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Abstract 
Purpose: This research examines the effect of management lobbying on the relation 

between investor sentiment and product market competition with the firm's performance 

quality (PQ). 
Methods: To measure firm's PQ, used a measure of nine criteria includes four of which 

were related to profitability, three to financial status, and two to operational efficiency, 

and to measure the investor sentiment used the index of the cumulative return movement, 

the competition of the product market used the Lerner index, and management lobbying 

has used the criteria of board members affiliated with the government, parliament and 

governmental shareholders with more than ten percent. 167 companies were selected by 

systematic screening from the companies listed on the TSE during 2011 to 2021. 

Logistic regression model and likelihood ratio test were used to check the significance of 

the whole model.  
Results: Investor sentiment has a significantly positive effect on the firm's PQ, 

management lobbying has a significantly negative effect on the firm's PQ, management 

lobbying has a negative and significant effect on the relation between investor sentiment 

and PQ. Product market competition has a significantly positive effect on the firm's PQ, 

and management lobbying has a significantly negative effect on the relation between 

product market competition and PQ.  

Conclusion: The investor sentiment improves PQ, but management lobbying weakens 

PQ, and also it weakens the effect of investor sentiment on PQ. Product market 

competition will improve PQ and management lobbying will weaken the relations 

between product market competition and PQ. 
Contribution: In the current literature, management lobbying plays an important role in 

managing and directing the firm's PQ, as well as product market competition, investors 

show reactions by judging and observing such behaviors of company officials. 
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 چکیده
و رقابت بازار محصول  گذارهیاحساس سرما نیبر رابطه ب تیریمد یگریاثر لاب یپژوهش حاضر به بررس هدف:

 .پردازدیعملکرد شرکت م تیفیبا ک
سنجه استفاده شده است که چهار مورد آنها مربوط  9برای سنجش کیفیت عملکرد شرکت از یک معیار با وش: ر

گذار از شاخص باشد، احساس سرمایهبه سودآوری، سه مورد وضعیت مالی و دو مورد کارایی عملیات می
ارهای اعضای هیئت مدیره گری مدیریت از معیحرکت بازده تجمعی، رقابت بازار محصول از شاخص لرنر، لابی

شرکت به روش  761وابسته به دولت، مجلس و سهامدار با مالکیت دولتی بیش از ده درصد دولتی است. 
انتخاب شد.  7011تا  7997های های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی سالغربالگری از شرکت
معناداری کل مدل از آزمون نسبت درستنمایی استفاده ها از مدل رگرسیون لجستیک و برای برای آزمون فرضیه

 شده است.
 تیفیبر ک تیریمد یگریلاب مثبت و معنادار، ریعملکرد شرکت تاث تیفیبر ک گذارهیاحساس سرماها: یافته

احساس  اثر منفی و معنادار بر رابطه بین تیریمد یگریدارد، لاب ی و معنادارمنف ریعملکرد شرکت تاث
 دارد یمثبت و معنادار ریعملکرد شرکت تاث تیفیعملکرد است. رقابت بازار محصول بر ک تیفیک با رگذاهیسرما

 . داردعملکرد  تیفیک بارقابت بازار محصول  اثر منفی و معنادار بر رابطه بین تیریمد یگریلابو 
 فیموجب تضع تیریمد یگریلاب شود امامیعملکرد  تیفیسبب بهبود ک گذارهیاحساس سرما گیری:نتیجه

 .شودمیعملکرد  تیفیبر ک گذارهیاثر احساس سرما فیسبب تضع تیریمد یگریلاب، شودیعملکرد م تیفیک
رابطه رقابت بازار  فیسبب تضع تیریمد یگریو لاب ه استعملکرد شد تیفیرقابت بازار محصول سبب بهبود ک

 .شودیعملکرد م تیفیمحصول با ک
مدیریت در اداره و هدایت کیفیت عملکرد شرکت و همچنین، رقابت  یگریلاب کنونی،در ادبیات افزایی: دانش

ها، گونه رفتارهای مسئولین شرکتکند، سرمایه گذاران با قضاوت و نظاره بر اینبازار محصول نقش مهمی ایفا می
 دهند.   هایی نشان میواکنش

 عملکرد شرکت. تیفیقابت بازار محصول، کر گذار،هیاحساس سرما ت،یریمد یگریلاب واژگان کلیدی:
 یپژوهشمقاله 

 
و رقابت بازار محصول با  گذارهیاحساس سرما نیبر رابطه ب تیریمد یگریاثر لاب( 7011)ی میابراهو ی اسرم یامر، بخش رانیا: استناد
 .751-797، 7011  پاییز، 93، پیاپی 9، شماره 71دانش حسابداری مالی، مقاله پژوهشی، دوره  فصلنامه علمی ، عملکرد شرکت تیفیک
 11/3/7011تاریخ پذیرش نهایی:    19/6/7011تاریخ دریافت مقاله:  
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 مقدمه -1

 ،نفعیذ هایگروه یهایاستراتژ، نبوده است دهیچیهرگز به اندازه امروز پ یگریلاب
بر  نظارت مؤثر برای (.7: 1119است )کوئن و همکاران،  ینظارت یهاوهیز شا ترشرفتهیپ

 شرکت عملکرد واحد اقتصادی، ارزیابی کیفیتها و اهداف آرمان دستیابی بهو  عملکرد شرکت
به تشریح وضعیت  شرکت،عملکرد هر  کیفیتارزیابی  و گیریمناسب است. اندازه یکردیرو

درک بهتر و  ،تنگناها و مسائل موجود، رفع عملکرد بهینهشناسایی سطح شرکت،  عملکرد آن
گیری را اندازهخود  کنند عملکردباید تلاش ها . امروزه شرکتکندکمک میفرآیندهای سازمانی 

مطلوبی از به سطح  دستیابیمقتضی جهت اقدام بتوانند  تا نمایندمقایسه  خود و با رقبای کنند
: 7011مکان و همکاران، )جنت ار حفظ نماید، انجام دهندعملکردی که بتواند آنها را در باز

 ،استا است، جنبه مالی آنهها حائز اهمیت برای شرکت ی کهسازمان عملکرد یکی از ابعاد (.03
دارد اهمیت زیادی  ،یلشود، عملکرد مامی تلقیها هدف اصلی شرکت ،از آنجا که کسب سود
د، معیاری برای اندازه گیری عملکرد شرکت از (. کیفیت عملکر9: 7017)سالکی و همکاران، 

(. برای 9: 1111 ،پیوتروسکیکند )منظر سودآوری، وضعیت مالی و کارایی عملیاتی ارایه می
سودآوری ناخالص  وعی از جملهنهای متشاخص ،هاکیفیت عملکرد شرکتگیری اندازه

و کیفیت عملکرد  (76و  0: 1171)وانگ،  1، امتیاز کیفیت(00: 1179 ،7مارکس-نووی)
بنابراین، ابعاد مختلف  است. ارایه شده( 76: 1171 ،وانگ ؛1: 1111 ،پیوتروسکی) 9شرکت

 کند. عملکرد شرکت را ارزیابی می
برون های داخلی و هم از عوامل از فعالیتهم تامین مالی شرکت،  های مربوط بهتصمیم

