/04 --- --- 7/46 

CEOPower --- --- --- 2/70 2/38 --- 

Finance --- --- --- 4/04 4/03 --- 

Ability --- --- --- 4/.08 4/07 --- 

Tenure --- --- --- 4/72 4/70 --- 

TotalRisk*CEOPower --- --- --- 3/12 --- --- 

TotalRisk*Finance --- --- --- 5/67 --- --- 

TotalRisk*Ability --- --- --- 4/.26 --- --- 

TotalRisk*Tenure --- --- --- 4/89 --- --- 
Idiosyncratic risk* 

CEOPower 
--- --- --- --- 2/18 --- 

Idiosyncratic risk* 
Finance 

--- --- --- --- 5/62 --- 

Idiosyncratic risk* 
Ability 

--- --- --- --- 4/13 --- 

Idiosyncratic risk* 
Tenure 

--- --- --- --- 4/77 --- 

CAPM* 
CEOPower 

--- --- --- --- --- 9/.78 

CAPM* 
Finance 

--- --- --- --- --- 3/.12 

CAPM* 
Ability 

--- --- --- --- --- 1/72 

CAPM* 
Tenure 

--- --- --- --- --- 3/93 

ROA 1/90 1/.89 1. /88 2/.02 2. /01 2/00 

MTB 1/50 1/51 1/44 1/56 1/57 1/50 

Rd 1/03 1/.03 1/03 1/03 1/03 1/03 

Capital 1/06 1/06 1/.06 1/07 1/07 1/07 

Advertising 1/.03 1/.03 1/.03 1/04 1/04 1/04 

LEV 1/88 1/88 1/88 1/95 1/95 1/95 

QAudit 1/11 1/11 1/11 1/13 1/14 1/13 

ComAudit 1/18 1/18 1/18 1/31 1/31 1/30 

SalesGrowth 2/06 1/05 1/04 1/09 1/08 1/05 

FirmSize 1/59 1/57 1/60 1/77 1/72 1/75 
 

 هاي پژوهشمأخذ: یافته
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مشاهده است، مقادیر عامل تورم واریانس طور که در نتایج آزمون همخطی در جدول فوق قابلهمان
 باشد.وجود همخطی میاست که بیانگر عدم 10کمتر از عدد 

 
 هاي پژوهش آزمون فرضیه

 داري وجود دارد.: بین ریسک شرکت و رقابت در بازار رابطه معنی اولفرضیه 
 گیرد: این فرضیه سه فرضیه فرعی به شرح زیر را در برمی

 داري وجود دارد. بین ریسک کل و رقابت در بازار رابطه معنی دارد:بیان می 1-1فرضیه 
 ) است:1مدل رگرسیونی فرضیه به شرح الگوي( 

 )1الگوي( 

𝐻𝐻𝐻𝐻𝐼𝐼𝑖𝑖𝑖𝑖 = 𝛽𝛽0 + 𝛽𝛽1𝑇𝑇𝐼𝐼𝑀𝑀𝐻𝐻𝑙𝑙 𝑅𝑅𝐻𝐻𝐻𝐻𝑀𝑀𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽2𝑅𝑅𝑅𝑅𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽3𝑀𝑀𝑇𝑇𝑀𝑀𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽4𝑅𝑅&𝐷𝐷𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽5𝐶𝐶𝐻𝐻𝐶𝐶𝐻𝐻𝑀𝑀𝐻𝐻𝑙𝑙𝑖𝑖𝑖𝑖 +
𝛽𝛽6𝐴𝐴𝐻𝐻𝐴𝐴𝐻𝐻𝐻𝐻𝑀𝑀𝐻𝐻𝐻𝐻𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽7𝐿𝐿𝐸𝐸𝐿𝐿𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽8𝑄𝑄𝐴𝐴𝐶𝐶𝐻𝐻𝐻𝐻𝑀𝑀𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽9𝐶𝐶𝐼𝐼𝑚𝑚𝐴𝐴𝐶𝐶𝐻𝐻𝐻𝐻𝑀𝑀𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽10𝑆𝑆𝐻𝐻𝑙𝑙𝐻𝐻𝐻𝐻𝑆𝑆𝐻𝐻𝐼𝐼𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖 +
𝛽𝛽11𝐹𝐹𝐻𝐻𝐻𝐻𝑚𝑚𝑆𝑆𝐻𝐻𝑠𝑠𝐻𝐻𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖  

 
  1-1نتیجه آزمون فرضیه  .12جدول 

 هاي پژوهشمأخذ: یافته

 
داري شود که متغیر ریسک کل داراي ضریب مثبت و سطح معنیمشاهده می 12با توجه به نتایج جدول 

هیرشمن رابطه مستقیم  -توان گفت که بین ریسک کل و شاخص هرفیندالدرصد است از این رو می 5کمتر از 
وان تباشد، میاینکه این شاخص معیار معکوس براي رقابت بازار محصول می داري وجود دارد. با توجه بهو معنی

 هیرشمن)-متغیر وابسته:  رقابت بازار محصول (شاخص هرفیندال
 داريسطح معنی zآماره  خطاي استاندارد ضرایب نماد متغیر

 Total Risk 0/149 0/038 3/90 0/.000 ریسک کل
 ROA 0/036- 0/038 0/95- 0/344 هابازده دارایی

 MTB 0/007 0/.0105 0/69 0/490 رشد شرکت
 Rd 0/363 1/576 0/23 0/818 هزینه پژوهش و توسعه

 Capital 0/025- 0/.0307 0/83- 0/409 هزینه سرمایه
 Advertising 0/.436- 0/343 1/27- 0/203 هزینه تبلیغات

