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 تاثیر مالکیت نهادی بر خطرات بازار رقابت محصول درشرکت های پذیرفته

 شده در بورس اوراق بهادار تهران

 

 ادکان قاسمیفاطمه 

 دانشجوی کارشناسی ارشد مدیریت مالی دانشگاه آزاد اسلامی

------------------------------------------------------------ 

 چکیده

و خطرات  بین مالکیت نهادی)شاخص حاکمیت شرکتی( رابطه هدف اصلی پژوهش حاضر بررسی

ست. در این تهران بوده ا بهادار اوراق بورسدر  شده پذیرفته های شرکت بازار رقابت محصول در

ل فینداراستا برای اندازه گیری متغیر خطرات بازار رقابت محصول سه شاخص شامل شاخص هیر

یفی ی توصهیریشمن، شاخص لرنر و شاخص کیوتوبین مورد استفاده قرار گرفته است. پس از بررس

رفته رار گونی لازم مورد ارزیابی قاولیه متغیرهای تحقیق، با کمک سه فرضیه مدل های رگرسی

هران ادار تجامعه آماری این تحقیق شامل کلیه شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهاست. 

مونه نبه عنوان 1398الی1393طی سالشرکت  121بوده و با استفاده از روش حذفی سیستماتیک 

با اثرات  های تابلوییه روش دادهب ها تحلیل رگرسیونیآماری انتخاب شده اند. روش آزمون فرضیه

ی اخص هاشیافته ها بیانگر رابطه مستقیم معنی دار بین مالکیت نهادی و تصادفی( است. (ثابت

است که  و لرنر( می باشد و این بدان معنی هیرفیندال هیریشمن (خطرات بازار رقابت محصول 

 هایتهگردد. همچنین یافمالکیت نهادی بیشتر موجب افزایش خطرات بازار رقابت محصول می

ول خطرات بازار رقابت محص و شاخص  نهادیتحقیق بیانگر عدم وجود رابطه بین مالکیت 

 )کیوتوبین( می باشد.

مالکیت نهادی)شاخص حاکمیت شرکتی(، خطرات بازار رقابت محصول، شاخص  واژگان کلیدی:

 هیرفیندال هیریشمن، شاخص لرنر، شاخص کیوتوبین
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 مقدمه-1

 ها شرکت مروزها که محیطی . هستند بازار سهم و مشتری تصاحب دنبال به ها شرکت دیگر با استراتژیک تعاملات در ها شرکت

 عوامل با رقابت هب مجبور ، خود حیات ادامه برای ها شرکت و است رقابت از مملو و رشد حال در محیطی کند، می فعالیت آن در

 . هستند خود ایه فعالیت در وری بهره و کارایی افزایش همچنین و خود های فعالیت بسط و المللی بین و ملی سطح در متعدد

 برای را خودشان طلاعاتا دیگر سوی از و باشند رقبا اطلاعات دنبال به میکند مجبور را موجود شرکتهای سو یک از بازار در رقابت

 مورد همواره که یدمیآ شمار به گیری تصمیم مهم معیار عنوان به شرکتها در شده گزارش سود .کنند پنهان رقابتی مزیت داشتن

 تهیهی است، یحسابدار برآوردی از متأثر ها شرکت سود محاسبهی و میگیرد قرار کنندگان استفاده از وسیعی طیف استفاده

 لی، و تنگ(مایدن سود دستکاری به اقدام مدیریت مختلف، دلایل به بنا است ممکن میباشد، مدیریت عهدهی به مالی های صورت

 اطلاعات کیفیت سطح به مربوط تصمیمات در) 2011

 برای کلیدی معیاری پذیری رقابت امروزه .گردد لحاظ نیز محصول بازار پذیری رقابت نظیر اقتصادی عوامل باید حسابداری

 که بنگاهی هر که معنی بدین .آید می حساب به تجاری و اقتصادی سیاسی، رقابتی های میدان در بنگاهها موفقیت میزان ارزیابی

 که ایده این.است برخوردار نیز بالاتری پذیری رقابت از که گفت میتوان باشد، داشته رقابتی بازارهای در بالاتری رقابتی توان

 های مدل از بسیاری .میباشد برخوردار مدتی بلند تاریخچه از شود، وری بهره و کارایی افزایش موجب میتواند محصول بازار رقابت

 مهم مکانیزم یک عنوان به محصول بازار در رقابت همچنین . اند کرده تشریح را کارایی و محصول بازار رقابت بین رابطه نظری،

 در مهمی نقش محصول بازار در رقابت. است گزار تاثیر ( مدیران های انگیزه بر که شود می شناخته صنعت سطح در حاکمیتی

 و سودآوری میرود انتظار ، باشد بیشتر رقابت وقتی کندمی بیان( 2003)رایث )1386همکاران، و آقازاده(دارد مدیران های انگیزه

 تلاش ارزش و سودآوری میرود انتظار ، باشد بیشتر رقابت وقتی میکند بیان ها شرکت نتیجه در ، شود بیشتر مدیران تلاش ارزش

 بکاهند شرکت های هزینه از مدیران تا داد خواهند خود مدیران به تری قوی های ها انگیزه شرکت نتیجه در ، شود بیشتر مدیران

 حاکمیت بیرونی مکانیزم یک عنوان به تواند می بنابراین و کند می محدود را مدیریتی اعمال نظرهای محصول بازار در رقابت .

 . نماید عمل شرکتی

 می را مجبور مدیران لمحصو بازار در رقابت میکنند بیان (2012)مولر و گیرود.کند تقویت را بازار خاص عوامل تواندمی همچنین

 غیر ارتینظ یک عامل شرکتی حاکمیت صورت این در که رسانند حداکثر به شرکت ارزش بازار در خود حفظ منظور به کند

 را خود تمرکز زاربا در خود بقا منظور به که سازد می مجبور را مدیران بازار در رقابت شرایط زیرا .شود می محسوب ضروری

 به مالکیت ساختار.است شرکت ضروری برای منظم و قوی مدیره هیئت وجود ناقص رقابت بازار صورت در ولی .دهند افزایش

 .دارند اییفرم حکم و تسلط یک شرکت استراتژیک و عملیاتی تصمیمات بر )حقوقی یا حقیقی( اشخاصی چه یعنی ساده بیان

 طریق از هامدارانس رود. ترکیب می به شمار شرکتها مالکیت ساختار اساسی دوجنبه مالکیت، تمرکز میزان و سهامداران ترکیب

 عنوان به الکیتم ساختار.شود می گیری اندازه مالکیت نهادی و مدیریتی مالکیت شرکتی، مالکیت خارجی، مالکیت متغیر چهار

 شرکت .ستا تاثیرگذار عملکرد بر مبتنی های پاداش پرداختبر  که شود می شناخته شرکت سطح در حاکمیتی مکانیزم یک

 های پاداش پرداخت یقطر از را کار این که کنند مالکیت سلب سهامداران اقلیت از تا دارند تلاش خانوادگی مالکیت با که هایی

 مختلف کشورها در دتوانن می ها شرکت مالکیت ساختار .دهند می انجام خانوادگی هستند اعضای از معمولا که مدیران به بیشتر

 های شرکت و هاشرکت سایر سهام، دلالان مالی، موسسات به متعلق ها شرکت سهام بخش اعظم ژاپن و امریکا در باشد متفاوت

