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نوسانات سیستماتیک و غیرسیستماتیک رابطه بین رقابت بازار محصول و هدف این پژوهش بررسی  -چکیده

-صورت از پژوهش این برای نیاز مورد اطلاعاتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است. شرکت

پژوهش رقابت بازار  مستقل گردآوری شده است. متغیر 1316-1311شرکت در بازه زمانی  12 مالی های

و متغیر وابسته نیز  گیری شده استاندازه (،HHI) هیرشمن -هرفیندالمحصول است که با استفاده از شاخص 

و اهرم مالی نیز به عنوان متغیرهای های شرکت مجموع داراییباشد. مینوسانات سیستماتیک و غیرسیستماتیک 

 و بوده همبستگی - توصیفی تحقیقات نوع از حاضر کار گرفته شده است. پژوهشهکنترلی در این پژوهش ب

است. نتیجه  "پنل هایداده"پژوهش  در شده مطرح هایفرضیه آزمون استفاده جهت مورد آماری روش

ها مشخص نمود که بین رقابت بازار محصول و نوسانات سیستماتیک رابطه ها در سطح کل شرکتبررسی

  وجود دارد.منفی و معنادار، همچنین بین رقابت بازار محصول و نوسانات غیرسیستماتیک رابطه مثبت و معنادار 

 .هیرشمن -رقابت بازار محصول، نوسانات سیستماتیک و غیرسیستماتیک و شاخص هرفیندال کلمات کلیدی:

 

 مقدمه 

کنند به طور استراتژیک تصمیمات عملیاتی که اتخاذ میکنند، بههایی که در صنعت مشابه فعالیت میشرکت

گذاری، بلکه همچنین به به تصمیمات سرمایه (. ریسک شرکت نه تنها2111، 1اند )هاوویکدیگر وابسته

کنند، بستگی دارد. اگر یک شرکت به دلیل ها و اقدامات رقبا، که آنها برای سهم بازار رقابت میاستراتژی

توانند از طریق فروش سهام بازار آن را جبران های دیگر میرویدادهای خاص متحمل خسارت شود، شرکت

                                                             
1- Hao et al. 



 

 9317ماه داد رمچهل و پنج، شماره                                                          های مدیریت و حسابداریماهنامه پژوهش

93 

شود. مطالعات بسیاری نشان وکار خود میزایش شانس راندن شرکت از کسبکنند. افزایش رقابت باعث اف

ها اثرگذار است، اما تاثیر آن بر نوسان های شرکتدهد که شدت رقابت بر نوسانات و ریسکمی

 (. 2119، 1عبدوه و وارلاغیرسیستماتیک و نوسانات سیستماتیک مشخص نیست )

 رقابت کالا فروش و تولید در مختلف هایشرکت که است این محصول بازار بودن رقابتی از منظور

 به بازار باشد، این از غیر اگر زیرا ندارد، چندانی برتری دیگری به نسبت هاآن کالاهای و دارند تنگاتنگی

 که است معنی این به بودن پذیررقابت دیگر، عبارت به. کندمی پیدا تمایل جانبه چند انحصار یا انحصار سمت

 با را خود تولیدی کالاهای یا کند تولید تریکیفیت با کالاهای که نماید اتخاذ تولیدی شیوه نتوانسته شرکت

 رشد با دیگر سوی از بگیرد؛ خود قبضه در را فروش بازار نتیجه در و کند عرضه رقبا سایر از ترپایین قیمتی

 مختلف سطوح در هاسازمان تمامی گریبانگیر که هاییفرصت و تهدیدات و امروزی هایسازمان میان رقابت

 تواندمی حدی به شده یاد تهدیدات. است کرده پیدا زیادی اهمیت ریسک مفهوم شود؛می المللیبین و داخلی

 برای هاییراه فکر به باید شرکت بقاء و رشد برای مدیران رو این از. کند مواجه شکست با را شرکت که باشد

 بازار بودن انحصاری عکس جهت در محصول بازار بودن رقابتی لذا. باشند نامطلوب هایریسک کاهش

-کیفیت با کالاهای تولیدی، هایروش سازیبهینه واسطه به است توانسته که شرکتی. گرددمی مطرح محصول

 است رسیده انحصار به نزدیک شرایطی به کند، عرضه ترپایین هایقیمت با کالایی یا نماید تولید تری

 یکدیگر با استراتژیک طوربه کنند،می کار یکسان صنعت در که هاییشرکت(. 1314 بزرایی، و پورخدامی)

 به تنها نه شرکت ریسک. کنندمی مدیریت را شرکتی بین هایوابستگی عملیاتی هایگیریتصمیم در