 بازده و کسب هاادامه حیات شرکت برایزار بنابراین، توجه به رقابت با پذیرد.تاثیر می سازمانی
ها ود. مدیران شرکترمیبه شمار  هاشرکترشد  وپیشرفت  ساززمینهاهمیت دارد و  بیشتر،

 عنوانبه پذیریرقابتبه تصمیمات مالی،  اتخاذبرای انتخاب بهترین ترکیب سرمایه، هنگام 
کمیابی منابع ، محیط رقابتی کنونی . دردارندیابی به عملکرد مطلوب توجه برای دست ابزاری

برای مهمی ارزیابی و گزارشگری عملکرد نقش  بنابراین، های بارز است،یکی از مشخصه
 استها بازار شرکت یا برتری در قدرت ،رقابت در بازار محصول بنابراین، ،کندسازمان ایفا می

 (.1: 7017)سالکی و همکاران، 
آفرینی و افزایش سهم افزایش ارزش به منظورها شرکت امروزه، در عصر رقابت و اطلاعات،

زیربنای اصلی پویایی و  ،، استفاده کارا و مؤثر از منابع شرکتکنندمیدیگر رقابت یکاز بازار با 
با تغییر در ، همگام انقلاب صنعتی چهارمطی دوره . کندرا فراهم می موفقیت آتی شرکت

و همکاران،  0شکیل) دن اسـتشدر حال متحول رقابت، فضای اقتصـادی رشد و های محرک
وکارها در بازارها ها و کسبشرکت ،برخلاف گذشـته(. در دنیای رقابتی امروزی 71: 1111

 سمتها به شرکت سویشاهد انتقال قدرت از  فزایندهطور به ندارند و بازارهاانحصاری  قـدرت
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کـه موجـب  مجازیفضای  شگستر وکارها ورقابت شدید میان کسبوقوع . باشدمیمشتریان 
کارها منابع زیادی را  و شده تا کسب سبب شود،میارتبـاط میان مشتریان و  سـهولت تعامل

 ها بهترو از این فرصت تخصیص دهند ،محور-های مشتریایجاد استراتژیو  توسعه برای
و  عملکرد مدیر، عصر حاضر (. در محیط رقابتی36: 1179، و همکاران 5ایتانی)استفاده کنند 

زیرا این ویژگی رفتاری مدیر  کردمختلفی بررسی  هایابعاد و جنبهاز  توانرا می وی یگریلاب
گری رویکردی که لابیطوری، بهگذار استتاثیر سازمانای هبر بسیاری از تصمیمات و سیاست

ران، اثربخش برای تاثیرگذاری بر نهادهای طرف معامله با شرکت است )اندرسون و همکا
احساس  نیبر رابطه ب تیریمد یگریلاباثر ، در این پژوهش، بنابراین .(195: 1119
  بررسی شده است. عملکرد شرکت تیفیو رقابت بازار محصول با ک گذارهیسرما

پژوهش،  نهیشیو پ ینظر یمبان یپس از بررسبررسی موضوع مورد مطالعه، جهت در ادامه 
و  هاافتهی لیتحل و هیبه تجز تی. در نهاریح شده استتشروش پژوهش  و پژوهش یهاهیفرض

 .است شده بیانپیشنهادهای مرتبط با پژوهش پایان گیری پژوهش پرداخته شده و در جهینت

 مبانی نظری -2

در آن  کلاسیک کهنئو رویکرد. اندمهم داشته رویکرد دوهای مالی نظریه، هه اخیردچند  طی
 مبتنی بر خطر،های پراراییدتقاضای آنها برای و  باشندمیی قطگذاران منسرمایه دشوفرض می
کلاسیک استدلال نئو(. طرفداران رویکرد 717: 1171، 6هورتاو  لیستون)است  پیشین اطلاعات

گذاری اشتباه های قیمتاز فرصت کسب سود در جستجوی معقولگران که معاملهکنند می
 افراداز  برخیاگر  (.7: 1179، 1ناین و تران) ندباشمیاحساسی  رفتارهای با حذف اثرهمزمان 

اثر این  معقولکنند، آربیتراژگران  دایجا یا پارازیت تقاضا شوک و رضهع نامعقول در معاملاتبا 
م و کیکرد )خواهد  اطلاعات بنیادی را منعکس ،امهقیمت س رو،از این ،کنندها را خنثی میشوک

گذاران با معتقدند احساسات سرمایه( 775: 1173) 9وریهولی و چودچپی(. 7: 1171، 3ها
)مثبت یا  واکنشیفراگذاران، احساسات سرمایه افزایشنحوی که با واکنشی رابطه دارد، بهفرا

گذاران را در ها باید احساسات سرمایه. بنابراین، مدیران در اتخاذ تصمیمیابدافزایش می منفی(
کیفیت عملکرد به کیفیت عملکرد شرکت توجه ویژه دارند. گذاران رو، سرمایهنظر بگیرند. از این

گیری عملکرد شرکت از منظر سودآوری، وضعیت مالی و کارایی عملیاتی معیاری برای اندازه
گذار بر کیفیت عملکرد توان فرضیه اول را مطرح کرد که احساسات سرمایهاست. پس، می

 شرکت تاثیر مثبت دارد.
طبق این نظریه، سیاست و اقتصاد رونق یافت،  سمیبرالیترش مکتب لگس سیاسی با اقتصاد نظریه

 اثر ها،گیریهای سیاسی و تصمیمعبارت دیگر، فعالیتتأثیر دوسویه بر یکدیگر دارند. به

 (.17: 7990فرد و رویایی، ها دارند )مهدیهای اقتصادی شرکتغیرمستقیم بر فعالیت و مستقیم
(، به60: 7996)ابراهیمی و همکاران،  است ی مدیریتاسیس اتتباطاز ارای گری، گونهلابی
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براساس دارد. بالفعل بر عملکرد یک نظام سیاسی  ی بالقوه یااست که اثرات عبارتی روابطی
شرکت و  نیتعامل ب قیها بر تنوع محصول از طرشرکتگری لابیشدت  ،بر منابع یمبتن دگاهید

از  یها با سطوح بالاترشرکت یگری. شدت لاباستموثر  ،یدولت نفوذ و عمدتانهادهای ذی
 نهادهایتعداد تکرار تعاملات شرکت و  ن،همچنی. رابطه دارد یدولت نهادهایتعاملات شرکت و 

: 1119است )اندرسون و همکاران، همراه  شرکت رشد شیافزاو  محصول شتریبا تنوع ب یدولت
با  یاسیس اتارتباط، متفاوت است یدولتریو غ یدولت هایشرکت در یاسیروابط س ری. تأث(195
شرکت یبرا یدولت هایارانهی ، چون لزومادارد یمنف رابطه ،یدولت هایشرکتدر  شرکت ییکارا
 تواندیم یاسیس اتارتباط در مقابل،. خواهد بودن دیمف ی آنهاورارتقا بهره جهت یدولت یها