 LEV 0/004 0/026 0/17 0/864 اهرم مالی
 QAudit 0/.011 0/012 0/.94 0/347 کیفیت حسابرسی

 ComAudit 0/021 0/0104 2/08 0/.037 حسابرسیتخصص کمیته 
 SalesGrowth 0/002- 0/002 0/84- 0/400 رشد فروش
 FirmSize 0/.005- 0/003 1/.47- 0/141 اندازه شرکت

 0/000 4/16 0,054/ 0/228 عرض از مبدا
 هاي اطلاعاتیسایر آماره

 26/90 آماره والد
 0/0048 .) والدProbسطح معنی داري (

 0/2781 ضریب تعیین
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داري و سطح معنی 26,90نتیجه گرفت بین ریسک کل و رقابت در بازار رابطه معکوس وجود دارد. آماره والد برابر با 
 باشد. بنابراین، مدل برازش شده از اعتبار کافی برخوردار است. درصد می 5آن کمتر از 

 
 . داري وجود داردبین ریسک غیرسیستماتیک و رقابت در بازار رابطه معنی دارد:بیان می 2-1فرضیه 

 ) است:2مدل رگرسیونی فرضیه به شرح الگوي( 
 )2الگوي( 

𝐻𝐻𝐻𝐻𝐼𝐼𝑖𝑖𝑖𝑖 = 𝛽𝛽0 + 𝛽𝛽1𝐼𝐼𝐻𝐻𝐻𝐻𝐼𝐼𝐻𝐻𝑒𝑒𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝑀𝑀𝐻𝐻𝐻𝐻 𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝑀𝑀𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽2𝑅𝑅𝑅𝑅𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽3𝑀𝑀𝑇𝑇𝑀𝑀𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽4𝑅𝑅&𝐷𝐷𝑖𝑖𝑖𝑖 +
𝛽𝛽5𝐶𝐶𝐻𝐻𝐶𝐶𝐻𝐻𝑀𝑀𝐻𝐻𝑙𝑙𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽6𝐴𝐴𝐻𝐻𝐴𝐴𝐻𝐻𝐻𝐻𝑀𝑀𝐻𝐻𝐻𝐻𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽7𝐿𝐿𝐸𝐸𝐿𝐿𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽8𝑄𝑄𝐴𝐴𝐶𝐶𝐻𝐻𝐻𝐻𝑀𝑀𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽9𝐶𝐶𝐼𝐼𝑚𝑚𝐴𝐴𝐶𝐶𝐻𝐻𝐻𝐻𝑀𝑀𝑖𝑖𝑖𝑖 +
𝛽𝛽10𝑆𝑆𝐻𝐻𝑙𝑙𝐻𝐻𝐻𝐻𝑆𝑆𝐻𝐻𝐼𝐼𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽11𝐹𝐹𝐻𝐻𝐻𝐻𝑚𝑚𝑆𝑆𝐻𝐻𝑠𝑠𝐻𝐻𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖  

 
 2-1نتیجه آزمون فرضیه  .13جدول 

 هاي پژوهشمأخذ: یافته
 

شود که متغیر ریسک غیرسیستماتیک داراي ضریب مثبت و سطح مشاهده می13با توجه به نتایج جدول 
من هیرش-توان گفت بین ریسک غیرسیستماتیک و شاخص هرفیندالمی Tدرصد است از این رو 5داري کمتر از معنی

باشد ول میداري وجود دارد. با توجه به اینکه این شاخص معیار معکوس براي رقابت بازار محصرابطه مستقیم و معنی
توان نتیجه گرفت که بین ریسک غیرسیستماتیک و رقابت در بازار رابطه معکوس وجود دارد. آماره والد برابر بنابراین، می

 رو، مدل برازش شده از اعتبار کافی برخوردار است.باشد. ازایندرصد می 5داري آن کمتر از و سطح معنی08/58با .

 هیرشمن)-متغیر وابسته:  رقابت بازار محصول (شاخص هرفیندال

 داريسطح معنی zآماره  خطاي استاندارد ضرایب نماد رمتغی

 Idiosyncratic risk 0/1806 0/028 6/41 0/000 ریسک غیرسیستماتیک

 ROA 0/035- 0/024 1/44- 0/.149 بازده دارایی ها

 MTB 0/005 0/007 0/77 0/443 رشد شرکت

 Rd 0/394 1/731 0/.23 0/820 هزینه پژوهش و توسعه

 Capital 0/024- 0/024 /0,99- 0/323 سرمایههزینه 

 Advertising 0/511- 0/316 1/.62- 0/106 هزینه تبلیغات

 LEV 0/0003 0/.021 0/.00 0/999 اهرم مالی

 QAudit 0/007 0/.011 0/62 0/535 کیفیت حسابرسی

 ComAudit 0/021 0/006 3/12 0/002 تخصص کمیته حسابرسی

 SalesGrowth 0/001- 0/002 0/76- 0/446 رشد فروش

 FirmSize 0/005- 0/002 1/74- 0./082 اندازه شرکت

 0/000 4/58 0/048 0/221 عرض از مبدا

 هاي اطلاعاتیسایر آماره

 58/08 آماره والد

 0/000 .) والدProbسطح معنی داري (

 0/2795 ضریب تعیین
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 داري وجود دارد. یسک سیستماتیک و رقابت در بازار رابطه معنیبین ر دارد:بیان می 3-1فرضیه 
 ) است:3مدل رگرسیونی فرضیه به شرح الگوي ( 