 که رقبا، اقدامات و هااستراتژی به همچنین بلکه دارد، بستگی خود گذاریسرمایه و گذاریسرمایه تصمیمات

 بالا طریق از تا سازدمی قادر را هاشرکت بازار، قدرت. دارد بستگی کنند،می رقابت بازار سهم برای نیز آنها

 (.2119 وارلا، و عبدوه) کنند منتقل کنندگانمصرف به را بیشتری هایهزینه ها،قیمت بردن

هند داند و نشان میها را بررسی کردهمحصول و نوسانات شرکتمطالعات بسیاری رابطه بین رقابت بازار 

( نشان دادند که رقابت نوسانات 2115) 2ها تاثیر دارد. گاسپر و ماساکه رقابت بر نوسانات شرکت

( 2111) 3ایروین و پونتیف دهد.غیرسیستماتیک را افزایش و نوسانات سیستماتیک هر سهم را کاهش می

تواند به تفاوت بین کشورها در نوسانات غیرسیستماتیک مربوط باشد. در مقابل، معتقدند که رقابت می

                                                             
1- Abdoh and Varela 

2- Gaspar and Massa 

3- Irvine and Pontiff 
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هایی با قدرت انحصاری (، دلائل تئوریکی را ارائه دادند مبنی بر اینکه بنگاه1111) 1سابراهمانی و توماداکیس

 3( و برنایر1113) 2دتر یا ریسک سیستماتیک هستند. مایر و چاتفیلپایین )بالاتر( دارای بتا بالاتر یا پایین

(، دریافتند که رقابت بر ریسک سیستماتیک تاثیر مثبتی دارد اما تاثیر رقابت بر نسبت ریسک 1119)

شود تا تحلیلی بر رابطه غیرسیستماتیک بر ریسک سیستماتیک نامشخص است. لذا در این پژوهش تلاش می

های عضو بورس اوراق بهادار ک در شرکتبین رقابت بازار محصول و نوسانات سیستماتیک و غیرسیستماتی

شود این است که آیا بین رقابت بازار محصول و نوسانات تهران ارائه گردد. حال سوالی که مطرح می

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران رابطه معناداری وجود سیستماتیک و غیرسیستماتیک شرکت

تری را در اختیار تعیین کرد که کدامیک از این اجزاء اطلاعات مناسبدارد؟ تا بتوان در سطح اطمینان معقولی 

 .دهدگذاران قرار میسرمایه

 

  پژوهش پیشینه

(، به بررسی رابطه بین رقابت بازار محصول و نوسانات سیستماتیک و غیرسیستماتیک در 2119) 4عبدوه و وارلا

در کشور امارات پرداختند. آنها دریافتند که رقابت، نوسانات غیرسیستماتیک را نسبت  2114-2116طی دوره 

اثیر تغییرات در دهد. مزیت رقابتی شرکت در صنعت نیز بیشتر تحت تبه نوسانات سیستماتیک افزایش می

 .گیرد، زیرا رقبای زیادی وجود داردهای خاص شرکت قرار میهزینه

( در پژوهش خود به بررسی رابطه بین رقابت در بازار محصول و مدیریت سود 2116)  6لاکسمانا و یانگ

د را تر، کمتر سوهای فعال در صنایع رقابتیها پرداختند. نتایج پژوهش آنان نشان داد که شرکتشرکت

 کنند.مدیریت می

ها خواهد شد معتقد است رقابت در بازار منجر به بهبود کیفیت افشای اطلاعات توسط شرکت( 2111) 5لی

کند، بلکه مالکان را نیز تشویق به تقویت ها را وابسته به مزیت رقابتی برون سازمانی میکه نه تنها شرکت

 دهد.طلبانه مدیران را کاهش میو رفتارهای فرصتکند سازوکارهای حاکمیت شرکتی درون سازمانی می

                                                             
1- Subrahmanyam and Thomadakis 

2- Moyer and Chatfield 

3- Bernier 

4- Abdoh and Varela 

5- Laksmana and Yang 

6- Li 
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دهد که رقابت باعث افزایش نوسانات غیرسیستماتیک در سطح شرکت ( نشان می2115) 1و ماسا گاسپار

 دهد.شود و سهم در نوسانات سیستماتیک را کاهش میمی

( به بررسی تاثیر رقابت بر ریسک پرداختند. آنها دریافتند که رقابت، نوسانات 1113) 2مویر و چاتفیلد