 .باشد می گذاری سرمایه

 طور به سهامنگهداری  خصوص در گذاران سرمایه این زمانی افق اما باشند می شرکت مالکان گذاران سرمایه این ی همه گرچه

 شرکت و سهام جزء)سهامداران(دلالان گذاران سرمایه غربی محققین های یافته مبنای بر .باشد می متفاوت یکدیگر با معناداری

 هلدینگ های شرکت و مالی ها، موسسات شرکت مدیران که حالی در . دارند مدت کوتاه گذاری سرمایه افق گذاری سرمایه های
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 سرمایه های شرکت از متشکل عمدتا ها مالکیت شرکت ساختار ایران در . باشند می برخوردار مدت بلند گذاری سرمایه افق از

 مالکیت ساختار تشکیل درصد به توجه با .میباشد جزء و سهامداران شرکتها سایر دولتی، های سازمان و نهادها و بنیادها گذاری،

 و برخوردارند)پورحیدری مدت بلند دید افق از ایران در)سهام دارندگان(سهامداران که رسید نتیجه این به میتوان ها شرکت

 (.1383همتی،

 بیان مسأله -2

ازار به ب. نظام ای گذاشتها، تاثیرقابل ملاحظهتشکیل شرکت سهامی و گشودن مالکیت شرکت برای عموم، برروش اداره شرکت

ت به از مدیری به مدیران شرکت تفویض کنند. جدایی مالکیتها، اداره شرکت را ای سازماندهی شد که مالکان شرکتگونه

-اداره می رکت راشعمومیت مساله نمایندگی منجر شد. با جدا شدن مالکیت ومدیریت، مدیران به عنوان نماینده سهامداران، 

این  ور بالقوهطو به  کنند. باشکل گیری رابطه نمایندگی،تضاد منافع بین مدیران و سهامداران و ذینفعان دیگر ایجاد می شود

 وهامداران سمنافع  آید که مدیران اقداماتی انجام دهند که درجهت منافع خودشان بوده و ضرورتاً درجهتامکان به وجود می

شکل مست. حل انفعان دیگر نباشد. دراین مساله ،تضاد بین به حداکثررساندن منافع کارگماران وکارگزاران، مفروض ذی

 ازوکارهایسم وجود اطمینان خاطر سهامداران رافراهم می کند. اعمال نظارت ومراقبت دراین زمینه مستلزنمایندگی تاحدودی 

 ادی است.های اقتصها و بنگاهمناسب در شرکت"راهبری شرکتی"مناسبی است. ازجمله این سازکارها ، طراحی واجرای 

 ی در سهامه گذارایی در نگرش سرمایه گذاران به سرمایحاکمیت شرکتی و قوت و ضعف آن در شرکت ها می تواند تاثیر به سز

ا دستخوش ن ها رآشرکت داشته باشدو در نتیجه می تواند بر روی معاملات سهام شرکت ها تاثیر گذاشته و نقدشوندگی سهام 

 تغییر نماید. 
کتی ست: حاکمیت شرحاکمیت شرکتی را چنین تعریف کرده ا 2004در سال  )IFAC( 1المللی حسابدارانفدراسیون بین

های به کار برده شده توسط هیات مدیره و مدیران موظف با )حاکمیت واحد تجاری( عبارت است از تعدادی مسئولیتها و شیوه

 کننده دستیابی به هدفها، کنترل ریسکها و مصرف مسئولانه منابع است.هدف مشخص کردن مسیر استراتژیک که تضمین

سیستمی که شرکتها با آن، هدایت و کنترل  :کندبیان می شرکتی را چنینحاکمیت  1992کادبردی در سال 

نویسد: حاکمیت شرکتی عبارت است از فرایند نظارت و کنترل برای تضمین عملکرد می 1994پارکینسون در سال .شوندمی

نیاز به حاکمیت شرکتی از تضاد منافع بالقوه بین افراد حاضر در ساختار شرکت ناشی مدیر شرکت مطابق با منافع سهامداران. 

شود. اولاً افراد مختلف شود، از دو منبع اصلی ناشی میشود. این تضاد منافع که اغلب به آن مشکل نمایندگی اطلاق میمی

عات افراد مزبور از اعمال، دانش و ترجیحات دیگر حاضر در ساختار شرکت دارای اهداف و ترجیحات متفاوتی هستند. ثانیاً اطلا

( این تضاد منافع را از طریق آزمون تفکیک مدیریت از مالکیت و یا به عبارت 1932)2باشد. برل و مینزافراد حاضر، کامل نمی

ی حاکمیت شرکتی، هاها بیان داشتند که در شرایط عدم وجود سایر مکانیسمدیگر تفکیک کنترل از مالکیت گزارش نمودند. آن

دهد که در جهت منافع شخصی خود به جای منافع سهامداران اقدام تفکیک مالکیت از کنترل این امکان را به مدیران می

 (.1384نمایند)ابراهیمی و کردلر، 
 کندگیپرا که چرا است، شده کاسته عمل سهامداران در کنترل قدرت از تجاری، واحدهای شدن بزرگ و اقتصادی رشد با همسو

 سهامداران از اندکی تعداد تنها حالتی چنین در .دهند می تشکیل جزء را سهامداران مالکان اکثر و شده بیشتر مالکیت ساختار

 حادتر زمانی این مشکل .نمایند ایفا را نقشی عامل مدیر همچنین و مدیره هیأت اعضای انتخاب در تا یابند می امکان را این

 کنترل اینکه تا باشد (مدت کوتاه دیدگاه) سود گذاری در شرکت برای کسب سرمایه سهامداران، بیشتر انگیزة که شد خواهد

                                                           
1 International Federation Accounting (IFAC) 

2 Berle and Means 
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در  تنوع ایجاد نمایندگی، مشکلات مقابل در سهامداران دفاعی سد تنها آنگاه .بدست گیرند را (بلندمدت دیدگاه)شرکت

 فروش به را شرکت آن در گذاری جبران، سرمایه غیرقابل زیانهای از پس نهایت در اینکه یا و بود خواهد گذاری سرمایه پرتفویهای

 واقع در .است مدیریت اختیار در نشده کنترل بصورت شرکتها حاکمیت سهامداران نهادی حضور بدون نظامی چنین در .رسانند

 است.  تر برجسته عامل( )مدیر اجرایی مقام بالاترین نقش میان، این در که شود می نهاده شرکت مدیران دوش بر همه مسئولیتها

 طتور  بته  رقابتت  شدت این هستند. سهم بازار و مشتری تصاحب دنبال به ها شرکت دیگر با استراتژیک تعاملات در ها شرکت

 در بایستتی  متالی  متدیران  رو ایتن  از (.2012، 3استت)والتا  گذار ها تأثیر شرکت نقدی های جریان و عملیاتی تصمیمات بر بنیادی

 مالی آینده تأمین امروز، تصمیمات مبادا که روی بدین باشند داشته کافی توجه مالی ،انعطاف پذیری مفهوم به مالی تأمین مبحث

 ایتن  بته  توجته  عتدم  باشد.می مالی مفهوم انعطاف  پذیری همان این که اندازد، خطر به را شرکت پیشرفت و رشد هایفرصت یا و

 نتوانتد  شرکت نیاز، موقع در اگر زیرا آورد، خواهد وجود به شرکت برای را ای وضعیت پرمخاطره مالی، تأمین تصمیمات در مفهوم