 )3الگوي( 

𝐻𝐻𝐻𝐻𝐼𝐼𝑖𝑖𝑖𝑖 = 𝛽𝛽0 + 𝛽𝛽1𝐶𝐶𝐴𝐴𝐶𝐶𝑀𝑀𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽2𝑅𝑅𝑅𝑅𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽3𝑀𝑀𝑇𝑇𝑀𝑀𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽4𝑅𝑅&𝐷𝐷𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽5𝐶𝐶𝐻𝐻𝐶𝐶𝐻𝐻𝑀𝑀𝐻𝐻𝑙𝑙𝑖𝑖𝑖𝑖 +
𝛽𝛽6𝐴𝐴𝐻𝐻𝐴𝐴𝐻𝐻𝐻𝐻𝑀𝑀𝐻𝐻𝐻𝐻𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽7𝐿𝐿𝐸𝐸𝐿𝐿𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽8𝑄𝑄𝐴𝐴𝐶𝐶𝐻𝐻𝐻𝐻𝑀𝑀𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽9𝐶𝐶𝐼𝐼𝑚𝑚𝐴𝐴𝐶𝐶𝐻𝐻𝐻𝐻𝑀𝑀𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽10𝑆𝑆𝐻𝐻𝑙𝑙𝐻𝐻𝐻𝐻𝑆𝑆𝐻𝐻𝐼𝐼𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖 +
𝛽𝛽11𝐹𝐹𝐻𝐻𝐻𝐻𝑚𝑚𝑆𝑆𝐻𝐻𝑠𝑠𝐻𝐻𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖  

 
 3-1تیجه آزمون فرضیه ن. 14جدول 

 هاي پژوهشمأخذ: یافته
 

داري شود متغیر ریسک سیستماتیک داراي ضریب مثبت و سطح معنیمشاهده می 14نتایج جدولبه با توجه 
اري دهیرشمن رابطه مستقیم و معنی-درصد است. لذا، بین ریسک سیستماتیک و شاخص هرفیندال 5کمتر از 

 توان نتیجه گرفتباشد بنابراین، میوجود دارد. از آنجاکه این شاخص معیار معکوس براي رقابت بازار محصول می
داري آن و سطح معنی 21/44ابر با بین ریسک سیستماتیک و رقابت در بازار رابطه معکوس وجود دارد. آماره والد بر

 رو، مدل برازش شده از اعتبار کافی برخوردار است.باشد. ازایندرصد می 5کمتر از 
 

: توانایی، تجربه، تخصص و قدرت مدیریت بر رابطه بین ریسک شرکت و رقابت در بازار  دومفرضیه 
 گیرد.این فرضیه سه فرضیه فرعی به شرح زیر را در بر می تأثیر دارد.

 توانایی، تجربه، تخصص و قدرت مدیریت بر رابطه بین ریسک کل و رقابت در بازار تأثیر دارد.  دارد:بیان می 1-2فرضیه 

 هیرشمن)-متغیر وابسته: رقابت بازار محصول (شاخص هرفیندال
 داريسطح معنی zآماره  خطاي استاندارد ضرایب نماد متغیر

 CAMP 009/0 001/0 41/5 000/0 سیستماتیکریسک 
 ROA 024/0- 3025/0 96/0- 336/0 بازده دارایی ها
 MTB 001/0- 007/0 20/0- 840/0 رشد شرکت

 Rd 486/0- 775/1 27/0- 784/0 هزینه پژوهش و توسعه
 Capital 012/0- 025/0 51/0- 608/0 هزینه سرمایه
 Advertising 589/0- 345/0 71/1- 088/0 هزینه تبلیغات

 LEV 001/0- 022/0 05/0- 963/0 اهرم مالی
 QAudit 006/0 011/0 58/0 256/0 کیفیت حسابرسی

 ComAudit 0201/0 006/0 91/2 004/0 تخصص کمیته حسابرسی
 SalesGrowth 001/0- 002/0 82/0- 415/0 رشد فروش
 - FirmSize 003/0- 002/0 1,35- 178/0 اندازه شرکت

 000/0 49/4 049/0 222/0 از مبدا عرض
 هاي اطلاعاتیسایر آماره

 21/44 آماره والد
 0000/0 .) والدProbداري (سطح معنی 

 2686/0 ضریب تعیین
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 ) است:4مدل رگرسیونی فرضیه به شرح الگوي( 
 )4الگوي( 