 دهد.غیرسیستماتیک را نسبت به نوسانات سیستماتیک افزایش می

 نهی: هزیریگمیمهم تصم اریبر سه مع ریرقابت بازار محصول و تاث ی( به بررس1315و همکاران ) یسپاس

، 1313-1311 یشرکت در بازه زمان 11 یپرداختند. پس از بررس هیسرما نهیو هز هیساختار سرما ،یندگینما

-یم یو معنادار یمنف ریتاث هیماسر نهیو هز یندگینما نهیدهد که رقابت در بازار محصول بر هزینشان م جینتا

 وجود ندارد.  یرابطه معنادار هیرقابت بازار محصول و ساختار سرما نیگذارد، اما ب

در  شده رفتهیپذ یها شرکت یورشکستگ سکیرقابت در بازار محصول بر ر ریتأث ی( به بررس1315) یبهمن

 رشمنیه - ندالیبودن بازار از شاخص هرف یبورس اوراق بهادار تهران پرداخت. جهت سنجش درجه رقابت

از  یحاک 1316تا  1311 یشرکت در بازه زمان 91 یبررس جیشده است. نتا فروش و نسبت موانع ورود استفاده

نشان  جینتا ن،یدارد. همچن ریها تأث شرکت یورشکستگ سکیهیرشمن بر ر - آن است شاخص هرفیندال

 دارد. ریها تأث شرکت یورشکستگ سکیشده بر ر لیکه شاخص لرنر و لرنر تعد دهد یم

و  کیستماتیس سکیبر ر تیریازحد مد شیب نانیاثر اطم ی( به بررس1315) یو گروه ا یریام یمانیسل

شده در بورس اوراق بهادار تهران  رفتهیپذ یهاشرکت از شرکت 121منظور  نیپرداختند. بد کیستماتیرسیغ

 ی( مبتن2111) یو ورد یلاریه دل،یاز توسط مدل ب شیب نانیاند. اطمشده یبررس 1314-1314 یدر بازه زمان

شده و از انحراف  یتلق کیستماتیس سکیبتا شاخص ر بیشود. ضریم یریگاندازه یگذارهیسرما شیبر ب

پژوهش  نیا جیشود. نتایاستفاده م مکیستماتیس ریغ سکیسنجش ر یبرا CAPM ونیرگرس ماندهیباق اریمع

ارتباط مثبت و  کیستماتیسریو غ کیستماتیس سکیر تیریاز حد مد شیب نانیاطم نیدهد که بینشان م

 وجود دارد. یمعنادار

بنگاه و  سکیر تیریمد انیرقابت در بازار محصول بر رابطه م ریتأث یبه بررس ی( در پژوهش1316) نامدار

 یهاافتهیها پرداخت. داده یپوشش لیمتوازن و روش تحل یازیکارت امت یها بر طبق الگوعملکرد شرکت

وجود  یو معنادار مثبتها رابطه بنگاه و عملکرد شرکت سکیر تیریمد انیاز آن بود که م یپژوهش حاک

                                                             
1- Gaspar and Massa 

2- Moyer and Chatfield 
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ها در انطباق با افتهی نیگذارد. ایرابطه م نیبر ا یمثبت و معنادار ریوجود رقابت در بازار تأث زیدارد و ن

 است. 2111گودرون لاورس  در سال  یهاپژوهش

و  کیستماتیس سکیر بر یشرطریو غ یشرط یکارمحافظه ریتاث ی( به بررس1316) اتیو ب یذلق

شرکت  کیستماتیس سکیبا ر یشرطریو غ یشرط یمحافظه کار دیپرداختند. مشاهده گرد کیستماتیسریغ

 کیستماتیرسیغ سکیبا ر یشرطریو غ یشرط یمحافظه کار نیباشد، اما بیرابطه معکوس و معنادار م یدارا

ها شرکت کیستماتیس سکیر یمال یهااتکا صورت تیقابل شی. در واقع با افزادیمشاهده نگرد یارابطه

 کند.یم دایکاهش پ

به بررسی رابطه بین رقابت در بازار محصول و هزینه تامین مالی  یقیتحق ی( ط1316و همکاران ) شیستا

دهد های پژوهش نشان میهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند. نتایج آزمون فرضیهشرکت

در بازار محصول و هزینه سرمایه سهام عادی و هزینه بدهی به عنوان  تهای رقابطور کلی بین شاخصکه به

-شود که با طراحی و بهها توصیه میرو به شرکتمعیار هزینه تامین مالی، رابطه معناداری وجود دارد. از این

های هوشمندانه و هدفمند در خصوص تامین مالی، علاوه بر کسب بازده بیشتر، بازار کارگیری استراتژی

 محصول را تحت تاثیر قرار داده و جایگاه خود را در بازار مستحکم و سهم بازار خود را نیز افزایش دهند.