 لازم متالی  منتابع  فقدان دلیل به مناسب گذاریسرمایه های فرصت از پوشی چشم به مجبور کند تأمین مالی بازار از را منابع لازم

 و رقتابتی  هتای  گتذاری سترمایه  ایجتاد  در نتاتوانی  کته  دلیل این به شود، تمام گران شرکت برای تواندموضوع می این .شد خواهد

(. کینتی و  1990، 4هیگینتز  (شتود متی  بتازار  در شترکت  جایگتاه  و موقعیتت  رفتتن  دستت  از به منجر رشد، های فرصت از استفاده

به این نتیجه رستیدند کته    ( به بررسی رابطه بین سهامداران نهادی و خطرات بازار رقابت محصول پرداختند. آن ها2019)5همکاران

شرکت های دارای مالکیت نهادی بیشتر با خطرات بازار رقابت محصول بیشتری مواجه خواهند شد. با توجه به عتدم وجتود ستوابق    

بررسی تجربی موضوع مورد اشاره در بالا در مورد ارتباط بین سهامداران نهادی و خطرات بازار رقابت محصول در کشور، این مطالعه 

بررسی تاثیر توانایی مدیران بر ریسک سقوط قیمت سهام با در نظر  ( به1399شهریاری و فدایی ) در بررسی این موضوع دارد. سعی

. نتایج تحقیق نشان داد که توانایی مدیران تتاثیر معنتاداری   پرداختند محصول بازار در رقابت گرفتن نقش دوره تصدی مدیر عامل و

. همچنین نتایج نشان داد که با در نظر گرفتن نقش تعدیل کننتدگی دوره تصتدی متدیر عامتل،     بر ریسک سقوط قیمت سهام دارد

توانایی مدیران تاثیر معناداری بر ریسک ستقوط قیمتت ستهام دارد. ستایر نتتایج نشتان داد کته بتا در نظتر گترفتن نقتش تعتدیل             

بته  ( 1399حبیبتی و زیتاری )   .سقوط قیمتت ستهام دارد  ک ریس بر معناداری تاثیر مدیران توانایی محصول، بازار در رقابت کنندگی

. این نتیجته حاصتل شتد کته بتین متدیریت       پرداختند فکری سرمایه و محصول بازار در رقابت بررسی رابطه میان مدیریت استعداد،

 ارتبتاط  محصتول؛  بتازار  در رقابتت  و فکتری  سترمایه  بین و داشته وجود معناداری و مثبت ارتباط محصول؛ بازار در رقابت استعداد و

 توانتایی  رابطته  بتر  محصول بازار در رقابت بررسی تاثیر ( طی مطالعه ای به1399خوشکار و فرقانی )  .دارد وجود معناداری و مثبت

. نتایج این پژوهش نشان می دهد توانایی مدیریت با کارایی سرمایه گتذاری  پرداختندرمایه گذاری س کارایی و مالی تامین و مدیران

 گتذاری  سترمایه  کتارایی  و متدیران  توانایی رابطه بر ولمحص بازار در رقابت مالی رابطه معنادار و مستقیمی دارد.؛ همچنین و تامین

تتاثیر قابلیتت    ( به بررسی1399دارد . فرجی و همکاران) مثبتی و معنادار تاثیر مالی تامین و مدیران توانایی رابطه بر اما ندارد؛ تاثیر

نتایج پرداختند رابطه این در محصول بازار رقابت مقایسه صورت های مالی بر اجتناب مالیاتی و همچنین، بررسی نقش تعدیل کننده

نشان دادند قابلیت مقایسه صورت های مالی به منزله یک سازوکار حتاکمیتی، از رفتارهتای فرصتت طلبانته متدیران      تحقیق آن ها 

الیاتی ممانعت می کند. همچنین، یافته ها نشان دادند ارتباط منفی بتین قابلیتت مقایسته و اجتنتاب مالیتاتی در      ازجمله اجتناب م

 را متدیران  انگیتزه  رقتابتی،  ین نتیجه تایید می کند فشتار ا. دارند فعالیت بالا رقابت شرکت هایی شدت کمتری دارد که در صنایع با

 در رقبتا  از گترفتن  ستبقت  و گتذاری  سترمایه  منظور به بیشتری نقد وجوه طریق این از ازیر دهد؛ می افزایش مالیاتی اجتناب برای

                                                           
3 Valta 

4 Higgis 

5  
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ارات مدیران با تاکید بتر نتوع   انتظ چسبندگی با محصول بازار در رقابت بررسی ارتباط بین ( به1399عبدی و اسعدی ) .دارند اختیار

نتایج حاصل از آزمون فرضیه های تحقیق نشان داد پرداختند. حسابرسی در شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران 

 بتر  حستابرس  نتوع  همچنتین  و دارد وجتود  مستتقیم  رابطته  متدیران  انتظتارات  چسبندگی با محصول بازار در رقابت که مولفه های

 عنتوان  بتا  خود پژوهش در (2019) 6همکاران و لیدارد. مستقیمی تاثیر مدیران انتظارات چسبندگی و لمحصو بازار در رقابت رابطه

 در کته  هتایی  شترکت  کته  دادنتد  نشتان  گذارد؟ تأثیر می نوظهور اقتصاد یک در ها شرکت تصاحب بر چگونه محصول بازار رقابت

 با مقایسه در صنعت، و شرکت های ویژگی کنترل سایر از پس کنند، می رقابت رقابتی بازارهای در بیشتر رقابتی محصول بازارهای

 بازارهتای  در ستهامداران  ثتروت  بتر  کنتترل  در مثبت تغییر اثر بعلاوه، .کنند می تجربه را کنترل در تغییر تر، کم رقابتی بازارهای

 محصتول  بازار رقابت که دهد می نشان نتایج .رود بین می از تر کم رقابتی بازارهای در اما شود، می دیده بیشتر رقابتی محصولات

 گذاران سرمایه حمایت و یافته توسعه تر کم سرمایه با بازارهای نوظهور اقتصاد یک در شرکتی کنترل برای بازار کارایی بهبود باعث

( بته  2019)7کینتی و همکتاران   .کنتد  متی  حمایتت  شرکت و تصاحب محصول بازار رقابت بین مکمل فرضیه از که شود می ضعیف

بررسی رابطه بین سهامداران نهادی و خطرات بازار رقابت محصول پرداختند. آن ها به این نتیجه رستیدند کته شترکت هتای دارای     

 ( در2018)8آئیلتو  و متوکوزیزیمینگتا،  تستفای، مالکیت نهادی بیشتر با خطرات بازار رقابت محصول بیشتری مواجه خواهنتد شتد.   