𝐻𝐻𝐻𝐻𝐼𝐼𝑖𝑖𝑖𝑖 = 𝛽𝛽0 + 𝛽𝛽1𝑇𝑇𝐼𝐼𝑀𝑀𝐻𝐻𝑙𝑙 𝑅𝑅𝐻𝐻𝐻𝐻𝑀𝑀𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽2𝐶𝐶𝐸𝐸𝑅𝑅𝐶𝐶𝐼𝐼𝑆𝑆𝐻𝐻𝐻𝐻𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽3𝐹𝐹𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽4𝐴𝐴𝐴𝐴𝐻𝐻𝑙𝑙𝐻𝐻𝑀𝑀𝑒𝑒𝑖𝑖𝑖𝑖 +
𝛽𝛽5𝑇𝑇𝐻𝐻𝐻𝐻𝐶𝐶𝐻𝐻𝐻𝐻𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽6(𝑇𝑇𝐼𝐼𝑀𝑀𝐻𝐻𝑙𝑙 𝑅𝑅𝐻𝐻𝐻𝐻𝑀𝑀𝑖𝑖𝑖𝑖 × 𝐶𝐶𝐸𝐸𝑅𝑅𝐶𝐶𝐼𝐼𝑆𝑆𝐻𝐻𝐻𝐻𝑖𝑖𝑖𝑖) + 𝛽𝛽7(𝑇𝑇𝐼𝐼𝑀𝑀𝐻𝐻𝑙𝑙 𝑅𝑅𝐻𝐻𝐻𝐻𝑀𝑀𝑖𝑖𝑖𝑖 × 𝐹𝐹𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝑖𝑖𝑖𝑖) +
𝛽𝛽8(𝑇𝑇𝐼𝐼𝑀𝑀𝐻𝐻𝑙𝑙 𝑅𝑅𝐻𝐻𝐻𝐻𝑀𝑀𝑖𝑖𝑖𝑖 × 𝐴𝐴𝐴𝐴𝐻𝐻𝑙𝑙𝐻𝐻𝑀𝑀𝑒𝑒𝑖𝑖𝑖𝑖) + 𝛽𝛽9(𝑇𝑇𝐼𝐼𝑀𝑀𝐻𝐻𝑙𝑙 𝑅𝑅𝐻𝐻𝐻𝐻𝑀𝑀𝑖𝑖𝑖𝑖 × 𝑇𝑇𝐻𝐻𝐻𝐻𝐶𝐶𝐻𝐻𝐻𝐻𝑖𝑖𝑖𝑖) + 𝛽𝛽10𝑅𝑅𝑅𝑅𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖 +
𝛽𝛽11𝑀𝑀𝑇𝑇𝑀𝑀𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽12𝑅𝑅&𝐷𝐷𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽13𝐶𝐶𝐻𝐻𝐶𝐶𝐻𝐻𝑀𝑀𝐻𝐻𝑙𝑙𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽14𝐴𝐴𝐻𝐻𝐴𝐴𝐻𝐻𝐻𝐻𝑀𝑀𝐻𝐻𝐻𝐻𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽15𝐿𝐿𝐸𝐸𝐿𝐿𝑖𝑖𝑖𝑖 +
𝛽𝛽16𝑄𝑄𝐴𝐴𝐶𝐶𝐻𝐻𝐻𝐻𝑀𝑀𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽17𝐶𝐶𝐼𝐼𝑚𝑚𝐴𝐴𝐶𝐶𝐻𝐻𝐻𝐻𝑀𝑀𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽18𝑆𝑆𝐻𝐻𝑙𝑙𝐻𝐻𝐻𝐻𝑆𝑆𝐻𝐻𝐼𝐼𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽19𝐹𝐹𝐻𝐻𝐻𝐻𝑚𝑚𝑆𝑆𝐻𝐻𝑠𝑠𝐻𝐻𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖  

 
 1-2نتیجه آزمون فرضیه  .15جدول 

 هیرشمن)-هرفیندالمتغیر وابسته: رقابت بازار محصول (شاخص 
 داريسطح معنی zآماره  خطاي استاندارد ضرایب نماد متغیر

 TotalRisk 033/0- 032/0 05/1- 295/0 ریسک کل
 CEOPower 0009/0- 003/0 27/0- 787/0 قدرت مدیرعامل
 Finance 004/0- 004/0 01/1- 315/0 تخصص مدیریت
 Ability 0001/0 016/0 01/0 993/0 توانایی مدیریت
 Tenure 002/0- 005/0 44/0- 658/0 تجربه مدیریت
 ریسک کل*

 قدرت مدیرعامل
TotalRisk *CEOPower 046/0 015/0 03/3 002/0 

 ریسک کل*
 تخصص مدیریت

TotalRisk *Finance 005/0- 023/0 22/0- 828/0 

 ریسک کل*
 توانایی مدیریت

TotalRisk *Ability 207/0 081/0 54/2 011/0 

 ریسک کل*
 تجربه مدیریت

TotalRisk *Tenure 036/0- 026/0 40/1- 162/0 

 ROA 043/0- 014/0 09/3- 002/0 بازده دارایی ها
 MTB 06/0 004/0 46/1 144/0 رشد شرکت

 Rd 877/0- 110/1 79/0- 430/0 هزینه پژوهش و توسعه
 Capital 028/0- 012/0 25/2- 025/0 هزینه سرمایه

 Advertising 061/0- 133/0 46/0- 646/0 تبلیغاتهزینه 
 LEV 022/0- 011/0 86/1- 064/0 اهرم مالی

 QAudit 001/0 006/0 17/0 862/0 کیفیت حسابرسی
 ComAudit 008/0 004/0 16/2 031/0 تخصص کمیته حسابرسی

 SalesGrowth 0005/0- 001/0 35/0- 725/0 رشد فروش
 FirmSize 00006/0- 001/0 04/0- 969/0 اندازه شرکت

 0000/0 83/6 027/0 188/0 عرض از مبدا
 هاي اطلاعاتیسایر آماره

 15/53 آماره والد
 0000/0 .) والدProbسطح معنی داري (

 3127/0 ضریب تعیین
 هاي پژوهشمأخذ: یافته
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(ریسک کل* تخصص شود که متغیرهاي نشانگر اثر تعاملی مشاهده می 15با توجه به نتایج جدول 
درصد هستند. از این رو،  5داري بیش از مدیریت) و (ریسک کل* تجربه مدیریت) داراي سطح معنی

دارند. داري بر ارتباط بین متغیر مستقل و وابسته نتوان گفت ویژگی تخصص و تجربه مدیریت تأثیر معنیمی
ک کل* توانایی مدیریت) داراي ضرایب متغیرهاي نشانگر اثر تعاملی (ریسک کل* قدرت مدیرعامل) و (ریس

درصد هستند از این رو ویژگی قدرت و توانایی مدیریت تأثیر مستقیم  5داري کمتر از مثبت و سطح معنی
و  15/53هیرشمن دارند. آماره والد برابر با -داري بر ارتباط بین ریسک کل و شاخص هرفیندالو معنی

 رو، مدل برازش شده از اعتبار کافی برخوردار است.شد ازاینبادرصد می 5داري آن کمتر از سطح معنی
 

توانایی، تجربه، تخصص و قدرت مدیریت بر رابطه بین ریسک غیرسیستماتیک و  دارد:بیان می 2-2فرضیه 
 رقابت در بازار تأثیر دارد.