و  71یل) کاهش دهد یردولتیغ هایشرکت یرا برا یمال نیتأم هایتیاثرات نامطلوب محدود
 سبب دسترسی سیاسی روابط .(50: 7011؛ بابایی پرکوهی و همکاران، 063: 1179، همکاران

 شود، به همین دلیل، درهای دولتی میها از طریق بانکمالی و اعتبار برای شرکت به منابع آسان

 شده گزارش سود چندانی بابستگی دستیابی به منابع مالی هم سیاسی روابط های دارایشرکت

جنت مکان (. 55: 7011بابایی پرکوهی و همکاران، ؛ 500: 1171و دیگران،  77ندارد )بوباکری
موجب ، سیاسی روابطوجود  ،های شبه دولتیشرکت درنشان دادند ( 10: 7011و همکاران )

نجام وظیفه رفتار مدیران در ارتباط با ا ولی موجب اصلاح شودمی افزایش هزینه نمایندگی
ی مدیریت بر کیفیت گریلابشود که رو، فرضیه دوم مطرح میاز این .دشوها نمیمباشرتی آن

 . عملکرد شرکت تاثیر منفی دارد
 نشانشرکت را مغرضانه  آتی که انتظارات از عملکرد است ایپدیده، گذارت سرمایهاسااحس
-برآورد سرمایه باشد، زیادو  ثبتمگذاران سرمایه یاحساسهای گرایشکه  هنگامی دهد.می

با  هامدیران شرکتو  استتر بینانهخوش ،آتی نسبت به واقعیت موجود هایگذاران از سود
رفتار . در این شرایط، دهند واکنش نشان ،غالب این جوبه  کوشندمی تغییر استراتژی خود

و، آنها ممکن است طی دورهر، از ایناحساسی باشدو  معقولتواند غیرگذاران و بازار میسرمایه
نداشته لازم و بازارها نیز ممکن است کارایی کافی و  کنندگذاری اشتباه قیمتای کوتاه، سهام را 

رکود  یافض تحت تاثیر انگذارسرمایه (. احساسات775: 1173 ،وریهولی و چودچپی) باشند
سهام  حاضر به خرید گذاراناگر بازار در حالت رونق باشد سرمایه .گیرندقرار میرونق بازار  و

ریسک بیشتری میگذاران سرمایه شرایطدر این  باشندمیاز قیمت واقعی  قیمتی بالاترحتی به 
دارند این آنها انتظار  اعتماد دارند،دی ابه بازار و شرایط اقتص چراکه در این شرایط پذیرند،

)مریدی یابدها باز هم افزایش میتکنند که قیمبینی میو پیش یابدادامه  همچنان بازارروند در 
(. یکی از اقداماتی که در شرایط مختلف بازار، مدیران اتخاذ می093: 7017پور و همکاران، 

هایی است که منابع مالی ی و ایجاد یا حفظ روابط سیاسی و نفوذ درون سازمانگریلابکنند 
های صاحب نفوذ و غلب سازمانکه در ایران اکنند، از آنجاییمطلوبی برای شرکت فراهم می
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مدیران انگیزه دارند  ،نظریه نمایندگیبراساس دارای منابع مالی، دولتی یا شبه دولتی هستند، 
ارضاء  شخصی، نظیرمنافع  کسببرای  متبوع خود از منابع شرکتها تحت پوشش نام شرکت

ه کنند )هوپ و استفاد خودشان قدرت و اعتبارافزایش پاداش بالاتر،  تمایلات خود، جذب
رو، تضاد منافع مدیران با مالکان و گرایش به افزایش منافع از این (.596: 1113، 71توماس

گذاری با بازده نامطلوب شود، بنابراین فرضیه سوم را شخصی توسط مدیران، موجب سرمایه
کرد گذار و کیفیت عملی مدیریت بر رابطه بین احساس سرمایهگریلابتوان مطرح کرد که می

 شرکت تاثیر منفی دارد.
 ها با یکدیگرکالامحصولات و تولید  فروش و در هاشرکت ،رقابتی محصولدر بازارهای 

 رو،از این .برتری چندانی ندارد همنسبت به  مورد معاملهرقابت تنگاتنگی دارند و کالاهای 
یا با  ترتی پایینبا قیممحصولاتی شرکت نتوانسته  محصول بدین معنا است کهپذیر بودن رقابت

 تواند سهم بالایی ازرو، این شرکت به تنهایی نمیاز این ،رقبا عرضه کند دیگراز ی بالاتر کیفیت
. ممکن است (1: 7991اعتمادی و موحدمجد،  ،انواری رستمی) دست آوردبهبازار فروش را 

آنها اما  ،باشند تهمشترک داش رقابت عقیدهمورد نتیجه و محصول  یدرباره اندیشمندان اقتصادی
نظریه عقیده نیستند. براساس هممفهوم رقابت و  چگونگی تحقق شرایط رقابتی بارهدر

 اساسشرایط رقابتی بر است کهویژه و تعادلی  یترقابت یک وضع در علوم مالی، نئوکلاسیک
که  کننداستدلال میمنتقدین  ولی شودشناخته میها شرکتتعداد رقبا و شباهت  ،همگنی کالا

، خود و سایر رقبامحصول ها با ایجاد تمایز بین شرکتپویا است که طی آن  یرقابت فرآیند
استدلال ن دیدگاه نئوکلاسیک امخالف هستند.سهم بازار  بالاتر و افزایش کسب مزیت اقدام به

. در است عملکرد بالاترین متعاقبا بهترین رفتار و رسیدن بهفرآیندی برای  ،رقابت کنندمی
شود. در نظریه می تعریف و صنعتبازار  ساختار هایویژگیرقابت براساس  ،یه نئوکلاسیکنظر

ها شرکت هایویژگی، هاشرکتمبارزه بین و گیری رقابت عامل اصلی شکل ،رقابت فرآیندی
است  شرکت رفتارو  عملکرد از قبیلهای مختلف حوزهها در شرکتو اساساً تفاوت بین  است

. از (701: 7991نیکبخت و قاسمی، )شود می بازار و صنعت گیری ساختارکه منجر به شکل
موجود مدیریت استفاده حداکثری از منابع  وظیفه اصلی اقتصادی، در هر واحدسوی دیگر، 
مدیران  ،وجود بازارهای رقابتی کنونی،. در عصر استبازده مورد انتظار حداکثر جهت کسب 

کسب طوری که همراه با به، واداشته است و کاربردی تدرس تصمیمات اتخاذ به فکررا  شرکت
است بدیهی  .حفظ کندامروزی  ،تلاطمپر رقابتی شدید و را در بازار شرکت ،منافع مورد انتظار

نتواند عملیات خود را همگام با سایر رقبا بسط و توسعه دهد از صحنه رقابت  شرکت چنانچه
ضمن  بایدبا چنین مشکلاتی مدیران  جهت مقابلهشکست خواهد شد. ورا یحذف شده و 
های فردی ی رقابتی اعم از تواناییایالازم برای کسب دیگر مز اقدامات ،بازار بررسی وضعیت
 به شرکت راکنترل توانند بهتر میتر باشند، قوی جنبههر چه مدیران از این ، را فراهم آورند
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توان ادعا می .(91: 1173 ،79)شیخد با موفقیت انجام دهنهای تجاری را و فعالیت بگیرنددست 
: 7993)اکبری و همکاران،  گذاردمی مثبت رقابت در بازار محصول بر عملکرد مالی تأثیر کرد
بر کیفیت عملکرد رقابت بازار محصول توان مطرح کرد که بنابراین، فرضیه چهارم را می .(19