 رقابتت  که دادند نشان المللی بین های داده از سود شواهدی مدیریت و محصول بازار رقابت نهادی، یتعنوان مالک با خود پژوهش

 کته  زمانی تنها .است مرتبط واقعی سود مدیریت با توجهی طورقابل به محصول، بازار رقابت شاخص دو از استفاده با محصول بازار

 پیتدا  واقعتی  سود مدیریت و محصول بازار رقابت بین مثبتی کنیم،رابطه می استفاده صنعت یک در ها شرکت تعداد معکوس از ما

 متی  تضتعیف  را واقعتی  ای درآمتده  مدیریت اما کرده، برجسته را اقلام تعهدی محصول، بازار رقابت که رسد می نظر به .کنیم می

 بتازار  رقابت که دهد می نشان شرکت ارزش و محصول بازار رقابت مدیرعامل، قدرت عنوان با خود پژوهش ( در2018) 9شیخ .کند

 وو .کنند استفاده افزوده ارزش در گیری تصمیم برای خود قدرت از تا کند می تحریک را قدرتمند عامل مدیران محصول،3 شیخ )

 محصتول در  بتازار  عملکترد  و محصتول  بتازار  رقابتت  شرکت، اجتماعی مسئولیت عنوان با خود پژوهش در (2018) 10جی لی و هان

 منفتی نتایع   تتأثیر  متثثر  طتور  به تواند می ها شرکت بهتر مدیریت که دادند نشان CSR در را ها شرکت محصولات بازار عملکرد

 .دهد کاهش غیررقابتی

  سوالات تحقیق -3

 اف ذکر شده فوق، سوالات تحقیق به شرح ذیل تبیین می گردند:دبا توجه به اه

 ؟محصول)شاخص هیرفیندال هیریشمن( تاثیرگذار است مالکیت نهادی بر خطرات بازار رقابت آیا-1

 ؟مالکیت نهادی بر خطرات بازار رقابت محصول)شاخص لرنر( تاثیرگذار است آیا-2

 ؟مالکیت نهادی بر خطرات بازار رقابت محصول)شاخص کیوتوبین( تاثیرگذار است  -3

 های تحقیق فرضیه-4

 محصول)شاخص هیرفیندال هیریشمن( تاثیرگذار است. فرضیه اول : مالکیت نهادی بر خطرات بازار رقابت

                                                           
6 Li et al 

7 Keiny et al 

8 Tesfaye T. L., Minga, N., c, Mthokozisi, M., Ayalew, L. 

9 Sheikh, S 

1 0 Wu Han, Yu & Li Jie, Z 

http://www.tajournals.com/


 19-1، ص 1401 اییزپ، 3، شماره  6فصلنامه علمی تخصصی مدیریت، حسابداری و اقتصاد ، دوره 
ISSN: 2588-3992 

http://www.Tajournals.com 

 

6 

 

 فرضیه دوم : مالکیت نهادی بر خطرات بازار رقابت محصول)شاخص لرنر( تاثیرگذار است.

  فرضیه سوم : مالکیت نهادی بر خطرات بازار رقابت محصول)شاخص کیوتوبین( تاثیرگذار است.

 گیری و نمونه )ها(جامعه آماری، چگونگی نمونه -5

 از ستفادها است. با1398الی1393تهران طی سال شده در بورس اوراق بهادارهای پذیرفتهجامعه آماری این تحقیق، کلیه شرکت

 شود:گیری میمعیارهای زیر اقدام به نمونه به توجه با و سیستماتیک حذفی گیرینمونه

 و بیمه نباشند، گذاری و بانکهای سرمایهزو شرکتج-1

 ها پایان اسفندماه باشد،لی آنپایان سال ما-2

 ها در دسترس باشد،های آنداده-3

 های مورد بررسی تغییر سال مالی نداده باشند.در طول سال-4

 ده است.ری انتخاب ششرکت از شرکت های پذیرفته شده بورس اوراق بهادار تهران به عنوان نمونه آما 121در نهایت تعداد 

 شیوه انتخاب نمونه تحقیق

محدودیت اعمال  تعداد شرکت 

 452 شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران

 338 حذف شرکت های مالی، بانک و بیمه و ...

وارد بورس شده اند 1390حذف شرکت هایی که بعد از سال  324 

 244 حذف شرکت هایی که پایان سال مالی آن ها پایان اسفندماه نیست

عداد نمونه نهاییت -دسترسی به اطلاعات آن ها میسر نبودهحذف شرکت هایی که   121 

 

 هامتغیرهای تحقیق و روش محاسبه آن -6

 وابسته:

 خطرات بازار رقابت محصول -1

 هیرشمن-هرفیندال1-1

شود. این شتاخص، درجته تمرکتز در یتتک     استفاده می 11هیرشمن-گیری سطح رقابتت از شتاخص هرفیندالبه منظور اندازه

؛ 2011، 12شتتود )گتتانی و همکتتاران   محاستتبه متتی   زیتر کند. شاخص مذکور به صورت متدل  گیری میصتنعت مشخصتی را اندازه

 (.2013، 13فسو

 
 ، t در زمان j یرشمن برای صنعته -عبارت است از شاخص هرفیندال HHIjt که

Salesijt بیانگر میزان فروش شرکت i در صنعت j در زمان t  .است 

                                                           
1 1 Herfindahl–Hirschman 

1 2 Guney et al 

1 3 Fosu 
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 (LI)شده لرنر تعدیل شاخص-1-2

 استفاده مورد کتشر محصول بازار قدرت برای تعیین شده تعدیل لرنر فروش(: شاخص بر تقسیم هزینه - قیمت )حاشیه

 کند.تفکیک نمی تصنع سطح عوامل از را محصول بازار گذاریقیمت قدرت نظیر تأثیر شرکت مختص عوامل معیار این میگیرد، قرار

 میشود. ستفادهشده ا تعدیل لرنر شاخص از ابراهیمی و نمازی و پیرس؛ شارما؛ هایپژوهش همانند این مقاله در رو، این از

 

1-3- Q:ارزش شرکت بعلاوه بازار زشار تقسیم از که ، باشد می هاشرکت ارزیابی جهت اقتصادی های مدل از یکی توبین 

 Qبه  شد بعدها ارائه توبین آقای جیمز توسط که توبینی Qنسخه  - آید می بدست دارایی ها دفتری ارزش بر ها بدهی دفتری

 شهرت یافت.  ساده، توبین

 

 

 مستقل:

 مالکیت نهادی
 های شرکت بیمه، های شرکت ها، بانک نظیر بزرگ گذاران سرمایه نهادی، گذاران ( سرمایه1998) بوش تعریف با مطابق

 شرکت رفتار غییرت به است نهادی ممکن گذاران سرمایه حضور که شود می تصور گونه این عموماً .هستند ...و گذاری سرمایه

 جنکینز، و وری)ول گیرد می نشأت دهند، می انجام گذاران سرمایه این که نظارتی های فعالیت از امر این .شود منجر ها

2006.) 
 متغیرهای کنترلی:

SIZE : اندازه شرکت در شرکتi در سالt، 
TANG نسبت اموال، ماشین آلات و تجهیزات به کل دارایی ها در شرکت :i در سالt، 

GROWTH نرخ رشد درآمدها در شرکت :i در سالt، 

ROA بازده دارایی های شرکت :i  در سالt؛ 

 طرح آزمون آماری فرضیه های تحقیق -7

 :  فرضیه اولمدل آزمون 

HHIit = α0 + α1IOit+ α2SIZEit + α3TANGit + α4GROWTHit + α5ROAit + εit 
 :  مدل آزمون فرضیه دوم

LIit = α0 + α1IOit+ α2SIZEit + α3TANGit + α4GROWTHit + α5ROAit + εit 
 

 :  مدل آزمون فرضیه سوم

Qit = α0 + α1IOit+ α2SIZEit + α3TANGit + α4GROWTHit + α5ROAit + εit 
 

 که در آن ها:

HHI :( هیرشمن-شتاخص هرفیندالمعیار بازار رقابت محصول) ت شرکi  در سالt؛ 

LI :( هیرشمن-شتاخص هرفیندالمعیار بازار رقابت محصول) شرکت i  در سالt؛ 

Q :( هیرشمن-شتاخص هرفیندالمعیار بازار رقابت محصول)  شرکتi  در سالt؛ 

IO : شرکت  نهادیشاخص سرمایه گذارانi  در سالt؛ 

Q توبین =   
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Size اندازه شرکت :i  در سالt؛ 

TANG شرکت دارایی های ثابت به کل دارایی ها : نسبتi  در سالt؛ 

GROWTH : شرکت نرخ رشد درآمدها درi  در سالt؛ 

ROA بازده دارایی های شرکت :i  در سالt؛ 

 بررسی توصیفی مشاهدات  -8

آوری شده را پردازش کرده و خلاصه نمود، آمار توصیفی متی توان اطلاعات جمعها میوسیله آنهایی را که به به طور کلی، روش   

پردازد و هدف از آن محاسبه پارامترهای جامعه یا نمونه تحقیق استت )آذر و  نامند. این نوع آمار صرفاً به توصیف جامعه یا نمونه می

چون میانگین و میانته و  های مرکزی همها با استفاده از شاخصحلیل داده(. در بخش آمار توصیفی، تجزیه و ت8، ص 1389مثمنی، 

. خلاصه وضعیت آمار توصتیفی مربتوط بته متغیرهتای متدل بته       انجام پذیرفته است 14های پراکندگی انحراف معیار و چولگیشاخص

    ارائه شده است. 1-4در جدول شماره  Spss20کمک نرم افزار 

-گیترد. در ایتن مطالعته، بتا کمتک آمتاره کولمتوگروف        ع توزیع متغیرهای وابستته متورد آزمتون قترار    لازم است، نرمال بودن توزی

 باشد: صورت زیر می( نرمال بودن مشاهدات ارزیابی می گردد. فرض صفر و فرض مقابل در این آزمون بهS-K)15اسمیرنف

 
 است. رمالوزیع نتدیل شده لورنز، کیوتوبین( دارای متغیرهای شاخص بازار رقابت محصول)شامل معیار هرفیندال هیریشمن، تع

 
 .نیست رمالوزیع نتمتغیرهای شاخص بازار رقابت محصول)شامل معیار هرفیندال هیریشمن، تعدیل شده لورنز، کیوتوبین( دارای 

 ارائه شده است. 2-4خلاصه نتایج آزمون فوق در جدول شماره 

 اسمیرنف –، خلاصه نتایج آزمون کولموگروف 2جدول 

معیار  

هرفیندال 

 هیریشمن

معیار تعدیل 

 شده لورنز

 معیار

 کیوتوبین

 5.224 2.467 6.203 آماره آزمون  

 0.000 0.000 0.000 سطح معناداری

 نرمال نیست نرمال نیست نرمال نیست نتیجه آزمون

ی باشتند و در حقیقتت   دارای توزیتع نرمتال نمت   معیارهای متغیروابستته  های مربوط به دهد که دادهنشان می 2-4های جدول یافته

( لتذا فرضتیه نرمتال بتودن     =  000/0 > 05/0استت)  05/0سطح معناداری در آزمون فوق برای متغیر مذکور کمتر از 

ر جهتت  در متذکور را  مشاهدات برای اطلاعات اولیه تائید نمی گردد؛ بنابراین لازم است در ادامه نمودار جعبه ای متنتاظر بتا متغیت   

 شناسایی مشاهدات دور افتاده مورد بررسی قرار دهیم.  

ارد، البتته  نتد ای وجتود  ل شده اند و هیچ مشاهده دور افتادهبعد از تبدیل لگاریتمی بدون اینکه اطلاعاتی از بین برود مشاهدات نرما

 م.ایاسمیرنف را در جدول زیر ارائه نموده –مشاهدات تبدیل یافته، نتایج آزمون کولموگروف  برای بررسی دقیقتر

 

                                                           
1 4- Skewness 

15- Kolmogorov-Smirnov 
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 اسمیرنف –، خلاصه نتایج آزمون کولموگروف 3جدول 

معیار  

هرفیندال 

 هیریشمن

معیار تعدیل 

 شده لورنز

 معیار

 کیوتوبین

 0.434 1.407 0.503 آماره آزمون  

 0.531 0.857 0.547 سطح معناداری

 نرمال است نرمال است نرمال است نتیجه آزمون

بدیل لگتاریتمی متغیرهتا،   تدهد که سطح معناداری آزمون مذکور برای هر سه متغیر وابسته بعد از نشان می ،3-4های جدول یافته

. پتس از بررستی   می باشد لذا تبدیل لگاریتمی نرمال می باشد و منعی برای برازش مدل های رگرسیونی وجود ندارد 05/0از   بیش

 م.پردازیش میتوصیفی مشاهدات و با برقراری فرض نرمالیتی برای متغیر وابسته تحقیق در بخش آتی به بررسی فرضیه های پژوه

 های پژوهشبررسی فرضیه-9

وهش برای آزمون فرضیه های از داداه های ترکیبی استفاده نموده ایم. در روش داده های ترکیبی برای انتخاب بین روش در این پژ

لیمر استفاده می شود، در صورت انتخاب روش پانل، آزمون هاستمن بترای تعیتین انتختاب روش      و پولینگ از آزمون   16های پانل

می گردد. افزودن بر این، برای آزمون مانایی متغیرها، در صورت استفاده از روش پولینتگ،   های اثرات ثابت و یا اثرات تصادفی انجام

از آزمون دیکی فولر و در صورت اتخاب روش پانل، از آزمون هادری استفاده خواهیم نمود. نهایتا فرضیه های پتژوهش را بتا کمتک    

 هیم داد.فیشر و ضریب تعیین  مورد ارزیابی قرار خوا F، و آزمون tآزمون 

 فرضیه اول:

 فرضیه اول پژوهش را می توان به صورت آزمون فرض آماری زیر بازنویسی نمود:

 مالکیت نهادی بر خطرات بازار رقابت محصول)شاخص هیرفیندال هیریشمن( تاثیرگذار نیست.:   

 تاثیرگذار است.مالکیت نهادی بر خطرات بازار رقابت محصول)شاخص هیرفیندال هیریشمن( :   

 برای آزمون فرضیه اول پژوهش مدل رگرسیونی زیر به مشاهدات برازش داده می شود:
HHIit = α0 + α1IOit+ α2SIZEit + α3TANGit + α4GROWTHit + α5ROAit + εit 

 F صفر آماره کرد. فرضیهمشخص  مقاطع بین در را ناهمگنی توان وجودلیمر می از  استفاده در گام اول اجرای مدل رگرسیونی فوق با

 بر وجود مبتنی نآ مقابل فرضیه شود، رد صفر فرضیه چنانچه آماری( است. های داده بودن دیتا مقاطع )پولینگ بودن همگن بر مبتنی

 داده از باشد کوچکتر لیمر جدول لیمر محاسبه شده از  اگر  شود.پذیرفته می آماری( های داده بودن دیتا )پانل مقاطع بین ناهمگنی