 

 پژوهش هایفرضیه

 و سیستماتیک نوسانات و محصول بازار رقابت بین رابطه بررسی منظورهب و شده ارائه مطالب به توجه با

 :شوندمی مطرح زیر شرح به فرضیه دو پژوهش غیرسیستماتیک نوسانات

 بین رقابت بازار محصول و نوسانات سیستماتیک رابطه معناداری وجود دارد. فرضیه اول:

 بین رقابت بازار محصول و نوسانات غیرسیستماتیک رابطه معناداری وجود دارد. فرضیه دوم:

 

 پژوهش شناسیروش

 هایشرکت عملکرد و آزاد نقد جریان بین رابطه بر مالکیت تمرکز تاثیر بررسی تحقیق این اصلی هدف

 تحقیقات جزء هدف لحاظ از حاضر پژوهش بنابراین باشد،می تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته

 این همچنین. باشدمی وقوع از پس علی همبستگی تحقیقات نوع از شناسیروش لحاظ از و بوده کاربردی

 و مطالعه هدف، هاپژوهش گونهاین در است، همبستگی - توصیفی تحقیقات نوع از ماهیت لحاظ به تحقیق
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 تدوین و پژوهش پیشینه به مربوط مقدماتی مطالعات انجام برای. باشدمی پژوهش متغیرهای بین روابط بررسی

 حاضر، پژوهش در اطلاعات گردآوری ابزار. شودمی استفاده ایکتابخانه روش از پژوهش، نظری چارچوب

 هاییادداشت و مالی هایصورت نوین، آورد ره افزارنرم تهران، بهادار اوراق بورس سازمان اطلاعاتی بانک

 تحلیل و تجزیه برای و اکسل افزارنرم از اطلاعات اولیه پردازش و بندیطبقه جهت. است هاشرکت پیوست

 .شودمی استفاده 1 نسخه ایویوز افزارنرم از هاداده نهایی

. باشدمی تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته هایشرکت تمامی شامل پژوهش این آماری جامعه

 طی تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته هایشرکت پژوهش این در مطالعه مورد آماری جامعه برای

 را زیر شرایط مجموعه که هستند هاییشرکت تحقیق انتخابی نمونه و دهدمی تشکیل 1316 -1311 هایسال

 :باشند دارا

منتهی به آن سال مالی و  پذیرفته شده باشداوراق بهادار تهران در بورس  1311تا پایان اسفندماه سال  .1

 پایان اسفند ماه باشد.

 . های مورد نظر تغییر داده باشند ها نبایستی سال مالی خود را در طی دورهشرکت .2

 .مورد معامله قرار گرفته باشدی دوره پژوهش فعالیت مستمر داشته و سهام آن طشرکت موردنظر  .3

طور کامل ارائه به 1316الی  1311اطلاعات مالی مورد نیاز برای انجام این پژوهش را در دوره زمانی  .4

 کرده باشد.

 ها، بیمه و ... نباشد.ونقل، بانکگری، حملگذاری، واسطههای سرمایهجزء شرکت .6

عنوان نمونه انتخاب گردیده  هشرکت ب 12 وق،های فپس از غربالگری جامعه تحقیق و اعمال محدودیت

 است. 

 

 پژوهش متغیرهای گیریاندازه نحوه و پایه مدل

 و محصول بازار رقابت بین رابطه بررسی برای (،2119) 1وارلا و عبدوه پژوهش اساس بر پژوهش این در

 شود:می استفاده زیر خطی رگرسیونی دو مدل نوسانات سیستماتیک و غیرسیستماتیک، از

                                      (1                                    )                           

                                       (2                                                )            

                                                             
1- Abdoh and Varela 
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: ریسک          ؛ tدر سال  i: ریسک سیستماتیک )ضریب بتا( شرکت          که در آن:

 iرقابت در بازار محصول )شاخص هرفیندال هیرشمن( شرکت  :     ؛ tدر سال  iغیرسیستماتیک شرکت 

باقیمانده  :   و  tدر سال  iهای شرکت مجموع دارایی :     ؛tدر سال  iاهرم مالی شرکت  :    ؛ tدر سال 

 باشد.خطا می
 

 پژوهش متغیرهای گیریاندازه نحوه

 اند:گیری شدهمورد مطالعه در این تحقیق شامل متغیر وابسته، مستقل و کنترل به شرح زیر اندازه متغیرهای

