
 

1 

 

 

و نگهداشت وجه نقد بر رقابت در بازار محصول به واسطه نقش  یاعتبار تجار ریتاث یبررس

 شده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذ یوجوه نقد شرکت ها انیجر لگریتعد
 1 فرشته کلوری کلور

 رشت‌،گیلان‌موسسه‌آموزش‌عالی‌راهبرد‌شمال،‌،رشته‌حسابداری‌ارشد‌یکارشناس‌لیالتحص‌غفار 1

 

 
 
 

‌چکیده

‌بازار‌محصول‌به‌واسطه‌نقش‌تعد‌یاعتبار‌تجار‌ریتاث‌یبررساین‌تحقیق‌با‌هدف‌ ‌لگریو‌نگهداشت‌وجه‌نقد‌بر‌رقابت‌در

رقابت‌در‌‌تحقیق‌وابسته‌متغیر‌اساس‌این‌بر‌اجرایی‌شد.‌شده‌در‌بورس‌اوراق‌بهادار‌تهران‌‌رفتهیپذ‌یوجوه‌نقد‌شرکت‌ها‌انیجر

‌نقش‌تعدیلگر‌را‌دارد.‌وجوه‌نقد‌‌انیجر‌متغیر‌.باشد‌می‌و‌نگهداشت‌وجه‌نقد‌شرکت‌یاعتبار‌تجار‌مستقل‌متغیر‌وبازار‌محصول‌

‌یهمبستگ‌-یفیتوص‌قاتیحقاز‌بعد‌نحوه‌استنباط،‌در‌گروه‌ت‌رود،‌یبشمار‌م‌یکاربرد‌قاتیاز‌جنبه‌هدف،‌از‌نوع‌تحق‌قیتحق‌نیا

‌به‌‌4331تا‌‌4333های‌سال‌بین‌ساله‌‌5دوره‌یک‌در‌تهران‌بهادار‌اوراق‌بورس‌از‌شرکت‌‌431تعداد‌اساس‌این‌بر‌.ردیگ‌یقرار‌م

‌گرفت‌قرار‌بررسی‌مورد‌آماری‌نمونه‌عنوان ‌در‌ترکیبی‌رگرسیون‌و‌دیتا‌پانل‌رگرسیون‌روش‌از‌استفاده‌با‌پژوهش‌های‌فرضیه.

‌خطی‌هم‌عدم‌به‌بررسی‌مانایی‌و‌‌متغیرها،‌توصیفی‌آمار‌بیان‌از‌پس‌فصل‌این‌در.‌گردید‌تحلیل‌و‌تجزیه‌41ایویوز‌نسخه‌‌افزار‌نرم

‌پرداخته‌و ‌‌به‌تخمین‌درنهایت‌متغیرها ‌تحلیل‌مدل‌فرضیات‌تحقیق‌پرداخته‌شد. ‌روش‌حداقل‌‌ها‌هیفرضتجزیه‌و ‌از ‌استفاده با

‌با‌بر‌رقابت‌در‌بازار‌محصول‌شرکت‌دارد‌یمعنادار‌مثبت‌و‌ریتأث‌یاعتبار‌تجار(‌‌نشان‌داد‌که‌EGLSمربعات‌تعمیم‌یافته‌) ،‌لذا

بر‌رقابت‌در‌بازار‌‌یمعنادار‌مثبت‌و‌رینگهداشت‌وجه‌نقد‌تأث‌.افزایش‌می‌یابد‌رقابت‌در‌بازار‌محصول‌ی،‌قدرتاعتبار‌تجار‌افزایش

‌افزایشمحصول‌شرکت‌دارد ‌با ‌لذا ‌قدرتدنگهداشت‌وجه‌نق‌، ‌بازار‌محصول‌، ‌نقد‌تأث‌انیجر‌.افزایش‌می‌یابد‌رقابت‌در ‌ریوجوه