 شود. می تابلویی استفاده هایداده از اینصورت غیر و در تلفیقی های

 لیمر برای تعیین روش پانل یا پولینگ F، آزمون 4جدول 

Effects Test سطح معناداری آماره آزمون 

Cross-section F 2.472060 0.0000 

Cross-section Chi-square 281.593410 0.0000 

                                                           
16 panel 
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Period F 21.829397 0.0000 

Period Chi-square 102.808932 0.0000 

Cross-Section/Period F 3.530384 0.0000 

Cross-Section/Period Chi-square 379.278708 0.0000 

بیتانگر  باشد. در واقتع  درصد می 5در سطح  مقاطع بین ناهمگنی صفر و وجود  فرضیه رد بیانگر 4-4لیمر در جدول  Fنتایج آزمون 

ستتفاده  ازمون هاسمن آباشد. بنابراین برای تعیین اثرات ثابت یا اثرات تصادفی از مناسب بودن روش پانل دیتا برای برآورد مدل می

 و دارد وجتود  مقتاطع  در نتاهمگنی  مشتخص شتد   که این از ارائه شده است. در حقیقت بعد 4-4نموده ایم که نتایج آن در جدول 

 مین،تخ خطای که مشخص شود باید است، مناسب برآورد برای ترکیبی های و روش داده است کردن لحاظ قابل فردی های تفاوت

 اثتر  ثابتت و  راثت  دو بتا  خطاهایی چنین گرفتن نظر در نحوه است. در داده رخ زمان طی در که این است یا در مقاطع تغییر از ناشی

 شود.می استفاده تصادفی یا ثابت اثر مشخص شدن برای هاسمن آزمون هستیم. از تصادفی مواجه

   ، آزمون هاسمن برای تعیین اثرات ثابت یا تصادفی5جدول 

 سطح معناداری درجه آزادی آماره آزمون

49.479227 10 0.0000 

 .استت  یافته اسانعک 5-4جدول  در آن نتایج که است برآوردی خطاهای بودن تصادفی بر مبتنی آن صفر هاسمن، فرضیه آزمون در

برآورد ضرایب  در جدول زیر .است مناسب مدل برای برآورد اثرات ثابت و شده رد صفر فرضیه مورد این در که است آن بیانگر نتایج

 ارائه شده است. 1-4رگرسیونی برای هر یک از متغیرهای پیش بین مدل 

 ، خلاصه نتایج برازش مدل رگرسیونی و برآورد ضرایب  6جدول

HHIit = α0 + α1IOit+ α2SIZEit + α3TANGit + α4GROWTHit + α5ROAit + εit 

 ضرایب نماد  متغیرها
خطای 

 استاندارد
 tآماره 

سطح 

 معناداری
 نتیجه

  0.00 3.33- 1.09 3.61-  ضریب ثابت

شاخص مالکیت 

 نهادی
IO 0.11 0.05 2.04 0.04 مستقیم و معنادار 

 معنادارمستقیم و  Size 0.02 0.01 3.66 0.01 اندازه شرکت

 مستقیم و معنادار TANG 0.06 0.03 2.25 0.03 دارایی های ثابت

 مستقیم و معنادار GROWTH 0.16 0.17 0.91 0.00 رشد سودآوری

  ROA -0.05 0.05 -1.00 0.32 بازده دارایی ها

 نتایج کلی مدل

 F 5.14آماره  0.483 ضریب تعیین

 1.95 آماره دوربین واتسون
سطح 

 معناداری
0.000 

http://www.tajournals.com/


 19-1، ص 1401 اییزپ، 3، شماره  6فصلنامه علمی تخصصی مدیریت، حسابداری و اقتصاد ، دوره 
ISSN: 2588-3992 

http://www.Tajournals.com 

 

11 

 

 

(  و بیشتر از  آماره متناظر در جدول فیشر می  =   148/5نشان می دهد که آماره فیشر )  6-4نتایج جدول 

( همچنین   = 00/0 < 05/0باشد لذا مدل برازش داده شده معنادار بوده و از کارایی قابل قبول برخوردار می باشد. )

 ی با اثرات ثابت است.می باشد بنابراین روش تخمینی داده های تابلوی 05/0سطح معناداری آزمون لیمر و آزمون هاسمن کمتر از 

 خطرات بازار رقابت محصول)شاخص هیرفیندالتغییرات شاخص   %48ضریب تعیین در مدل مذکور نشان می دهد که 

 نهادی شاخص مالکیتبر اثر تغییرات هیریشمن( 

ه هر چه کی شود مو متغیرهای کنترلی در مدل مذکور بوده است. با توجه به علامت های ضرایب رگرسیونی اینگونه استنباط  

و  واهد یافتخ افزایشنیز خطرات بازار رقابت محصول)شاخص هیرفیندال هیریشمن( شاخص افزایش یابد  شاخص مالکیت نهادی

اطلاعات  وایب مذکور بودن ضر بنابراین با عنایت به معنادار .باشدو معنادار می ستقیمر مذکور متر رابطه بین دو متغیبه طور دقیق

ل یرفیندامالکیت نهادی بر خطرات بازار رقابت محصول)شاخص ه "استخراج شده در مدل ، فرضیه پژوهش مبنی بر اینکه

 پذیرفته می شود. 95/0با اطمینان  "هیریشمن( تاثیرگذار است.

 دوم :فرضیه 

 مالکیت نهادی بر خطرات بازار رقابت محصول)شاخص لرنر( تاثیرگذار است. فرضیه دوم :

 فرضیه دوم پژوهش را می توان به صورت آزمون فرض آماری زیر بازنویسی نمود:

 مالکیت نهادی بر خطرات بازار رقابت محصول)شاخص لرنر( تاثیرگذار نیست.:   

 رات بازار رقابت محصول)شاخص لرنر( تاثیرگذار است.مالکیت نهادی بر خط:   

 برای آزمون فرضیه دوم پژوهش مدل رگرسیونی زیر به مشاهدات برازش داده می شود:
LIit = α0 + α1IOit+ α2SIZEit + α3TANGit + α4GROWTHit + α5ROAit + εit 

م. نتایج جتدول  لیمر استفاده می نمائی Fمشابه با فرضیه قبل پژوهش جهت تعیین روش مناسب برای برازش مدل مذکور، از آزمون 

م که به این نتیجه می رسی 95/0می باشد بنابراین با اطمینان  05/0لیمر کمتر از  Fناداری آزمون نشان می دهد که سطح مع 4-7

 مناسب  است. اجرای پانل دیتا برای داده ها

 لیمر برای تعیین روش پانل یا پولینگ F. آزمون 7جدول  

Effects Test سطح معناداری آماره آزمون 

Cross-section F 2.980582 0.0000 

Cross-section Chi-square 325.660421 0.0000 

Period F 0.465652 0.7610 

Period Chi-square 2.396344 0.6633 

Cross-Section/Period F 2.902749 0.0000 

Cross-Section/Period Chi-square 327.660557 0.0000 
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در  رتغییت  از ناشتی  تخمتین،  خطتای  کته  مشخص شتود  دارد، باید وجود مقاطع در ناهمگنی مشخص شد که این از در گام دوم بعد

 فی مواجته تصتاد  اثتر  ثابتت و  اثتر  دو بتا  خطاهایی چنین گرفتن نظر در نحوه است. در داده رخ زمان طی در که این است یا مقاطع