 ) است:5مدل رگرسیونی فرضیه به شرح الگوي( 
 )5الگوي( 

𝐻𝐻𝐻𝐻𝐼𝐼𝑖𝑖𝑖𝑖 = 𝛽𝛽0 + 𝛽𝛽1𝐼𝐼𝐻𝐻𝐻𝐻𝐼𝐼𝐻𝐻𝑒𝑒𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝑀𝑀𝐻𝐻𝐻𝐻 𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝑀𝑀𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽2𝐶𝐶𝐸𝐸𝑅𝑅𝐶𝐶𝐼𝐼𝑆𝑆𝐻𝐻𝐻𝐻𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽3𝐹𝐹𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝑖𝑖𝑖𝑖 +
𝛽𝛽4𝐴𝐴𝐴𝐴𝐻𝐻𝑙𝑙𝐻𝐻𝑀𝑀𝑒𝑒𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽5𝑇𝑇𝐻𝐻𝐻𝐻𝐶𝐶𝐻𝐻𝐻𝐻𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽6(𝐼𝐼𝐻𝐻𝐻𝐻𝐼𝐼𝐻𝐻𝑒𝑒𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝑀𝑀𝐻𝐻𝐻𝐻 𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝑀𝑀𝑖𝑖𝑖𝑖 × 𝐶𝐶𝐸𝐸𝑅𝑅𝐶𝐶𝐼𝐼𝑆𝑆𝐻𝐻𝐻𝐻𝑖𝑖𝑖𝑖) +
𝛽𝛽7(𝐼𝐼𝐻𝐻𝐻𝐻𝐼𝐼𝐻𝐻𝑒𝑒𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝑀𝑀𝐻𝐻𝐻𝐻 𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝑀𝑀𝑖𝑖𝑖𝑖 × 𝐹𝐹𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝑖𝑖𝑖𝑖) + 𝛽𝛽8(𝐼𝐼𝐻𝐻𝐻𝐻𝐼𝐼𝐻𝐻𝑒𝑒𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝑀𝑀𝐻𝐻𝐻𝐻 𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝑀𝑀𝑖𝑖𝑖𝑖 × 𝐴𝐴𝐴𝐴𝐻𝐻𝑙𝑙𝐻𝐻𝑀𝑀𝑒𝑒𝑖𝑖𝑖𝑖) +
𝛽𝛽9(𝐼𝐼𝐻𝐻𝐻𝐻𝐼𝐼𝐻𝐻𝑒𝑒𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝑀𝑀𝐻𝐻𝐻𝐻 𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝑀𝑀𝑖𝑖𝑖𝑖 × 𝑇𝑇𝐻𝐻𝐻𝐻𝐶𝐶𝐻𝐻𝐻𝐻𝑖𝑖𝑖𝑖) + 𝛽𝛽10𝑅𝑅𝑅𝑅𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽11𝑀𝑀𝑇𝑇𝑀𝑀𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽12𝑅𝑅&𝐷𝐷𝑖𝑖𝑖𝑖 +
𝛽𝛽13𝐶𝐶𝐻𝐻𝐶𝐶𝐻𝐻𝑀𝑀𝐻𝐻𝑙𝑙𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽14𝐴𝐴𝐻𝐻𝐴𝐴𝐻𝐻𝐻𝐻𝑀𝑀𝐻𝐻𝐻𝐻𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽15𝐿𝐿𝐸𝐸𝐿𝐿𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽16𝑄𝑄𝐴𝐴𝐶𝐶𝐻𝐻𝐻𝐻𝑀𝑀𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽17𝐶𝐶𝐼𝐼𝑚𝑚𝐴𝐴𝐶𝐶𝐻𝐻𝐻𝐻𝑀𝑀𝑖𝑖𝑖𝑖 +
𝛽𝛽18𝑆𝑆𝐻𝐻𝑙𝑙𝐻𝐻𝐻𝐻𝑆𝑆𝐻𝐻𝐼𝐼𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽19𝐹𝐹𝐻𝐻𝐻𝐻𝑚𝑚𝑆𝑆𝐻𝐻𝑠𝑠𝐻𝐻𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖  

 
 2-2نتیجه آزمون فرضیه  .16جدول 

 هیرشمن)-متغیر وابسته: رقابت بازار محصول (شاخص هرفیندال

 ضرایب نماد متغیر
خطاي 
 استاندارد

آماره 
z 

سطح 
 داريمعنی

 Idiosyncratic risk 039/0- 0405/0 99/0- 325/0 ریسک غیرسیستماتیک
 CEOPower 001/0 003/0 39/0 699/0 قدرت مدیرعامل
 Finance 009/0- 004/0 93/1 054/0 تخصص مدیریت
 Ability 002/0 015/0 16/0- 876/0 توانایی مدیریت
 Tenure 002/0- 005/0 44/0- 661/0 تجربه مدیریت

قدرت  ریسک غیرسیستماتیک*
 Idiosyncraticrisk*CEOPower 041/0 019/0 08/2 037/0 مدیرعامل

تخصص  ریسک غیرسیستماتیک*
 Idiosyncraticrisk*Finance 026/0 029/0 90/0 369/0 مدیریت

 Idiosyncraticrisk*Ability 224/0 107/0 09/2 036/0 توانایی مدیریت ریسک غیرسیستماتیک*
 Idiosyncraticrisk*Tenure 044/0- 033/0 33/1- 183/0 تجربه مدیریت ریسک غیرسیستماتیک*

 ROA 043/0- 013/0 15/3- 002/0 بازده دارایی ها
 MTB 006/0 004/0 37/1 169/0 رشد شرکت