در‌رابطه‌‌یمعنادارمثبت‌و‌‌ریوجوه‌نقد‌تأث‌انیجر‌.داردنو‌رقابت‌در‌بازار‌محصول‌شرکت‌‌یاعتبار‌تجار‌انیدر‌رابطه‌م‌یمعنادار

 نگهداشت‌وجه‌نقد‌و‌رقابت‌در‌بازار‌محصول‌شرکت‌شرکت‌دارد.‌انیم

 .نگهداشت‌وجه‌نقد‌،رقابت‌در‌بازار‌محصول‌،وجوه‌نقد‌انیجر ی،اعتبار‌تجار کلمات کلیدی:

 مقدمه -1
‌آن‌نقش‌یها‌صحنه‌رقابت‌شدیدی‌که‌شرکت ‌مز‌کنند‌یم‌ینیآفر‌امروزی‌در ‌اصول‌و ‌به‌آگاهی‌از رقابتی‌و‌‌یها‌تینیاز

را‌تضمین‌‌شان‌یبر‌محیط‌خارج‌یرگذاریشرکت‌را‌در‌تطابق‌و‌یا‌حتی‌تأث‌یریپذ‌دارد‌که‌انعطاف‌ییها‌یاستراتژ‌یریکارگ‌متعاقباً‌به

‌انتخاب‌دقیق‌استراتژی‌شرکت‌دارد.‌‌افزایش‌ارزش‌برای‌مشتریان‌به‌.نماید ‌ارتباط‌نزدیکی‌با ‌مزیت‌رقابتی، ‌دستیابی‌به منظور

برای‌خودش،‌از‌طریق‌تمایز‌با‌سایر‌رقبا،‌مزیت‌‌تواند‌یواحد‌تجاری‌مکه‌چگونه‌یک‌‌کند‌یاستراتژی‌در‌واقع‌این‌مسئله‌را‌بیان‌م

‌داشت‌ ‌جاری‌خواهد ‌عملکرد ‌در ‌وضعیت‌بهتری‌را ‌رهبری‌هزینه ‌چه ‌و ‌کند ‌همکاران)رقابتی‌ایجاد ‌و ‌4نانداکومار ،1144‌ دو‌(.

که‌بر‌نرخ‌تمایل‌به‌تغییر‌(‌1113)‌1شناسی‌مایلز‌و‌اسنو‌گونه‌؛کسب‌و‌کار‌عبارتند‌از‌یها‌یچارچوب‌رایج‌و‌حاکم‌برای‌استراتژ

ضمن‌تحقیق‌در‌مورد‌انواع‌(‌1113)شناسی‌پورتر‌که‌بر‌مشتریان‌و‌رقبا‌تمرکز‌دارد.‌مایلز‌و‌اسنو‌‌محصول‌و‌بازار‌تمرکز‌دارد‌و‌گونه

‌دریافتند‌که‌سازمان‌مختلف‌سازمان ‌از‌‌از‌فرصت‌یمند‌منفی‌از‌محیط‌و‌افزایش‌بهره‌یریرپذیمنظور‌کاهش‌تأث‌ها‌به‌ها ها،‌عمدتاً

را‌استفاده‌‌(گران‌واکنش)گران‌و‌منفعلان‌‌،‌تحلیل(نگرها‌ندهیپیشگامان‌یا‌آ)یکی‌از‌چهار‌نوع‌استراتژی‌تطبیقی‌مدافعان،‌مهاجمان‌

.‌کند‌یعقیده‌دارد‌هر‌بنگاهی‌در‌بلندمدت،‌یک‌موقعیت‌قابل‌دفاع‌در‌صنعت‌برای‌خود‌ایجاد‌م(‌1114)‌3.‌در‌مقابل‌پورترکنند‌یم

.‌مایکل‌پورتر‌برای‌رقابت‌با‌سایر‌رقبای‌موجود‌در‌باشد‌یدر‌موفقیت‌بنگاه‌در‌برابر‌رقبا‌م‌کننده‌نییموقعیت‌یک‌عامل‌مهم‌و‌تعاین‌
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کاهش‌هزینه‌و‌تمایز‌محصول.‌رهبری‌هزینه‌مرتبط‌با‌تولید‌محصول‌و‌‌؛کند‌ییک‌صنعت‌دو‌استراتژی‌رقابتی‌عمومی‌را‌پیشنهاد‌م