 شرکت تاثیر مثبت دارد.
 تی ودولنهادهای  به وابسته رهیمدئتیه اعضای وجود تواندمی شرکت یگریلابی هانشانه

و همکاران،  70)هیل است دولتیدولتی و شبهعمده  سهامدار وجود یا سیاسی و نهادهای، مجلس
، یگریلاب یرگیاندازه یارهایاز مع گرید یک(. ی006: 1175و همکاران،  75؛ چن991: 1179

ها بیشتر در شرکت یاسیس اتارتباط هرچه، (5: 1116 ،76)فان و وانگ استبلندمدت  یبده
شود، می هاشرکتبرای  و بلندمدت نههزی کم منابع به یترسفرصت دس سبب ایجاد باشد،

 هایی، نسبت بدهیشترب یاسیس روابط دارای هایدر شرکت گرفت که جهینت توانبنابراین می
؛ 510: 1115 مکاران،و ه 71نی)لیابد گذاری کاهش میو کارایی سرمایه افزایشبلندمدت 

به  مدیران نمایندگی، تئوریکه براساس از آنجایی .(56: 7011بابایی پرکوهی و همکاران، 
 منافع مدیران، مسئولین و حتی مدیران میانی سازمان، بنابراین هستند، خود شخصی منافع دنبال

 منافع نگران هر دو (سهامداران) و کارفرمایان (مدیران) کارگزاران عبارتی،به. دارند متضادی
 (.776: 1116، 73هستند )پوپوو و سیونوا طلبفرصت موجوداتی آنها هستند، خویش شخصی

باشند. حتی در شرایط رقابت در بازار محصول، مدیران به دنبال حفظ و افزایش منافع خود می
، هاتها بر عملکرد شرکشرکت یگریتاثیر لاب( نشان داد 177: 1111) 79هی و چن هاییافته

بر عملکرد شرکت دارد. بنابراین،  ناهمگونی ارتباط سیاسی و تنوع محصول اثر منفیدر شرایط 
و رقابت بازار محصول ی مدیریت بر رابطه بین گریلابتوان مطرح کرد که فرضیه پنجم را می

 کیفیت عملکرد شرکت تاثیر تعدیلی منفی دارد.

 شناسی روش -3

ها است زیرا نتایج آن در تصمیمات و اقدامات شرکت دیژوهش از نظر هدف، کاربراین پ
اجرا شده  استقرایی –روش قیاسی و به است همبستگی -توصیفی ،از نظر ماهیت و مفید است

، طی های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهرانشرکت است. جامعه آماری این پژوهش،
روش حذف  بهن نمونه آماری برای تعیی. است ( بوده7011تا  7997ساله ) 71دوره 

سال مالی شرکت ( 7اند: )شدهباشند انتخاب  شتهشرایط را دااین که  یهایشرکت ،سیستماتیک
جزء ( 9، )تغییر سال مالی نداده باشد مطالعه،طی دوره مورد ( 1، )منتهی به پایان اسفند ماه باشد

های اطلاعات و داده( 0، )دگری مالی و بیمه نباشگذاری، هلدینگ، واسطههای سرمایهشرکت
طور مداوم در بورس اوراق بهادار تهران سهام شرکت به( معاملات 5، )آنها در دسترس باشد

 . بیش از سه ماه اتفاق نیفتاده باشد معاملاتیباشد و توقف  انجام شده
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 761های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران ، از بین شرکتبالابا توجه به شرایط 
های مورد نیاز داده .به عنوان نمونه آماری انتخاب شده است شرکت(-سال 7611) شرکت

استخراج شده است. در  «آورد نوینره» اطلاعاتیجهت محاسبه متغیرهای پژوهش، از بانک 
 رسانیاطلاع سامانه جامع ، بهاطلاعاتیهای موجود در این بانک صورت ناقص بودن داده

 شد.مراجعه )کدال( راق بهادار سازمان بورس اوناشران 
جهت بررسی وجود رابطه بین متغیرها از الگوهای رگرسیونی لجستیک استفاده شد، زیر 
متغیر وابسته، کیفیت عملکرد، متغیر دو ارزشی، صفر و یک، است. رگرسیون لجستیک برخلاف 

های فرضکند و نیاز به برقراری های خاصی پیروی نمیرگرسیون حداقل مربعات، از فرض
با استفاده از  الگوهای لجستیکهمسانی واریانس پسماند، ندارد، نیکویی برازش  و نرمال بودن

، و برای آزمون معناداری هر یک از ضرایب از آماره والد که انجام شد آزمون هاسمر و لمشو
𝜒یک توزیع کای دو )

 2Rص . برای بررسی تغییرات متغیر وابسته از شاخشد( است، استفاده 1
های کلاسیک رگرسیون، مانند مانایی ، فرضEViewsمک فادن استفاده شد. با کمک نرم افزار 

خطی متغیرها در الگوهای رگرسیون از عامل تورم چو و هم-متغیرها از آزمون لوین، لین
 شد. بررسی(، VIFواریانس )

 های پژوهشمدل

 شود:( زیر استفاده می7به منظور بررسی فرضیه اول، دوم و سوم تحقیق از مدل )

Quality𝑖.𝑡 (7مدل ) = 𝛽0 + 𝛽1𝑆𝐸𝑁𝑇𝑖.𝑡 + 𝛽2𝐿𝑜𝑏𝑏𝑦𝑖.𝑡 + 𝛽3𝑆𝑒𝑛𝑡𝑖.𝑡 ×
𝐿𝑜𝑏𝑏𝑦𝑖.𝑡 + 𝛽4𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖.𝑡 + 𝛽5𝐿𝑒𝑣𝑖.𝑡 + 𝛽6𝑀𝑇𝐵𝑖.𝑡 +
𝛽7𝐿𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑𝑖.𝑡 + 𝛽8𝐴𝑔𝑒𝑖.𝑡 + 𝛽9𝐿𝑜𝑠𝑠𝑖.𝑡 + 𝜀𝑖.𝑡  

 شود:( زیر استفاده می1به منظور بررسی فرضیه دوم، چهارم و پنجم تحقیق از مدل )

Quality𝑖.𝑡 (1مدل ) = 𝛽0 + 𝛽1𝐿𝐼𝑖.𝑡 + 𝛽2𝐿𝑜𝑏𝑏𝑦𝑖.𝑡 + 𝛽3𝐿𝐼𝑖.𝑡 × 𝐿𝑜𝑏𝑏𝑦𝑖.𝑡 +
𝛽4𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖.𝑡 + 𝛽5𝐿𝑒𝑣𝑖.𝑡 + 𝛽6𝑀𝑇𝐵𝑖.𝑡 + 𝛽7𝐿𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑𝑖.𝑡 + 𝛽8𝐴𝑔𝑒𝑖.𝑡 +
𝛽9𝐿𝑜𝑠𝑠𝑖.𝑡 + 𝜀𝑖.𝑡  