 Rd 886/0- 045/1 85/0- 397/0 هزینه پژوهش و توسعه
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 هیرشمن)-متغیر وابسته: رقابت بازار محصول (شاخص هرفیندال

 ضرایب نماد متغیر
خطاي 
 استاندارد

آماره 
z 

سطح 
 داريمعنی

 Capital 027/0- 012/0 16/2- 030/0 هزینه سرمایه
 Advertising 078/0- 132/0 59/0- 556/0 هزینه تبلیغات

 LEV 025/0- 011/0 13/2- 033/0 اهرم مالی
 QAudit 001/0 006/0 21/0 834/0 کیفیت حسابرسی

 ComAudit 009/0 003/0 32/2 020/0 تخصص کمیته حسابرسی
 SalesGrowth 0004/0- 001/0 26/0- 792/0 رشد فروش
 FirmSize 0007/0 001/0 51/0 611/0 اندازه شرکت

 000/0 58/6 026/0 175/0 عرض از مبدا
 هاي اطلاعاتیسایر آماره

 63/88 آماره والد
 0000/0 .) والدProbسطح معنی داري (

 3130/0 ضریب تعیین

 هاي پژوهشمأخذ: یافته

 

شود که متغیرهاي نشانگر اثر تعاملی (ریسک غیرسیستماتیک* مشاهده می 16با توجه به نتایج جدول
درصد  5داري بیش از مدیریت) و (ریسک غیرسیستماتیک* تجربه مدیریت) داراي سطح معنیتخصص 

ر داري بر ارتباط بین متغیتوان گفت ویژگی تخصص و تجربه مدیریت تأثیر معنیهستند. از این رو، می
ریسک ( مستقل و وابسته ندارند. متغیرهاي نشانگر اثر تعاملی (ریسک غیرسیستماتیک* قدرت مدیرعامل) و

درصد هستند. از این  5داري کمتر از غیرسیستماتیک* توانایی مدیریت) داراي ضرایب مثبت و سطح معنی
داري بر ارتباط بین ریسک توان گفت ویژگی قدرت و توانایی مدیریت تأثیر مستقیم و معنیرو، می

داري آن کمتر و سطح معنی 63/88هیرشمن دارند. آماره والد برابر با -غیرسیستماتیک و شاخص هرفیندال
 رو، مدل برازش شده از اعتبار کافی برخوردار است.باشد ازایندرصد می 5از 

 
توانایی، تجربه، تخصص و قدرت مدیریت بر رابطه بین ریسک سیستماتیک  دارد:بیان می 3-2فرضیه 

 و رقابت در بازار تأثیر دارد. 
 ) است:6مدل رگرسیونی فرضیه به شرح الگوي( 

 )6گوي( ال

𝐻𝐻𝐻𝐻𝐼𝐼𝑖𝑖𝑖𝑖 = 𝛽𝛽0 + 𝛽𝛽1𝐶𝐶𝐴𝐴𝐶𝐶𝑀𝑀𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽2𝐶𝐶𝐸𝐸𝑅𝑅𝐶𝐶𝐼𝐼𝑆𝑆𝐻𝐻𝐻𝐻𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽3𝐹𝐹𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽4𝐴𝐴𝐴𝐴𝐻𝐻𝑙𝑙𝐻𝐻𝑀𝑀𝑒𝑒𝑖𝑖𝑖𝑖 +
𝛽𝛽5𝑇𝑇𝐻𝐻𝐻𝐻𝐶𝐶𝐻𝐻𝐻𝐻𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽6(𝐶𝐶𝐴𝐴𝐶𝐶𝑀𝑀𝑖𝑖𝑖𝑖 × 𝐶𝐶𝐸𝐸𝑅𝑅𝐶𝐶𝐼𝐼𝑆𝑆𝐻𝐻𝐻𝐻𝑖𝑖𝑖𝑖) + 𝛽𝛽7(𝐶𝐶𝐴𝐴𝐶𝐶𝑀𝑀𝑖𝑖𝑖𝑖 × 𝐹𝐹𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝑖𝑖𝑖𝑖) +
𝛽𝛽8(𝐶𝐶𝐴𝐴𝐶𝐶𝑀𝑀𝑖𝑖𝑖𝑖 × 𝐴𝐴𝐴𝐴𝐻𝐻𝑙𝑙𝐻𝐻𝑀𝑀𝑒𝑒𝑖𝑖𝑖𝑖) + 𝛽𝛽9(𝐶𝐶𝐴𝐴𝐶𝐶𝑀𝑀𝑖𝑖𝑖𝑖 × 𝑇𝑇𝐻𝐻𝐻𝐻𝐶𝐶𝐻𝐻𝐻𝐻𝑖𝑖𝑖𝑖) + 𝛽𝛽10𝑅𝑅𝑅𝑅𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽11𝑀𝑀𝑇𝑇𝑀𝑀𝑖𝑖𝑖𝑖 +
𝛽𝛽12𝑅𝑅&𝐷𝐷𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽13𝐶𝐶𝐻𝐻𝐶𝐶𝐻𝐻𝑀𝑀𝐻𝐻𝑙𝑙𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽14𝐴𝐴𝐻𝐻𝐴𝐴𝐻𝐻𝐻𝐻𝑀𝑀𝐻𝐻𝐻𝐻𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽15𝐿𝐿𝐸𝐸𝐿𝐿𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽16𝑄𝑄𝐴𝐴𝐶𝐶𝐻𝐻𝐻𝐻𝑀𝑀𝑖𝑖𝑖𝑖 +
𝛽𝛽17𝐶𝐶𝐼𝐼𝑚𝑚𝐴𝐴𝐶𝐶𝐻𝐻𝐻𝐻𝑀𝑀𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽18𝑆𝑆𝐻𝐻𝑙𝑙𝐻𝐻𝐻𝐻𝑆𝑆𝐻𝐻𝐼𝐼𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽19𝐹𝐹𝐻𝐻𝐻𝐻𝑚𝑚𝑆𝑆𝐻𝐻𝑠𝑠𝐻𝐻𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖  
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 3-2یه نتیجه آزمون فرض .17جدول 