‌باشد‌یینه‌کمتر‌از‌رقبا‌و‌دسترسی‌بیشتر‌به‌مشتریان‌دارد.‌استراتژی‌تمایز‌مرتبط‌با‌انحصار‌در‌بازار‌مکه‌دارای‌هز‌باشد‌یخدمات‌م

‌(.4331ی‌و‌میرزایی،‌مؤمن)ها‌دارد‌و‌یا‌تفاوت‌در‌محصولات‌و‌خدمات‌شرکت‌یمانند‌یکه‌دارای‌ب

‌اکثر‌‌بسیار‌از‌منابع ه‌نقد‌در‌حسابداری‌نیز‌مبتنی‌بر‌ووج‌ایه‌ارزیابیمهم‌و‌حیاتی‌در‌هر‌واحد‌انتفاعی‌وجه‌نقد‌است،

از‌محل‌فروش‌کالا‌یا‌ارائه‌خدمات‌دریافت‌‌رود‌یجریان‌گذشته،‌حال‌یا‌آینده‌است.‌درآمدها‌برحسب‌خالص‌وجه‌نقدی‌که‌انتظار‌م

در‌قبال‌خرید‌کالا‌یا‌دریافت‌‌رود‌یشده‌یا‌وجه‌نقدی‌که‌انتظار‌م‌نیز‌برحسب‌وجه‌نقد‌پرداخت‌ها‌نهی.‌هزشود‌یم‌یریگ‌گردد،‌اندازه

تئوریک‌منابع‌اقتصادی‌و‌تعهدات‌واحدهای‌انتفاعی‌نیز‌به‌‌یریگ‌اندازه‌که‌نی.‌در‌نهایت‌ارود‌یم‌یریگ‌خدمات‌پرداخت‌گردد‌اندازه

ت‌خروج‌شده‌وجه‌نقد‌مبتنی‌است.‌نوسانات‌جریان‌ورود‌وجه‌نقد‌به‌یک‌واحد‌انتفاعی‌و‌جریانا‌ینیب‌شیشدت‌بر‌جریان‌واقعی‌یا‌پ

‌اساس ‌جزء ‌واحد، ‌آن ‌از ‌نقد ‌تصم‌نیتر‌یوجه ‌از ‌بسیاری ‌شالوده ‌که ‌است ‌قضاوت‌ها‌یریگ‌میرویدادهایی ،‌گذاران‌هیسرما‌یها‌و

‌گروه ‌از ‌دیگر ‌برخی ‌و ‌استفاده‌یها‌اعتباردهندگان ‌م‌عمده ‌تشکیل ‌را ‌انتفاعی ‌واحد ‌آن ‌درباره ‌مالی ‌اطلاعات ‌از .‌دهد‌یکننده

و‌قضاوت‌درباره‌آن‌واحد‌است‌‌یریگ‌مییت‌دسترسی‌یک‌واحد‌به‌وجه‌نقد،‌یکی‌از‌مبانی‌مهم‌برای‌تصم،‌توان‌و‌قابلگرید‌انیب‌به

مالی‌و‌اقتصادی،‌مستلزم‌طراحی‌و‌اجرای‌چارچوب‌جامع‌مدیریت‌‌یها‌تیریسکی‌در‌فعال‌یها‌دهیمقابله‌با‌پد‌.(4331سلیمانی،‌)

‌شرکت ‌چارچوب‌مدیریت‌جامع‌ریسک‌برای‌مؤسسات‌و ‌آنچه‌در ‌بانک‌ریسک‌است. ‌و ‌به‌ها ‌و ‌توصیه‌‌یطورکل‌ها واحدهای‌خرد