 متغیرهای پژوهش
( 31: 1171، به پیروی از بانرجی و دِب )ScoreF(: شاخص Qualityکیفیت عملکرد شرکت )

( وضعیت 1( سودآوری، )7عد )سه بُ ( استفاده شد، این شاخص119: 7011و امری اسرمی )
 گیری شد: گیرد و طی سه مرحله زیر اندازه( کارایی عملیاتی شرکت را در بر می9مالی و )

 مرحله اول: محاسبه متغیرها 

 ( معیارهای اندازه گیری سودآوری1)
 سود خالص   ها( بازده دارایی7

کل  داراییها
  ROA= 

𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡 ها( تغییرات بازده دارایی1 − 𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡−1  ROA= 
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 جریان نقد عملیاتی   ( جریان نقد عملیاتی9

کل  داراییها
  CFO = 

 جریان نقد عملیاتی − سود خالص  ( اقلام تعهدی0

کل  داراییها
  𝐴𝑐𝑐𝑟𝑢𝑎𝑙𝑠 = 

 ( معیارهای وضعیت مالی2)
𝐿𝑒𝑣𝑖,𝑡 ( تغییرات اهرم مالی7  − 𝐿𝑒𝑣𝑖,𝑡−1 𝐿𝑒𝑣 = 
𝐿𝑖𝑞𝑖,𝑡 ( تغییرات نقدینگی1 − 𝐿𝑖𝑞𝑖,𝑡−1 ∆𝐿𝑖𝑞𝑖,𝑡= 
𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦𝑖,𝑡 ( تغییرات حقوق صاحبان سهام9 − 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦𝑖,𝑡−1 ∆𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦𝑖,𝑡 = 

 ( معیارهای کارآیی عملیاتی3)
𝑀𝑎𝑟𝑔𝑖𝑛𝑖,𝑡 ( تغییرات حاشیه سود7 − 𝑀𝑎𝑟𝑔𝑖𝑛𝑖,𝑡−1  ∆𝑀𝑎𝑟𝑔𝑖𝑛𝑖,𝑡= 

𝑇𝑢𝑟𝑛𝑜𝑣𝑒𝑟𝑖,𝑡 ها( تغییرات گردش دارایی1 − 𝑇𝑢𝑟𝑛𝑜𝑣𝑒𝑟𝑖,𝑡−1  ∆𝑇𝑢𝑟𝑛𝑜𝑣𝑒𝑟𝑖,𝑡 = 

𝐿𝑒𝑣اهرم مالی:  =
 کل  بدهیها 

کل  داراییها
𝐿𝑖𝑞نقدینگی:       ؛     =

  داراییهای جاری  

   بدهیهای جاری
 ؛  

𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦حقوق صاحبان سهام:  =
 حقوق سهام صاحبان  

 کل  بدهیها
 ؛     

𝑀𝑎𝑟𝑔𝑖𝑛حاشیه سود:  =
  سود خالص  

  درآمد فروش
𝑇𝑢𝑟𝑛𝑜𝑣𝑒𝑟:   هاگردش دارایی ؛    =

   کل فروش 

  کل داراییها
  

: 1171)ب یروی از بانرجی و دِبه پ، امتیازدهی هریک از متغیرهای مرحله اول، مرحله دوم
 گیرد. (، هر معیاری که مقدار آن بیشتر از صفر باشد برابر با یک، وگرنه صفر می31

 FScoreمحاسبه شاخص مرحله سوم، 

 :طراحی شده است ی به صورت زیرمدل، محاسبه شاخصها و شرکت عملکرد برای ردیابی
𝐹𝑠𝑐𝑜𝑟𝑒 = 𝐹𝑅𝑂𝐴 + 𝐹𝐶𝐹𝑂 + 𝐹∆𝑅𝑂𝐴 + 𝐹𝐴𝑐𝑐𝑟𝑢𝑎𝑙𝑠 + 𝐹∆𝐿𝑒𝑣 + 𝐹∆𝐿𝑖𝑞 +

𝐹∆𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 + 𝐹∆𝑀𝑎𝑟𝑔𝑖𝑛 + 𝐹∆𝑇𝑢𝑟𝑛𝑜𝑣𝑒𝑟  
عنوان معیاری برای  به جمع آنهااز حاصل، ScoreFبه این ترتیب، پس از محاسبه شاخص 

. براساس مقادیر میانه این است نهکه دامنه مقادیر از صفر تا  شدشرکت استفاده  عملکرد کیفیت
کیفیت  های باشرکت شدند؛ دو دسته تقسیم ها از لحاظ این شاخص بهسال-شرکتشاخص، 
هایی که مقدار سال-برای شرکتبالا. بنابراین، کیفیت عملکرد  های باو شرکت پایینعملکرد 

 گیرد.میصفر  یانه،تر از مو برای مشاهدات پایینیک مقدار ، باشنداین متغیر بالاتر از میانه 
 متغیرهای مستقل

(، شاخص حرکت بازده 19: 1171(: طبق پژوهش ژانگ و ژو )Sentگذار )احساس سرمایه
 تجمعی شرکت است.

𝑆𝑒𝑛𝑡𝑖.𝑡 = ∑ 𝑅𝑖.𝑡−1
12
𝑖=1   

 نشان دهنده بازده سهام. Rنشان دهنده سال،  tنشان دهنده ماه،  iکه در آن؛ 
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گیری رقابت در بازار (، جهت اندازه131: 1177(: به پیروی از شارما )LIرقابت بازار محصول )
 محصول از شاخص لرنر به صورت زیر استفاده شد:

𝐿𝐼𝑖.𝑡 =
𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖.𝑡−𝐶𝑂𝐺𝑆𝑖.𝑡−𝑆𝐺&𝐴𝑖.𝑡

𝑆𝐴𝐿𝐸𝑆𝑖.𝑡
  

 که در آن:
Sales فروش شرکت :i  در سالt، 

 COGSوش رفته شرکت : بهای کالای فرi  در سالt ، 
SG&A هزینه عمومی اداری و  فروش شرکت :i  در سالt. 

 وجود :از اندعبارت شرکت یگریلابی هانشانه(: Lobbyی مدیریت )گریلابمتغیر تعدیلگر: 

 عمده سهامدار وجود یا سیاسی، و نهادهای و مجلس ،تدول به وابسته رهیمدئتیه اعضای
ی یکی از نشانهشرکت اگری(. رأ حق دارای سهام درصد ده حداقل ارای)ددولتی  دولتی و شبه

شده است )هیل و  منظور صفر عدد گرنهو یک عددی یاد شده را داشته باشد گریلابهای 
 (.069: 1175و چن و همکاران،  901: 1179همکاران، 

 متغیرهای کنترلی
 ها.ی(: لگاریتم طبیعی کل دارای𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖,𝑡اندازه شرکت )

 ها.کل داراییتقسیم بر ها (: کل بدهیLevاهرم مالی)
ارزش دفتری حقوق تقسیم بر (: ارزش بازار BTM𝑖,𝑡ارزش بازار به ارزش دفتری سهام )

 صاحبان سهام.