 الف( متغیر وابسته

 1نوسانات سیستماتیک  

 زیر رابطه طریق از که. است شده استفاده بتا عامل از( S-Risk) سیستماتیک ریسک میزان سنجش برای

 :شودمی محاسبه

    
   (     )

(  ) 
  

         

(  ) 
  

      

  
 

 عبارت است از کوواریانس بین بازده ورقه بهادار و بازده پرتفوی بازار، یعنی: cov(RI,Rmکه در آن: )

   (     )   
 (      ̅ )(     ̅ ) 

   
 

ام و بازده iضریب همبستگی بین بازده ورقه بهادار     معرف واریانس بازده پرتفولیوی بازار،   (  )و 

انحراف استاندارد بازده پرتفولیوی بازار است    ام و iانحراف استانداد بازده ورقه بهادار    پرتفولیوی بازار، 

 .(1315)حجازی، 
 

 2نوسانات غیرسیستماتیک  

 CAPMتوسط انحراف معیار باقیمانده از رگرسیون در مدل  (US-Riskریسک غیرسیستماتیک ) سنجش

 (:1315شود )سلیمانی امیری و گروه ای، گیری میزیر اندازه

              (       )      

: باقیمانده    : بازده بازار،    : بازده دارایی بدون ریسک،    بازده سهام شرکت،      آن،  درکه 

 خطا.

                                                             
1- Systematic Risk 

2- Idiosyncratic Risk 
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  ب( متغیرهای مستقل 

  1رقابت در بازار محصول

 تریکیفیت با کالاهای که نماید اتخاذ تولیدی شیوه نتوانسته شرکت که است معنی بدین بودن پذیررقابت

 در را فروش بازار نتیجه در و کند عرضه رقبا سایر از ترپایین قیمتی با را خود تولیدی کالاهای یا کند تولید

-می مطرح محصول بازار بودن انحصاری عکس جهت در محصول بازار بودن رقابتی لذا. بگیرد خود قبضه

 کننده بیان که هیرشمن -هرفیندال شاخص یا محصول بازار رقابت(. 1311 همکاران، و پورحیدری) گردد

 رقابت مستقل، متغیر سنجش برای پژوهش این در. باشدمی صنعت کل فروش به شرکت هر فروش مجذور

کننده مجموع مجذور فروش هر شرکت به استفاده شده که بیان 2هیرشمن - هرفیندال شاخص از محصول بازار

 (.2116، 3سمانا و یانگ باشد )لکفروش کل هر صنعت می

HHI = ∑ (
    

∑     
  
   

)

 
  

   
 

 

میزان تمرکز در صنعت را نشان  HHIباشد. شاخص  می jدر صنعت  iفروش شرکت      که در آن 

طور سنتی رابطه تر است. به دهد، یعنی هر چه میزان شاخص بالاتر باشد، درجه رقابت در آن صنعت پایین می

 صورت زیر بیان کرد:توان بهتمرکز با مقدار شاخص هرفیندال هیرشمن را می

 دهنده بازار نامتمرکز و به شدت رقابتی است.نشان 1/1هرفیندال هیرشمن کمتر از شاخص  -

 دهنده بازار نسبتاً متمرکز است.نشان 11/1و  1/1شاخص هرفیندال هیرشمن بین  -

دهنده بازار به شدت متمرکز و انحصاری است نشان 11/1تر از شاخص هرفیندال هیرشمن بزرگ -

 (.1314)دیانتی دیلمی و بیاتی، 

 

 متغیرهای کنترلیج( 

 رقابت بین رابطه که زیر شرح به کنترلی متغیر دو از (،2119) 4وارلا و عبدوه تحقیق مطابق پژوهش این در

 .شودمی استفاده کنندمی کنترل غیرسیستماتیک و سیستماتیک نوسانات و محصول بازار

                                                             
1- Product Market Competition 

2- Herfindahl–Hirschman Index 

3- Laksmana & Yang 

4- Abdoh and Varela 
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  1شرکت هایدارایی

 شودمی استفاده زیر رابطه از فرضیات آزمون الگوی در هاشرکت هایدارایی مجموع نمودن وارد جهت

 (.2119 وارلا، و عبدوه)

TA = log (Assets) 

TA = شرکتهای مجموع دارایی i  در سالt ؛Assets  =های شرکتدارایی i  در سالt 

 

  2اهرم مالی

 سرمایه از محل میزان چه به و بدهی محل از میزان چه به شرکت مالی تامین که است آن بیانگر مالی اهرم

 دارایی کل به بدهی از نسبت مالی اهرم گیریاندازه برای گرفته صورت تحقیقات اغلب در. گیردمی صورت