‌کلان‌توصیه‌م‌رود‌یم ‌سطح‌بخش‌و ‌آنچه‌در ‌حدودرود‌یاز ‌تا ‌درحال‌ی، ‌‌که‌یمتفاوت‌است. مباحثی‌نظیر:‌برای‌واحدهای‌خرد

‌برخورد‌اصلاح ‌از‌پدیده‌ریسک، ‌احتراز ‌تقویت‌بنیان‌مالی‌یشناسایی، ‌جذب‌سرمایه‌و ‌تعریف‌آستانه‌و‌سقف، ‌خرید‌و‌پوشش، ،

شرکت‌حائز‌اهمیت‌است،‌برای‌مقام‌ناظر‌بخشی‌و‌کلان،‌موضوع‌بیشتری‌از‌جنبه‌تدوین‌مقررات‌و‌قوانین‌نظارت،‌ارائه‌راهکارها‌و‌

زیرا‌ایجاد‌ثبات‌و‌اطمینان‌در‌بازارها‌یکی‌از‌‌رود‌یواجد‌اهمیت‌تلقی‌م‌ها‌نهیمقام‌ناظر‌در‌این‌زم‌یها‌تیئولگسترش‌بازارها‌و‌مس

طور‌کلی،‌مدیریت‌ریسک،‌فرایند‌سنجش‌یا‌ارزیابی‌ریسک‌و‌سپس‌‌.‌بهدیآ‌یوظایف‌اصلی‌مقام‌نظارتی‌بخشی‌و‌کلان‌به‌شمار‌م

‌(.4331و‌همکاران،‌‌ادهستارز)برای‌اداره‌ریسک‌است‌‌یها‌یطرح‌استراتژ

ها،‌نه‌تنها‌برای‌خودشان‌‌مربوط‌به‌وضعیت‌اعتباری‌شرکت‌مباحث.‌باشد‌میها‌‌شرکت‌های‌نگران‌از‌وضعیت‌اعتباری‌عموماً

‌سرما ‌بستانکاران‌و ‌جمله ‌ذینفعان‌شرکت‌از ‌برای‌سایر ‌سرما‌گذاران‌هیبلکه ‌زیرا ‌اهمیت‌است، ‌با ‌بالقوه ترجیح‌‌گذاران‌هیفعلی‌و

در‌چنـین‌شرایطی‌پرتفوی‌.‌هستند‌(اعتباری‌بالایرتبه‌)‌یگذار‌هیکنند‌که‌دارای‌رتبه‌سرما‌یگذار‌هیسرما‌ییها‌در‌شرکت‌دهند‌یم

مبتنی‌بر‌ریسک‌و‌بازده‌)‌گذاران‌هیسرما‌یریگ‌توجه‌به‌جهت‌با .شود‌یاعتباری‌با‌نگاهی‌همزمان‌به‌دو‌مؤلفه‌سود‌و‌ریسک‌ایجاد‌م

،‌تیدر‌صنایعی‌انجام‌خواهد‌شد‌که‌از‌سود‌متناسب‌با‌ریسک‌بیشتری‌برخوردار‌است‌و‌این‌امر‌درنها‌اه‌یگذار‌هیسرما‌(،مورد‌انتظار

‌توجه‌به‌اهمیت‌غ ‌با ‌لزوم‌وجود‌مؤسسات‌رتبه‌یبند‌رتبه‌انکار‌رقابلیسبب‌تخصیص‌بهینه‌منابع‌خواهد‌شد. در‌‌یبند‌اعتباری‌و

‌اینکه‌تحقیقات‌متعددی‌در‌حوزه‌رتبه ‌روش‌یاه‌شرکت‌یبند‌کشور‌و متفاوت‌که‌اغلب‌‌یها‌یشناس‌بورس‌اوراق‌بهادار‌تهران‌با

‌نیز‌معطوف‌بر‌نسبت‌یها‌شامل‌شاخص ‌آنها ‌م‌یها‌کمّی‌و گفت‌تاکنون‌تحقیقات‌جامعی‌از‌لحاظ‌در‌‌توان‌یمالی‌خاص‌بودند؛

لازم‌به‌ذکر‌است‌که‌در‌ایران‌‌نیاعتباری‌اعم‌از‌کمّی‌و‌کیفی‌انجام‌نشده‌است.‌علاوه‌بر‌ا‌یبند‌مؤثر‌بر‌رتبه‌یها‌برگرفتن‌شاخص

‌نقش‌رتبه‌یبند‌ریسک‌اعتباری‌بر‌بازده‌سهام‌بر‌اساس‌رتبه‌ریپژوهشی‌مبنی‌بر‌ارزیابی‌تأث ‌یبند‌اعتباری‌صورت‌نگرفته‌است.