 های جاری.بدهیتقسیم بر های جاری (: داراییLiquidنقدینگی )
 سیس.(: لگاریتم طبیعی عمر شرکت از زمان تاAgeسن شرکت )

 زیان کند عدد یک وگرنه عدد صفر. t(: اگر شرکت در سال Lossزیان شرکت )

 هایافته  -4

 7011تا  7997های شرکت طی سال 761ی پژوهش برای رهایمتغ یفیآمار توص (7) جدول
  .دهدشرکت( را نشان می-سال 7611)

 : آمار توصیفی7جدول 
راف انح کمترین بیشترین میانه میانگین نماد متغیر

 معیار
 کشیدگی چولگی

 Quality 061/1 1 7 1 099/1 713/1 176/7 کیفیت عملکرد شرکت
 Sent 569/1 051/1 199/9 117/1 050/1 119/7 160/0 گذاراحساس سرمایه

 LI 730/1 761/1 911/1 191/1- 791/1 703/1- 375/0 رقابت بازار محصول
 Lobby 111/1 1 7 1 015/1 009/7 137/9 ی مدیریتگریلاب

ی گریلاب ×گذار احساس سرمایه
 مدیریت

Sent×Lobby 773/1 1 751/1 1 910/1 155/9 19/71 

 LI×Lobby 196/1 1 176/1 001/1- 716/1 675/1 910/77 یگریلاب ×رقابت بازار محصول 
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 مدیریت
 Size 635/70 079/70 911/17 091/71 691/7 197/1 306/9 اندازه شرکت

 Lev 509/1 550/1 919/1 159/1 791/1 797/1- 916/1 اهرم مالی
 MTB 999/1 575/1 719/3 193/1 116/7 916/1 195/9 ارزش بازار به ارزش دفتری

 Liquid 591/7 959/7 015/1 119/1 973/1 911/1 770/71 نقدینگی
 Age 569/7 671/7 305/7 7 767/1 605/1- 611/1 سن شرکت

 Loss 191/1 1 7 1 131/1 303/1 776/9 زیان شرکت

 
(، کیفیت عملکرد شرکت دارای میانگین و انحراف معیار به ترتیب برابر با 1براساس جدول )

( و کشیدگی کمتر از توزیع نرمال 713/1است، دارای چولگی مثبت ) 099/1و  061/1
گذار در دامنه عبارتی، کیفیت عملکرد به سمت مثبت گرایش دارد. احساس سرمایه( به176/7)

( است. 160/0صفر تا یک قرار دارد و دارای چولگی مثبت و کشیدگی بیشتر از توزیع نرمال )
قرار گرفته و  91/1تا  – 191/1گیری رقابت بازار محصول در دامنه شاخص لرنز جهت اندازه

گری مدیریت دارای چوله به چپ است پس، در بازار محصول رقابت شدید نیست. لابی
 ت صفر میل می کند اما دارای چولگی مثبت است. به سم 111/1میانگین 

 متغیرها پایایی بررسی

اصول استوار است که  نیبر ا هامدلبرآورد  برای یمعمول اقتصادسنج یهااستفاده از روش
 یآمار یهایژگیکه وطوریبه هستند مانا یالگوها یها دارامدل نیمورد استفاده در ا یرهایمتغ
 یرییو تغ ثابتها، در طول زمان آن یخودهمبستگ بیو ضرا انسیوار ن،یانگیاز جمله م ،آنها

صورت آزمون  نیباشند، در ا نداشته واحد شهیر او ی مانا نباشند رهایندارد. اما اگر متغ
 رها،یمتغ ییاز مانا نانیاطم یبرا. را ارائه دهند یمعتبر طلاعاتا توانندینم یاقتصاد یهاهیفرض

آزمون، اگر سطح  این و چو استفاده شده است. در نیل ن،یاز لو پیروی ، بهواحد شهیاز آزمون ر
حاصل  جیهستند. نتا ایپا یالگوها یدارا رهایمتغدهد ن میباشد، نشا 15/1 کمتر از یمعنادار

 15/1ی در سطح معنادار رهایمتغ یکه تمام دهدینشان م (1) در جدول ییمانا یهاآزمون از
 مانا هستند

 لوین، لین و چو مانایی آزمون از حاصل یج: نتا1جدول 
 مقدار احتمال آماره آزمون نماد متغیر

 Quality 669/11- 111/1 کیفیت عملکرد شرکت
 Sent 717/91- 111/1 گذاراحساس سرمایه

 LI 115/79- 111/1 رقابت بازار محصول
 Lobby 901/1- 111/1 مدیریت یگریلاب

 Sent×Lobby 109/90- 111/1 مدیریت یگریلاب× گذار احساس سرمایه
 LI×Lobby 091/05- 111/1 مدیریت یگریلاب× رقابت بازار محصول 

 Size 151/76- 111/1 اندازه شرکت
 Lev 077/75- 111/1 اهرم مالی

 MTB 111/95- 111/1 ارزش بازار به ارزش دفتری
 Liquid 575/77- 111/1 نقدینگی

 Age 117/16- 111/1 سن شرکت
 Loss 095/5- 111/1 یان شرکتز
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 خطی چندگانهبررسی نبود هم

 نیاز ا یکی. شده است یبررس ونیرگرس کیکلاس یهافرض ،یونیمدل رگرس یقبل از اجرا
اشاره دارد که  یتی، به وضعیخطاست. هم الگوها یرهایمتغ نیب یخطها، عدم وجود همفرض

است. اگر  ی در الگوهای پژوهشحیضتو یرهایمتغ ریاز سا یخط یتابع یحیتوض ریمتغ کی
ی الگوی حیتوض یرهایمتغ نیبالا ب یدهنده وجود همبستگوجود داشته باشد، نشان یخطمه

 بیاگر ضر یشود، حت ونیرگرس یباعث کاهش اعتبار الگو تواندیم نیاست و ا رگرسیونی
( مورد VIF) تفاوت نسبی واریانس خطی چندگانه با بررسی مقدارشدت هم .بالا باشد نییتع

 .فتتحلیل قرار گر
 های پژوهش: بررسی هم خطی چندگانه مدل9جدول 

 نماد متغیر
 (VIF) 

 (1مدل )
(VIF) 

 (2مدل )
 --- Sent 191/7 گذاراحساس سرمایه

 LI --- 371/7 رقابت بازار محصول
 Lobby 150/1 916/1 ی مدیریتگریلاب

 --- Sent×Lobby 915/1 ی مدیریتگریلاب ×گذاراحساس سرمایه
 LI×Lobby --- 511/1 ی مدیریتگریلاب ×رقابت بازار محصول

 Size 101/7 731/7 اندازه شرکت
 Lev 165/1 713/1 اهرم مالی

 MTB 101/7 131/7 نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری
 Liquid 166/1 710/1 نقدینگی