 هیرشمن)-متغیر وابسته: رقابت بازار محصول (شاخص هرفیندال

 ضرایب نماد متغیر
خطاي 
 استاندارد

آماره 
z 

سطح 
 داريمعنی

 CAPM 004/0 002/0 94/1 052/0 ریسک سیستماتیک

 CEOPower 004/0 001/0 95/2 003/0 قدرت مدیرعامل

 Finance 003/0- 002/0 66/1- 096/0 تخصص مدیریت

 Ability 039/0- 007/0 5,5 000/0 توانایی مدیریت

 Tenure 007/0- 002/0 92/2- 003/0 تجربه مدیریت

 CAPM*CEOPower 00003/0 001/0 03/0 977/0 ریسک سیستماتیک* قدرت مدیرعامل

 CAPM* Finance 0003/0- 001/0 23/0- 815/0 ریسک سیستماتیک* تخصص مدیریت

 CAPM*Ability 015/0- 006/0 36/2- 018/0 یتمدیرریسک سیستماتیک* توانایی 

 CAPM* Tenure 001/0 001/0 63/0 526/0 ریسک سیستماتیک*تجربه مدیریت

 ROA 063/0- 011/0 66/0- 000/0 بازده دارایی ها

 MTB 0001/0 003/0 04/0 969/0 رشد شرکت

 Rd 185/0 0305/1 18/0 857/0 هزینه پژوهش و توسعه

 Capital 0405/0- 008/0 55/4- 000/0 هزینه سرمایه

 Advertising 048/0 136/0 36/0 721/0 هزینه تبلیغات

 LEV 026/0- 009/0 82/2- 005/0 اهرم مالی

 QAudit 0008/0- 004/0 18/0- 853/0 کیفیت حسابرسی

 ComAudit 008/0 002/0 13/3 002/0 تخصص کمیته حسابرسی

 SalesGrowth 001/0 001/0 38/1 169/0 رشد فروش

 FirmSize 0005/0- 001/0 43/0- 665/0 اندازه شرکت

 000/0 29/10 019/0 202/0 عرض از مبدا

 هاي اطلاعاتیسایر آماره

 89/62 آماره والد

 0000/0 .) والدProbسطح معنی داري (

 2781/0 ضریب تعیین

 هاي پژوهشمأخذ: یافته
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شود که متغیرهاي نشانگر اثرتعاملی (ریسک سیستماتیک * قدرت میمشاهده  17با توجه به نتایج جدول 
مدیرعامل)،(ریسک سیستماتیک* تخصص مدیریت) و (ریسک سیستماتیک* تجربه مدیریت) داراي سطح 

ین داري بر ارتباط بدرصد هستند از این رو ویژگی قدرت، تخصص و تجربه مدیریت تأثیر معنی 5داري بیش از معنی
و وابسته ندارند. متغیر نشانگر اثرتعاملی (ریسک سیستماتیک* توانایی مدیریت) داراي ضریب منفی متغیر مستقل 

ین داري بر ارتباط بدرصد است. از این رو، ویژگی توانایی مدیریت تأثیر معکوس و معنی 5داري کمتر از وسطح معنی
 5داري آن کمتر از و سطح معنی89/62با آماره والد برابر  هیرشمن دارند.-ریسک سیستماتیک و شاخص هرفیندال

 مدل برازش شده از اعتبار کافی برخوردار است. Tروازاین .باشددرصد می
 

 آزمون ونگ
که متغیر وابسته دو مدل رگرسیون، یکسان باشند، ولی از نظر متغیرهاي مستقل دو مدل به زمانی

اي ها غیر آشیانهبه مدل دیگر دست یافت، مدلیک مدلبا حذف برخی از متغیرهاي اي باشندکه نتوانگونه
) استفاده 1989هستند. در این شرایط براي مقایسه توان تبیین مدل ها و انتخاب مدل برتر، از آزمون ونگ (

 شود.می
 

 آزمون ونگ براي مقایسه مدل اول با دوم فرضیه اول .18جدول 

 نتیجه داريسطح معنی آماره آزمون ونگ

 دار نیست.تفاوت معنی 9299/0 0967/0

 
 آزمون ونگ براي مقایسه مدل اول با سوم فرضیه اول .19جدول 

 نتیجه داريسطح معنی آماره آزمون ونگ

 دار نیست.تفاوت معنی 1077/0 -6086/1

 
 آزمون ونگ براي مقایسه مدل دوم با سوم فرضیه اول .20جدول 

 نتیجه داريسطح معنی آماره آزمون ونگ

 دار نیست.تفاوت معنی 1379/0 -4837/1

 
 آزمون ونگ براي مقایسه مدل اول با دوم فرضیه دوم  .21جدول 

 نتیجه داريسطح معنی آماره آزمون ونگ

 دار نیست.تفاوت معنی 9966/0 0043/0
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 آزمون ونگ براي مقایسه مدل اول با سوم فرضیه دوم .22جدول 

 نتیجه داريسطح معنی آماره آزمون ونگ

 دار است.تفاوت معنی 0251/0 2402/2

 
 درصد است و مدل اول توان تبیین بهتري نسبت به مدل سوم دارد. 5داري آماره ونگ کمتر از سطح معنی

 
 آزمون ونگ براي مقایسه مدل دوم با سوم فرضیه دوم .23جدول 

 نتیجه داريسطح معنی آماره آزمون ونگ

 دار است.تفاوت معنی 0391/0 630/2

 هاي پژوهشمأخذ: یافته

 

درصد است و مدل دوم توان تبیین بهتري نسبت به مدل سوم  5داري آماره ونگ کمتر از سطح معنی
 دارد.