 (.2119، عبدوه و وارلا) هاها تقسیم بر مجموع داراییکه عبارت است از مجموع بدهی شده استفاده

LEV= 
مجموع بدهی ها

مجموع دارایی ها
 

 

 پژوهش هاییافته

های مرکزی همچون میانگین و میانه، ها با استفاده از شاخصبخش آمار توصیفی، تجزیه و تحلیل داده در

پذیرد. خلاصه وضعیت آمار توصیفی مربوط به متغیرهای مدل های پراکندگی انحراف معیار، انجام میشاخص

پژوهش  نیمشاهدات در ا مجموع ( ارائه شده است.1های پرت در جدول )پس از غربالگری و تعدیل داده

 نشان پژوهش متغیرهای توصیفی لیلحت نتایج باشد.یم 1316 یال 1311 یهاسال یطشرکت  -سال 544برابر با 

های نمونه به ترتیب برابر است با در شرکتنوسانات سیستماتیک و نوسانات غیرسیستماتیک دهد میانگین می

های پذیرفته شده در بورس واراق بهادار است که شرکت باشد. که بیانگر این موضوعمی 114/1و  112/1

میانگین است.  141/1ریسک بازار هستند. میانگین رقابت بازار محصول  112/1طور متوسط دارایتهران به

های نمونه از محل بدهی های شرکتاز دارایی 522/1طور متوسط دهنده این است که بهمتغیر اهرم مالی نشان

های تحت است که بیانگر میزان دارایی 111/14ها شرکت مجموع داراییمیانگین همچنین تامین شده است. 

-ها را نشان میمعیار از پارامترهای پراکندگی است و میزان پراکندگی داده انحرافباشد. تملک شرکت می

                                                             
1- Total Assets 

2- Levrage 
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ها، اهرم مالی و داراییتوان به این نتیجه دست یافت که متغیرهای مجموع دهد. باتوجه به مقادیر این آماره می

 راقابت بازار محصول نسبت با سایر متغیرهای از پراکندگی بیشتری حول میانگین برخوردارند.

 

 قیتحق یرهایمتغ یفیتوص آمار(: 1جدول )

 کمینه بیشینه میانه میانگین نماد متغیر
انحراف 

 معیار

 116/1 195/1 111/1 113/1 112/1          سیستماتیکنوسانات 

 111/1 111/1 123/1 113/1 114/1           غیرسیستماتیکنوسانات 

 129/1 111/1 142/1 112/1 141/1       رقابت در بازار محصول

 212/1 111/1 422/2 531/1 522/1      اهرم مالی شرکت

 431/1 131/11 155/11 123/13 111/14      مجموع دارایی ها شرکت

 های تحقیق یافتهمنبع: 

 

 پژوهش هایفرضیه آزمون

ها، به شود. قبل از برآورد مدل( استفاده می2( و )1های )های پژوهش به ترتیب از مدلبرای آزمون فرضیه

استفاده از آزمون اف لیمر به انتخاب مدل  شود. ابتدا باانتخاب الگوی مناسب جهت برازش مدل پرداخته می

های شود. سپس، درصورت انتخاب مدل دادههای تابلویی پرداخته میبرابر مدل دادههای تلفیقی در داده

گیری بین استفاده از اثرات ثابت یا استفاده از اثرات تصادفی، از آزمون هاسمن استفاده تابلویی، برای تصمیم

 ( آورده شده است.2های اف لیمر و هاسمن در جدول )شود. نتایج آزمونمی
 لیمر و آزمون هاسمن Fآزمون  ازتایج حاصل (: ن2جدول )

 نتیجه احتمال آماره آزمون مدل

 ریسک سیستماتیک
F روش تابلویی 111/1 961/1 لیمر 

 اثرات ثابت 166/1 416/15 هاسمن

 روش تابلویی 113/1 315/1 لیمر F ریسک غیر سیستماتیک

 
 اثرات ثابت 111/1 421/91 هاسمن

 تحقیقهای  منبع: یافته      
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خطی چندگانه در مدل، ها، جهت اطمینان از عدم وجود همپس از انتخاب الگوی مناسب برای برازش مدل

شود. اگر این مقدار اختلاف چشمگیری با یک نداشته باشد )معمولا (، استفاده میVIFاز عامل تورم واریانس )

ندارد. مقدار عامل تورم واریانس برای  خطی چندگانه بین متغیرهای مستقل وجودنباشد(، مشکل هم 11بیش از

 متغیرهای مستقل مدل رگرسیونی در جدول آورده شده است.