 Age 110/7 116/7 سن شرکت
 Loss 111/7 175/7 زیان شرکت

خطی چندگانه هم ی وجودنشانه باشد، 5تر از بزرگ( VIF) انسیعامل تورم وار گر مقدارا
عامل تورم مقدار  دهد( نشان می9) در جدول یخطآزمون هم جینتا .در الگوی رگرسیون است

 نیبخطی هم ،بنابراین. است 5تر از کم یونیرگرس الگوی نیا یحیتوض یرهایمتغ نیب انسیوار
  مشاهده نشده است. یونیرگرس الگوی نیا یحیضتو یرهایمتغ

 بررسی فرضیه اول، دوم و سوم

با توجه به اینکه متغیر وابسته به صورت متغیر مجازی )صفر و یک( است، برای آزمون این 
داری کل مدل با کمک ها از مدل رگرسیون لجستیک استفاده شد. برای بررسی معنیفرضیه

 15/1( و سطح معناداری آن کمتر از 97/917مقدار آماره آن )(، LRآزمون نسبت درستنمایی )
لمشو، -هاسمر دار است. برای بررسی برازش مدل با استفاده از آزموناست، پس، کل مدل معنی

و سطح معناداری آن بزرگتر از  536/71لِمشو برابر با  -که آماره آزمون هاسمراز آنجایی
مک فادن  2Rز برازش مناسبی برخوردار است. آماره است، بنابراین مدل برآورد شده ا 15/1

است، هر چه این شاخص نزدیک به یک باشد، میزان تطابق مدل با واقعیت  161/1برای مدل 
 بیشتر بوده و نیکویی برازش بیشتر است. 
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 گذار بر کیفیت عملکرد شرکت تاثیر مثبت دارد.( احساس سرمایه1فرضیه 
گذار به ترتیب برابر با سطح معناداری متغیر احساس سرمایه (، ضریب و7برای آزمون فرضیه )

گذار تاثیر درصد، احساس سرمایه 5( است، بنابراین، در سطح خطای 171/1( و )366/1)
 شود. ( پژوهش پذیرفته می7مثبت و معناداری بر کیفیت عملکرد شرکت دارد و فرضیه )

 تاثیر منفی دارد.ی مدیریت بر کیفیت عملکرد شرکت گریلاب( 2فرضیه 
( و -035/1ی مدیریت، که به ترتیب برابر با )گریلاببا توجه به ضریب و سطح معناداری متغیر 

ی گریلابای منفی و معناداری وجود دارد پس، با افزایش ( است، بنابراین، رابطه190/1)
 یابد. مدیریت، کیفیت عملکرد شرکت کاهش می

گذار و کیفیت عملکرد شرکت تاثیر طه بین احساس سرمایهمدیریت بر راب یگریلاب( 3فرضیه 
 منفی دارد.

با  گذارهیسطح معناداری متغیر اثر تعاملی احساس سرماضریب و ، (0) جدول براساس
 99( است پس، در سطح اطمینان 113/1( و )-139/1به ترتیب برابر با ) تیریمد یگریلاب

گذار و کیفیت عملکرد ه بین احساس سرمایهرابطبر  منفیتاثیر ی مدیریت گریلاب، درصد
 ی منفیگریلابمثبت و متغیر به تنهایی گذار احساس سرمایهمتغیر که آنجاییاز  شرکت دارد.

تاثیر احساس  تضعیف ی مدیریت سببگریلاب آن دو، منفی است، بنابراین،اثر تعاملی اما بوده 
احساس  نیبر رابطه ب تیریمد یگریلابدر نهایت  است. گذار بر کیفیت عملکردسرمایه

( پژوهش 9و فرضیه ) دارد یمعنادار ی منفی ولیتعد ریعملکرد شرکت تاث تیفیو ک گذارهیسرما
 شود.پذیرفته می

 های پژوهش. نتایج آزمون فرضیه0جدول 
 4و  3(: فرضیه 2مدل ) 2و  1( فرضیه 1مدل )  

 مقدار احتمال والدآماره  یبضر مقدار احتمال والد آماره ضریب نماد متغیر
 C 391/1 551/9 111/1 139/7 919/0 111/1 ضریب

    Sent 366/1 039/1 171/1 گذاراحساس سرمایه
 LI    571/1 130/9 111/1 رقابت بازار محصول

 Lobby 035/1- 773/1- 190/1 111/1- 713/9- 117/1 ی مدیریتگریلاب
  ×گذار احساس سرمایه

 ریتمدی یگریلاب
Sent  

× Lobby 
139/1- 651/1- 113/1    

  ×رقابت بازار محصول 
 LI×Lobby    111/1- 519/5- 111/1 مدیریت یگریلاب

 Size 111/1 197/1 101/1 771/1 111/1 101/1 اندازه شرکت
 Lev 350/7- 361/0- 111/1 797/1- 359/1- 110/1 اهرم مالی

 MTB 1110/1- 797/1- 303/1 111/1- 399/1- 019/1 نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری
 Liquid 711/1 911/1 117/1 061/1 110/9 117/1 نقدینگی

 AGE 005/1- 915/7- 797/1 193/1- 563/7- 771/1 سن شرکت
 Loss 393/0- 369/0- 111/1 009/7- 511/9- 111/1 زیان شرکت

 671/1 161/6  116/1 536/71   لمشو -هاسمر
 LR  971/917 111/1  111/633 111/1 ستمایی کای دو آماره نسبت در

   2R    161/1   999/1مک فادن 
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 بررسی فرضیه چهارم و پنجم 

-ها از مدل رگرسیون لجستیک و برای بررسی معنیدر این بخش هم برای بررسی فرضیه

در ( 111/633( استفاده شد، چون آماره آن )LRداری کل مدل از آزمون نسبت درستنمایی )
قرار دارد، پس، کل مدل معنادار است. برای بررسی برازش مدل،  15/1سطح معناداری کمتر از 

( و سطح معناداری آن بزرگتر از 161/6لِمشو برابر با ) -که آماره آزمون هاسمراز آنجایی
 2R( است، بنابراین مدل برآورد شده از برازش مناسبی برخوردار است. آماره 671/1) 15/1

 است، بنابراین، نیکویی برازش آن مناسب است. 999/1ن برای مدل برابر با فادمک
 بر کیفیت عملکرد شرکت تاثیر مثبت دارد.رقابت بازار محصول ( 4فرضیه 

( به ترتیب LIداری متغیر رقابت بازار محصول )(، ضریب و معنی0برای آزمون فرضیه )
داری بر درصد اثر معنا 7ر سطح خطای ( است. پس این متغیر د111/1( و )571/1برابر با )

بر  کیفیت عملکرد شرکت دارد و با توجه به مثبت بودن ضریب آن، پس، رقابت بازار محصول
 شود.( پژوهش پذیرفته می0و فرضیه ) دارد یمعنادار و مثبت ریعملکرد شرکت تاث تیفیک

ت عملکرد شرکت تاثیر و کیفیرقابت بازار محصول ی مدیریت بر رابطه بین گریلاب( 5فرضیه 
 یگریسطح معناداری و متغیر اثر تعاملی لابضریب و ، (0) مطابق با جدولتعدیلی منفی دارد. 