 شود.می استفاده تصادفی یا ثابت اثر مشخص شدن برای هاسمن آزمون هستیم. از

   . آزمون هاسمن برای تعیین اثرات ثابت یا تصادفی 8جدول 

 سطح معناداری درجه آزادی آماره آزمون

9.434820 10 0.4914 

 .استت  یافته اسانعک 8-4جدول  در آن نتایج که است برآوردی خطاهای بودن تصادفی بر مبتنی آن صفر فرضیههاسمن،  آزمون در

راین با عنایت به بناب .است مناسب مدل برای برآورد اثرات تصادفی و شده پذیرفته صفر فرضیه مورد این در که است آن بیانگر نتایج

(    =  00/0 < 05/0لیمر و آزمون هاسمن؛ با در نظر گرفتن معناداری سطح اطمینان آزمتون لیمتر )   Fنتایج دو آزمون 

 (  روش تخمینی داده های تابلویی با اثرات تصادفی متی باشتد.   =  4914/0 < 05/0و عدم معناداری آزمون هاسمن )

 رهای پیش بین مدل ارائه شده است. در جدول زیر برآورد ضرایب رگرسیونی برای هر یک از متغی

(  و بیشتر از  آمتاره متنتاظر در جتدول     =   382/3نشان می دهد که آماره فیشر )  9-4نتایج جدول در ادامه 

(  =  00/0 < 05/0فیشر می باشد لذا مدل برازش داده شده معنادار بوده و از کارایی قابل قبول برخوردار می باشتد. ) 

تغییرات  بر اثرخطرات بازار رقابت محصول)شاخص لرنر( تغییرات شاخص  %24/48ضریب تعیین در مدل مذکور نشان می دهد که 

تاثیر شتاخص   یب مدل،جه به سطح معناداری متناظر با ضرمتغیرهای توضیحی ) مستقل و کنترل( در مدل مذکور بوده است.  با تو

ن متغیتر باعتث   معنادار می باشد؛ به عبارت دقیقتر افزایش ایت  ت بازار رقابت محصول)شاخص لرنر( خطرابر شاخص مالکیت نهادی 

 می شود. افزایش شاخص خطرات بازار رقابت محصول)شاخص لرنر( 

 . خلاصه نتایج برازش مدل رگرسیونی و برآورد ضرایب  9جدول 

LIit = α0 + α1IOit+ α2SIZEit + α3TANGit + α4GROWTHit + α5ROAit + εit 
 

 tآماره  خطای استاندارد ضرایب نماد ضریب متغیرها
سطح 

 معناداری
 نتیجه

  0.00 3.06- 1.00 3.32-  ضریب ثابت

 مستقیم و معنادار IO 0.10 0.05 1.98 0.04 شاخص مالکیت نهادی

 مستقیم و معنادار Size 0.01 0.01 3.37 0.01 اندازه شرکت

 مستقیم و معنادار TANG 0.05 0.02 2.07 0.02 دارایی های ثابت

 مستقیم و معنادار GROWTH -0.14 0.16 -2.84 0.00 رشد سودآوری

  ROA -0.04 0.04 -0.92 0.29 بازده دارایی ها

 نتایج کلی مدل

 F 3.382آماره  0.46414 ضریب تعیین

 2.372 آماره دوربین واتسون
سطح 

 معناداری
0.000 
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 لرنر(  شاخص مالکیت نهادی بر شاخص خطرات بازار رقابت محصول)شاخصتاثیرگذاری ضریب  95/0لذا در سطح اطمینان 

 تهپذیرف "ست.اثیرگذار اتمالکیت نهادی بر خطرات بازار رقابت محصول)شاخص لرنر(  "مبنی بر این که   ادعامعنادار است و فرضیه 

 می گردد. 

 فرضیه سوم:

 خطرات بازار رقابت محصول)شاخص کیوتوبین( تاثیرگذار است. مالکیت نهادی بر

 فرضیه سوم پژوهش را می توان به صورت آزمون فرض آماری زیر بازنویسی نمود:

 مالکیت نهادی بر خطرات بازار رقابت محصول)شاخص کیوتوبین( تاثیرگذار نیست.:   

 محصول)شاخص کیوتوبین( تاثیرگذار است.مالکیت نهادی بر خطرات بازار رقابت :   

 برای آزمون فرضیه سوم پژوهش مدل رگرسیونی زیر به مشاهدات برازش داده می شود:
Qit = α0 + α1IOit+ α2SIZEit + α3TANGit + α4GROWTHit + α5ROAit + εit 

که نتتایج آن در   لیمر استفاده می نمائیم Fمشابه با فرضیه های قبل، جهت تعیین روش مناسب برای برازش مدل مذکور، از آزمون 

 ارائه شده است. 10-4جدول 

 لیمر برای تعیین روش پانل یا پولینگ F. آزمون 10جدول 

Effects Test سطح معناداری آماره آزمون 

Cross-section F 4.529046 0.0000 

Cross-section Chi-square 442.185940 0.0000 

Period F 4.020395 0.0033 

Period Chi-square 20.367942 0.0004 

Cross-Section/Period F 4.556271 0.0000 

Cross-Section/Period Chi-

square 
454.791050 0.0000 

بته ایتن    95/0می باشتد بنتابراین بتا اطمینتان      05/0لیمر کمتر از  Fنشان می دهد که سطح معناداری آزمون  10-4نتایج جدول 

ا ا تصتادفی( ر نتیجه می رسیم که اجرای پانل دیتا برای داده ها مناسب  است. حال با کمک آزمون هاستمن، نتوع اثترات )ثابتت یت     

 بررسی می نمائیم.

   . آزمون هاسمن برای تعیین اثرات ثابت یا تصادفی 11جدول 

 سطح معناداری درجه آزادی آماره آزمون

15.515943 10 0.1144 

 .استت  مناسب مدل آوردبرای بر اثرات تصادفی و شده پذیرفته صفر در آزمون هاسمن فرضیه نشان می دهد که  11-4جدول  نتایج

 00/0 < 05/0ن لیمر )لیمر و آزمون هاسمن؛ با در نظر گرفتن معناداری سطح اطمینان آزمو Fبنابراین با عنایت به نتایج دو آزمون 

(  روش تخمینی داده های تابلویی با اثترات   =  1144/0 < 05/0(   و عدم معناداری آزمون هاسمن ) = 

 های پیش بین مدل ارائه شده است. تصادفی می باشد.در جدول زیر برآورد ضرایب رگرسیونی برای هر یک از متغیر
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 ، خلاصه نتایج برازش مدل رگرسیونی و برآورد ضرایب  12جدول 

Qit = α0 + α1IOit+ α2SIZEit + α3TANGit + α4GROWTHit + α5ROAit + εit 
 

 ضرایب نماد ضریب متغیرها
خطای 

 استاندارد
 tآماره 

سطح 

 معناداری
 نتیجه

  0.63 0.48 0.56 0.27  ضریب ثابت

شاخص مالکیت 

 نهادی
IO -0.07 0.03 -1.53 0.21  

 Size 0.01 0.00 2.33 0.08 اندازه شرکت
مستقیم و 

 معنادار

 TANG 0.03 0.01 2.88 0.04 دارایی های ثابت
مستقیم و 

 معنادار

 GROWTH 0.08 0.09 3.96 0.04 رشد سودآوری
مستقیم و 

 معنادار

  ROA 0.05 0.02 1.88 0.56 بازده دارایی ها

 نتایج کلی مدل

 F 2.916آماره  0.349 ضریب تعیین

 1.989 آماره دوربین واتسون
سطح 

 معناداری
0.001 

(  و بیشتر از  آماره متناظر در جدول فیشر می  =   916/2نشان می دهد که آماره فیشر )  12-4نتایج جدول 