 
 (: نتایج آزمون عامل تورم واریانس3) جدول

 ضریب متغیر نماد متغیر

 ---     عرض از مبدأ

 116/1       رقابت در بازار محصول

 143/1      اهرم مالی شرکت

 115/2      شرکت یهاداراییمجموع 

 های تحقیق منبع: یافته                     

( نشان داده شده است. نتایج 4های تابلویی با اثرات ثابت در جدول )( در حالت داده1مدل ) برآوردنتایج 
مقدار آماره  کهدار بوده و از آنجاییدهد که مدل در حالت کلی معنی( نشان می111/1) Fمربوط به آماره 

نتیجه مدل فاقد مشکل خودهمبستگی است. ضریب و سطح  قرار دارد، در 6/2تا  6/1دوربین واتسون در بازه 
باشد. بنابراین فرضیه اول پژوهش در می -255/1و  111/1رقابت در بازار محصول به ترتیب معناداری متغیر 

رقابت بازار محصول و توان ادعا کرد که بین % می16شود. یعنی در سطح اطمینان % تایید می16سطح اطمینان 
همچنین، با توجه به اینکه ضریب تعیین تعدیل شده  نوسانات سیستماتیک رابطه منفی و معناداری وجود دارد.

توان بیان کرد که در مجموع متغیرهای توضیحی و  درصد است، می 1/11دست آمده برای الگو برابر با هب
 کنند.درصد تغییرات متغیر وابسته را تبیین و تفسیر می 11کنترل تحقیق بیش از 

 حاصل از برآورد مدل اول تحقیقنتایج : (4جدول )

                                      

 سطح خطا tآماره  ضریب متغیر نماد متغیر

 426/1 -919/1 -112/1   عرض از مبدأ

 111/1 -133/5 -255/1       محصولرقابت در بازار 

 111/1 159/1 191/1      اهرم مالی شرکت

 111/1 635/5 153/1      ها شرکتمجموع دارایی
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 311/1 ضریب تعیین

 111/1 ضریب تعیین تعدیل شده

 431/2 واتسون -ی دوربینآماره

 F 512/2ی آماره

 F 111/1ی احتمال آماره

 های تحقیق یافتهمنبع: 

( نشان داده شده است. نتایج 6های تابلویی با اثرات ثابت در جدول )( در حالت داده2نتایج برآورد مدل )
که مقدار آماره دار بوده و از آنجاییدهد که مدل در حالت کلی معنی( نشان می111/1) Fمربوط به آماره 

قرار دارد، درنتیجه مدل فاقد مشکل خودهمبستگی است. ضریب و سطح  6/2تا  6/1دوربین واتسون در بازه 
باشد. بنابراین فرضیه دوم پژوهش در می 151/1و  111/1رقابت در بازار محصول به ترتیب معناداری متغیر 

رقابت بازار محصول و توان ادعا کرد که بین % می16شود. یعنی در سطح اطمینان % تایید می16سطح اطمینان 
همچنین، با توجه به اینکه ضریب تعیین تعدیل  نوسانات غیرسیستماتیک رابطه مثبت و معناداری وجود دارد.

توان بیان کرد که در مجموع متغیرهای توضیحی و  درصد است، می 11دست آمده برای الگو برابر با هشده ب
 کنند.درصد تغییرات متغیر وابسته را تبیین و تفسیر می 11کنترل تحقیق بیش از 

 حاصل از برآورد مدل دوم تحقیقنتایج : (6جدول )

                                       

 سطح خطا tآماره  ضریب متغیر نماد متغیر

 111/1 213/1 141/1   عرض از مبدأ

 111/1 231/4 151/1       محصولرقابت در بازار 

 111/1 -431/5 -134/1      اهرم مالی شرکت

 111/1 -111/9 -159/1      ها شرکتمجموع دارایی

 231/1 ضریب تعیین

 1111/1 ضریب تعیین تعدیل شده

 311/2 واتسون -ی دوربینآماره

 F 951/1ی آماره

 F 111/1ی احتمال آماره

 های تحقیق یافتهمنبع: 
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 گیریبحث و نتیجه

ها است که شرکت یرقابت اریدر حال رشد و بس یطیکنند محیم تیها در آن فعالکه امروزه شرکت یطیمح

باشند. یم یالمللنیو ب یدر سطح مل یخود در عرصه تجارت مجبور به رقابت با عوامل متعدد اتیادامه ح یبرا

 انیمشتر ازین یو جوابگو دهنبو یکاف یاستانداردها  یدارا یتوسط شرکت یدیکه محصولات تولیصورت در