 
 بحث ونتیجه گیري

 محصول بازار در شرکت و رقابت سکیبر رابطه ر تیریمد هاي ویژگیتأثیر بررسی پژوهش هدف 
کیستماتیسسکیر، کل(شامل: ریسک  سکیر نیبهاي بورس تهران است. نتایج پژوهش نشان داد شرکت

همچنین،  د.ندار ي وچوددارمعنیمستقیم و  رابطهمحصول  بازار در رقابت) باکیستماتیرسیغسکیرو 
در بازار  رقابت با کیستماتیرسیغ سکیرو کل  سکیر نیبر رابطه ب تیریو قدرت مد ییتواناهاي ویژگی

و  کیماتستیس سکیر نیبر رابطه ب تیریمدیی توانااما ویژگی  د.ندار يدارمعنیمستقیم و رابطه  محصول
ا توان دلایل زیر ر. از دلایل احتمالی نتایج فوق میدارد يدارو معنی معکوستأثیر  محصولرقابت در بازار 

 برشمرد: 
 )،ادیز دارانیشند (تعداد فروشندگان کم و تعداد خربامی يعمدتا انحصار رانیمختلف ا عیصنا -

 یها شده و حتشرکت يبرا يده ایمشکلات عد جادیکل ممکن است سبب ا سکیر شیافزا
ه مسال نیها را از گردونه رقابت بازار محصول خارج کند. اشرکت شود و آن تیباعث توقف فعال

 کل موجبات کاهش سکیشود تا بالا رفتن رباعث می رانیا هیبازار سرما ییکاراضعف به همراه 
 رقابت بازار محصول را فراهم آورد.



 

 

156 

 
لی

دی
ر تع

اث
 

گی
ویژ

ي 
ها

 
یریمد

 ت
ه ر

بط
ر را

ب
ی

ک
س

 
ت

قاب
و ر

ت 
رک

ش
 

 در
زار

با
 ...  /

دي
ی قا

هیم
برا

ن ا
 امی

ده،
ه زا

شیر
لال 

ج
 

 
 

   
   

   
   

   
   

 
   

   
   

   
   

   
   

   
 

 

 منجر به کاهش رقابت بازار محصول رانیو عدم کنترل آن توسط مد کیستماتیرسیغ سکیر شیافزا -
شرکت  تی، فعال کیستماتیرسیغ سکیر شیبا افزا رانیا هیدر بازار سرما یعنیشود می شرکت

 در يپذیري واحد اقتصادشده و منجر به کاهش رقابت یدچار مشکلات نهیبه دیدر جهت تول
 گردد.بازار می

 ،باشدیشرکت م رانیبازار بوده و خارج از کنترل مد سکیکه مربوط به ر کیستماتیس سکیر شیافزا-
خود به رقابت  يتواند با رقبانمی يو واحد اقتصاد دادهکاهش  را بازار محصول یتوان رقابت

  .پردازدب
ت اس شتریبآنها  عاملان ریمد يریگمیقدرت تصمو  بوده  توانمندآنها  رانیکه مد یهایشرکتدر  -

 یابند.کاهش میو  شده  لیبر رقابت در بازار محصول تعد ها سکیراثرات منفی 
) همسو 2015( انگیلاکسماناوبا پژوهشوذ) 2014و همکاران (نریمطابق با پژوهش آنجفوق  جینتا

 باشد.نمی
در نهایت با توجه نتایج پژوهش، پیشنهادات کاربردي وذانجام پژوهش هاي آتی به شرح زیر ارائه 

 گردند: می
رقابت بازار  زانیکه م ندینما يگذارهیسرما ییهادر شرکت شودیم شنهادیپ گذارانهیبه سرما -

 نیاز ا زیارزش شرکت ن شیو افزا ینسانتوسعه منابع ا ،جهیبوده و در نت شتریمحصول شرکت ب
 .ابدیبهبود  قیطر

ر د یرقابت بازار محصول سع شیافز يبرامناسب  يراهکارها اعمالبا  شودیم شنهادیپ رانیبه مد -
خود را حفظ  گاهیجا کرده ومناسب حرکت  ریداشته باشند تا سازمان در مس ییکارا شیافزا
 .ندینما
ستفاده ا ییبالا ییتوانا ی بارانیاز مد ت خودحفظ رقابت بازار محصولا يشود برامی شنهادیها پبه شرکت

 هاي آتی نیز به شرح زیر است: پیشنهادات جهت پژوهش .وحتی افزایش یابد تا ارزش شرکت حفظ  نمایند
رقابت در  شرکت با سکیبر رابطه ر تیریتجربه، قدرت و تخصص مد ،ییشود تأثیر توانامی شنهادیپ -

 ها انجام شود.بازار محصول اطلاعات در مراحل مختلف چرخه عمر شرکت
رقابت در  شرکت با سکیبر رابطه ر تیریتجربه، قدرت و تخصص مد ،ییشود تأثیر توانامی شنهادیپ -

 انجام شود. یبر کنترل دولت دیبازار محصول با تاک
رقابت در  شرکت با سکیبر رابطه ر تیریقدرت و تخصص مدتجربه،  ،ییشود تأثیر توانامی شنهادیپ -

 کرونا انجام شود. یبر پاندوم دیبازار محصول با تاک
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