(  =  001428/0 < 05/0باشد لذا مدل برازش داده شده معنادار بوده و از کارایی قابتل قبتول برختوردار متی باشتد. )     

 بتر اثتر   خطترات بتازار رقابتت محصول)شتاخص کیوتتوبین(     تغییرات شتاخص   %34ضریب تعیین در مدل مذکور نشان می دهد که

یب متدل،  ضتر  جه به سطح معناداری متنتاظر بتا  تغییرات متغیرهای توضیحی ) مستقل و کنترل(  در مدل مذکور بوده است.  با تو

فتزایش ایتن   اباشتد؛ بته عبتارت دقیقتتر     معنادار نمیخطرات بازار رقابت محصول)شاخص کیوتوبین(شاخص بر  مالکیت نهادیتاثیر 

 شود ولی این رابطه معنی دار نیست. می قابت محصول)شاخص کیوتوبین(خطرات بازار رشاخص متغیر باعث افزایش 

ستت و  نیار معناد خطرات بازار رقابت محصول)شاخص کیوتوبین(بر شاخص  مالکیت نهادیتاثیرگذاری  95/0لذا در سطح اطمینان 

 " ( تاثیرگوذار اسوت.  مالکیت نهادی بر خطرات بازار رقابت محصول)شاخص کیوتووبین  "فرضیه پذیرش مبنی بر این که  

 پذیرفته نمی گردد.  

 نتیجه گیری -10

 شترکت  درو خطرات بازار رقابتت محصتول    (حاکمیت شرکتی )شاخصمالکیت نهادیبین  رابطه هدف اصلی پژوهش حاضر بررسی

برای اندازه گیری متغیر خطرات بتازار رقابتت محصتول سته     در این راستا . تهران بوده است بهادار اوراق در بورس شده پذیرفته های

 پتس از بررستی توصتیفی   شاخص شامل شاخص هیرفیندال هیریشمن، شاخص لرنر و شاخص کیوتوبین مورد استفاده قترار گرفتت   

 رابطه مستتقیم  است. یافته ها بیانگرفرضیه مدل های رگرسیونی لازم مورد ارزیابی قرار گرفته  اولیه متغیرهای تحقیق، با کمک سه

و این بدان معنی  و لرنر( می باشد هیرفیندال هیریشمن (و شاخص های خطرات بازار رقابت محصول  مالکیت نهادیمعنی دار بین 

های تحقیق بیتانگر عتدم وجتود    همچنین یافته. گردداست که مالکیت نهادی بیشتر موجب افزایش خطرات بازار رقابت محصول می

http://www.tajournals.com/
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با توجه به یافته های تحقیتق پیشتنهاد متی    خطرات بازار رقابت محصول )کیوتوبین( می باشد. و شاخص  نهادیرابطه بین مالکیت 

هنگام اخذ تصمیمات مهم نسبت به بررسی وضعیت سهامدارن نهتادی شترکت هتا تحقیقتات لازم را     در  تصمیم گیرندگانشود که 

 نهتادی  هاد می شود به منظور مقابله با رفتارهای فرصت طلبانه متدیران پیشنانجام داده و با اطلاعات کافی وارد تصمیم سازی شوند.

که نتیجه آن می تواند نادیده گرفتن هدف حداکثرسازی ثروت ستهامداران بته منظتور دستت یتابی بته منتافع شخصتی باشتد، بتر           

  شرکت نظارت مستمر انجام گیرد.نهادی تصمیمات مدیران 

 

 منابع و مآخذ

 داخلی منابع 
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 ام صادق)ع(.دانشگاه ام
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 .  88، بهار تحقیقات حسابداری، شماره اول

 نو. کتاب ، انتشاراتSPSS از استفاده با آماری های (. تحلیل1387منصور) مومنی،

  م.(. مروری جامع بر حسابداری مالی، جلد اول، نگاه دانش، تهران، چاپ پنج1387نوروش، ایرج و همکاران )
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رزشی جریان نقدی رابطه بین فرشت های سرمایه گذاری و ارتباط ا"(، 1390باباجانی، جعفر؛ بولو، قاسم؛ عالی زاده، علی)

 .191-211، ص 13، فصلنامه بورس اوراق بهادار، ش "عملیاتی و اقلام تهدی

 .11/8/86، مصوب هیئت مدیره "شرکتی  راهبری نظام آیین نامه"(1387)تهران. بهادار بورس اوراق

 هایبررسی صلنامهف ،"تعهدی و اقلام عملیاتی نقدی هایجریان بین رابطه بررسی تحلیلی" (،1383عباس) هاشمی، ، علی ثقفی،

 .25-52و حسابرسی، ص  حسابداری

 .22ش  حسابرس، .ایران در شرکتی حاکمیت (،1385) یحیی یگانه، حساس

رکتی بر سطح شهای نظارتی درون سازمانی حاکمیت تأثیر مکانیز"(، 1389رسائیان امیر ، رحیمی فروغ و سارا حنجری، )

-144، صص چهارم فصلنامه علمی پژوهشی حسابداری مالی، سال اول، شماره "نگهداشت وجه نقد در بورس اوراق بهادار تهران

125. 

 الدین رحیمیان، انتشارات کیومرث، چاپ اول.، ترجمه نظام"داری مالیحساب"(، 1388رولف تام، )

 .12-25، ص 106و  105شماره  ،حسابدار ،صورت گردش وجوه نقد(،1373عالی ور،عزیز)

 هایشرکت ینقد جریان -گذاری سرمایه حساسیت تعیین در نقدی ذخایر نقش( »1390عربصالحی،  مهدی و اشرفی، مجید.)

،صص: (9 ) پیاپی هشمار سوم، شماره سوم، مالی سال حسابداری های پژوهش ،مجله« تهران بهادار اوراق بورس در پذیرفته شده

94-75. 

رمایه گذاری به سمحدودیت های مالی و حساسیت "(.1389کاشانی پور محمد و راسخی سعید ونقی نژاد بیژن ورسائیان امیر. )

، 3/59، پیاپیاره دوم.مجله پیشرفت های حسابداری دانشگاه شیراز،دوره دوم،شم"تهرانجریان های نقدی در بورس اوراق بهادار 

 .51-74صص 

قد. تحقیقات ن(. بررسی اثر محدودیت های مالی بر حساسیت جریان نقدی وجه 1388کاشانی پور محمد و نقی نژاد بیژن. )

 .72-93:2حسابداری ،

http://www.tajournals.com/
http://www.noormags.com/view/fa/creator/32287
http://www.noormags.com/view/fa/creator/32287
http://www.noormags.com/view/fa/articlepage/120905
http://www.noormags.com/view/fa/articlepage/120905
http://www.noormags.com/view/fa/articlepage/120905
http://www.noormags.com/view/fa/magazine/number/6690


 19-1، ص 1401 اییزپ، 3، شماره  6فصلنامه علمی تخصصی مدیریت، حسابداری و اقتصاد ، دوره 
ISSN: 2588-3992 

http://www.Tajournals.com 

 

17 
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1 :147- 169. 
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