( است پس، با سطح 111/1( و )111/1با رقابت بازار محصول به ترتیب برابر با ) تیریمد
بازار محصول با  رابطه بین رقابتبر  منفیتاثیر ی مدیریت گریلاب، درصد 99بالاتر از اطمینان 

مثبت و  رقابت بازار محصول دارای علامتمتغیر که آنجاییو از  کیفیت عملکرد شرکت دارد
 یگریلاب رو،آن دو، منفی است، از ایناثر تعاملی اما  است ی دارای علامت منفیگریلابمتغیر 

 منفی وی لیتعد ریعملکرد شرکت تاث تیفیو کرقابت بازار محصول  نیبر رابطه ب تیریمد
رابطه رقابت بازار محصول با کیفیت  تضعیف ی مدیریت سببگریلاب. بنابراین، دارد یمعنادار

 شود. ( پژوهش پذیرفته می5فرضیه ) و شودمی عملکرد

 گیری و پیشنهادهانتیجه -5

های بارز دنیای رقابتی کنونی، کمیابی منابع است، برای پویایی و موفقیت یکی از مشخصه
استفاده کارا و مؤثر از این منابع و ارزیابی کیفیت عملکرد و گزارشگری آن برای  آتی شرکت،

ی مدیریت بر رابطه بین گریلابها حیاتی است. پژوهش حاضر به دنبال پاسخگویی اثر شرکت
که کیفیت گذار و رقابت بازار محصول با کیفیت عملکرد شرکت است. از آنجاییاحساس سرمایه

نوان متغیر وابسته به صورت متغیر مجازی دو وجهی )صفر و یک( است، ععملکرد شرکت به
داری کل مدل از ها از مدل رگرسیون لجستیک و برای بررسی معنیبرای آزمون این فرضیه

 دهد:ها نشان میآزمون نسبت درستنمایی استفاده شد. نتایج آزمون فرضیه
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احساسات یفیت عملکرد شرکت دارد، گذار تاثیر مثبت و معناداری بر ک( احساس سرمایه7)
فرا گذاران، که با کاهش احساسات سرمایهیطور، بههمسو استواکنشی فراگذاران با سرمایه
معامله برخیاگر . بنابراین، (773: 1173، ولی و چودوریچپی) یابدافزایش می منفی واکنشی

قی اثر این طبیتراژگران منکنند، آر دایجا یا پارازیت تقاضا شوک و رضهع بر غیرمنطقی گران
رغم رفتار برخی افراد رو، علی(. از این7: 1171م و ها، کی) کنندها را خنثی میشوک

غیرمنطقی، همواره تحلیلگرانی در بازار هستند که منطقی عمل کرده و با توجه به کیفیت 
 گیرند. عملکرد شرکت، تصمیم صحیح می

ی گریلابشرکت تاثیر منفی دارد، پس، با افزایش ی مدیریت بر کیفیت عملکرد گریلاب( 1)
 هایارانهی لزوما ،یدولت هایشرکتیابد. بنابراین، در مدیریت، کیفیت عملکرد شرکت کاهش می

اثرات  تواندیمی گریلاب ،البته. ستندین دیمف یورارتقا بهره جهت یدولت یهاشرکت یبرا یدولت
، و همکاران یل) کاهش دهد یردولتیغ هایشرکت یارا بر یمال نیتأم هایتینامطلوب محدود

 .(17: 7011؛ بابایی پرکوهی و همکاران، 019: 1179
در  شود.می گذار بر کیفیت عملکرداثر احساس سرمایه تضعیف ی مدیریت سببگریلاب( 9)

 ریعملکرد شرکت تاث تیفیو ک گذارهیاحساس سرما نیبر رابطه ب تیریمد یگریلابنهایت 
ی و گریلاب. مدیران در شرایط مختلف بازار، از طریق اقدام به دارد یمعنادار منفی و یلیتعد

کنند تا منابع مالی مورد نیاز شرکت های دیگر، تلاش میایجاد یا حفظ روابط سیاسی با سازمان
های صاحب نفوذ و دارای منابع مالی، دولتی که در ایران اغلب سازمانرا فراهم کنند، از آنجایی

طلبی مدیران سبب گرایش آنها به افزایش منافع شخصی خودشان یا شبه دولتی هستند. فرصت
(. بنابراین، نتایج این پژوهش با 596: 1113؛ هوپ و توماس، 910: 7936جنسن، شود )می

 مبانی نظری، همسو است. 
ل عام. دارد یمعنادار و مثبت ریعملکرد شرکت تاث تیفیبر ک ( رقابت بازار محصول0)

، تنوع مانند رفتار یهایدر زمینهها شرکت هایویژگی ،هاشرکتگیری رقابت بین اصلی شکل
وجود بازارهای رقابتی  .(701: 7991نیکبخت و قاسمی، )است  شرکت و عملکرد محصول
کند جهت بهبود عملکرد میصحیح و کاربردی،  گیریتصمیم وادار بهرا  هاشرکتمدیران  کنونی،
رو، با افزایش مزایای رقابتی شرکت در مقابل رقبا، کیفیت عملکرد (. از این01: 1173)شیخ، 

 شرکت نیز افزایش یافته است. 
 ریعملکرد شرکت تاث تیفیو کرقابت بازار محصول  نیبر رابطه ب تیریمد یگریلاب (5)
با  رابطه رقابت بازار محصول تضعیف ی مدیریت سببگریلاب. دارد یمعنادار ی منفی ولیتعد

موجب  بالاتر، یاسیبا ارتباط س هایدر شرکت ی مدیرانگریلاب شود.می کیفیت عملکرد
: 1115 و همکاران، نی)لشود گذاری میو کاهش کارایی سرمایهبلندمدت  هاییبده افزایش

ناهمگونی ارتباط سیاسی و تنوع (. در شرایط 11: 7011بابایی پرکوهی و همکاران، ؛ 591
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: 1111، هی و چندارد ) ها اثر منفیها بر عملکرد شرکتشرکت مدیران یگریلاب، محصول
ی مدیران، تضاد منافع آنها و گرایش به حداکثرسازی منافع خویش، از گریلاب(. بنابراین، 171

 کند.عواملی است که اثر رقابت بازار محصول بر کیفیت عملکرد شرکت را تضعیف می
 قبیلاز  گذاران،سرمایه یرفتار هاییژگیو رسای شودپیشنهاد میهای آینده برای پژوهش

گذاران، بررسی ی سرمایهو روانشناخت یجنبه اجتماعی، رفتار هاییریسوگ ،یریپذسکیر
ی مدیریت، رقابت بازار محصول در شرایط رونق و رکود گریلابشود. تفکیک ابعاد مختلف 

 را تغییر دهد.  بازار و یا در شرایط تورمی ممکن است نتایج این پژوهش
برای تعمیم نتایج این پژوهش باید با احتیاط عمل کرد زیرا اثر تورم بر متغیرهای پژوهش 

که با استفاده از اطلاعات تمام های نمونه بررسی شده است درحالیتعدیل نشد، و تنها شرکت
 شرکتها ممکن است نتایج پژوهش متفاوت باشد. 
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