صورت رقابتی  که بازار بهزمانی ن،یرقابت در بازار محصول خود را از دست خواهد داد. بنابرا یینباشد توانا

 هک ییباشد، در هر مقطع زمانی خریداران و فروشندگان از قیمت سهام آن شرکت اطلاع دارند و از آنجا

 سکی)ر یزیگرسکیدرجه ر را،زی است پایین گذارهر سرمایه ودس هستند، کارا اطلاعاتی لحاظ از هاقیمت

-رقابت در بازار محصول، از یک سو شرکت. آمد خواهد پایین بازار این در آگاه گذاران( سرمایهکیستماتیس

باشند و از سویی دیگر اطلاعات خودشان کند به دنبال اطلاعات رقبا های موجود در صنایع مشابه را مجبور می

(، رقابت در بازار منجر به بهبود کیفیت افشای 2111) 1را برای داشتن مزیت رقابتی پنهان کنند. به اعتقاد لی

کند، ها را وابسته به مزیت رقابتی برون سازمانی میها خواهد شد که نه تنها شرکتاطلاعات توسط شرکت

-کند و رفتارهای فرصتبه تقویت سازوکارهای حاکمیت شرکتی درون سازمانی می بلکه مالکان را نیز تشویق

اگر مدیریت شرکت ضعیف باشد یا سهامداران دهد. این مطلب بیانگر آن است که طلبانه مدیران را کاهش می

دست نخواهد هدرستی عمل نکند یا شرکت نتواند در رقابت با سایر رقبا به خوبی فعالیت کند، موفقیتی نیز به ب

گذاران و سهامداران( به تدریج کم و فروش آن شرکت نیز شود مشتریان )سرمایهآورد که این امر موجب می

گاسپار و ماسا  (، 2111لی )(، 2119عبدوه و وارلا  ) یهاافتهیبا  هیفرض نیحاصل از ا جنتای کاهش یابد.

 دارد. ی( همخوان1113)  لدیو چاتف ری(، مو2115)

های لازم جهت ایجاد فضایی رقابتی در دست آمده از این پژوهش، فراهم آوردن زیرساختهنتایج بدر پی 

عنوان نهادهای قانونگذاری به های اقتصادی وکننده سیاستتواند از سوی نهادهای تعیینبازار محصولات، می

با کیفیت بالای اقلام تعهدی، داوطلبانه و  ای در خصوص ایجاد انگیزه و محرکی در مدیران برای افشایایده

 کمک به بهبود وضعیت اقتصادی کشور، استفاده شود. برای افزایش رشد و رونق اقتصادی صنایع و در نهایت
و باتوجه به اینکه ریسک غیرسیستماتیک اغلب منشایی درونی دارد و علت بروز آن به داخل شرکت مربوط 

گذاری کنند که از حاکمیت شرکتی هایی سرمایهدر شرکتشود که گذاران پیشنهاد میبه سرمایه شودمی

قویی برخوردار باشند؛ زیرا اگر مدیریت شرکت ضعیف باشد یا شرکت نتواند در رقابت با رقبا به خوبی 

                                                             
1- Li 
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دست نخواهد آورد و یا احیانا به دلیل قدیمی شدن محصولات تولیدی آن شرکت، هفعالیت کند، موفقیتی نیز ب

 کم و فروش آن شرکت کاهش پیدا خواهد کرد.مشتریان به تدریج 

 ایم:رو بودههای زیر روبهدر طی انجام این پژوهش با محدودیت

  در فرایند پژوهش علمی به ویژه در علوم انسانی مانند حسابداری، مواردی وجود دارد که خارج از

ار دهد. لذا در صورت تواند نتایج پژوهش را تحت تاثیر قرطور بالقوه میهکنترل پژوهشگر است و ب

 کرد.اعمال سایر متغیرهای احتمالی تاثیرگذار بر روی متغیرها، احتمالا نتایج پژوهش تغییر می

 اند که لحاظ کردن عامل تورم در این بسیاری از متغیرهای این تحقیق به واسطه نرخ تورم، متورم شده

 بر و شاید بعید بوده است.بر، هزینهمطالعه زمان

  و با توجه به اطلاعات موجود  1316تا  1311های  اینکه این تحقیق طی دوره زمانی بین سالتوجه به

های  دست آمده به سالهاوراق بهادار تهران صورت گرفته، در تسری نتایج بهای بورس شرکت

کنند، باید با  های موجود که در بورس فعالیت نمی متفاوت از این پژوهش و همچنین، به سایر شرکت

 تیاط عمل شود.اح
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