‌متأسفانه‌بازار‌سرمایه‌ایران‌فاقد‌چنین‌مؤسساتی‌بوده‌رود‌یایفا‌م‌یبند‌توسط‌مؤسسات‌رتبه‌افتهی‌اعتباری‌در‌کشورهای‌توسعه .

‌ ‌مالی، ‌بازار ‌شرایط‌فعلی ‌ویژهاست. ‌به‌به ‌ایران ‌سرمایه ‌مؤسسات‌ب‌یا‌گونه‌بازار ‌این ‌وجود ‌به ‌نیاز احساس‌‌شیازپ‌شیاست‌که

 راهی امروز، دنیای رقابتی یطمح در ها‌بقای‌شرکت و حفظ که شود‌می بیان استراتژیک ادبیات‌(.‌در4331)ارضا‌و‌همکاران،‌گردد‌یم

‌از‌ ها‌بازاری‌شرکت قدرت منزله‌به رقابتی مزیت کسب و گذارد‌نمی باقی ها‌آن برای رقابتی مزیت کسب جز ‌این‌راستا ‌در است.

عنوان‌توانایی‌‌پذیری‌به‌شود.‌رقابت‌یابی‌به‌رشد‌اقتصادی‌مطلوب‌و‌توسعه‌پایدار‌یاد‌می‌ای‌جهت‌دست‌عنوان‌وسیله‌پذیری‌به‌رقابت

لال‌طورمعمول‌این‌استد‌شود.‌به‌المللی‌تعریف‌می‌داشتن‌و‌افزایش‌سهم‌خود‌در‌بازارهای‌ملی‌و‌بین‌اقتصادی‌بنگاه‌برای‌ثابت‌نگاه
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وجود‌دارد‌که‌هر‌چه‌سهم‌بازار‌نسبت‌به‌سایر‌رقبای‌تجاری‌در‌صنعت‌زیادتر‌باشد،‌شرکت‌برای‌به‌دست‌آوردن‌سهم‌فروش‌و‌

‌(.4‌،1141شود‌)ابدوه‌و‌ورلا‌تأمین‌مالی‌با‌تعداد‌رقبای‌بیشتری‌روبرو‌می

حجم‌امروزه‌‌گ‌در‌سراسر‌جهان‌است.کوچک‌و‌بزر‌یها‌شرکت‌یمدت‌برا‌اعتبار‌کوتاه‌نیمنبع‌تأم‌نیتر‌اعتبار‌تجارت‌مهم

‌وام‌نی‌تجاریپرداخت‌یها‌کل‌حساب ‌برابر ‌‌یبانک‌یها‌سه ‌ب‌45و ‌اوراق‌شتریبرابر ‌1ی‌است)باروتتجار‌قرضه‌از ‌شتریب‌(.1141،

‌یها‌)حساب‌یاز‌اعتبار‌تجار‌نیو‌همچن‌دهند‌یم‌افزایشخود‌‌انیمشتر‌ی(‌را‌برایافتنیدر‌یها‌حساب‌یعنی)‌یاعتبار‌تجار‌،ها‌بنگاه

‌توسط‌تأمنیپرداخت ‌شده ‌اعطا ‌م‌کنندگان‌نی( ‌استفاده ‌و‌.کنند‌یخود ‌نقد ‌قابل‌یتجار‌یاعتبار‌یها‌حساب‌وجه از‌‌یتوجه‌سهم

‌در‌دههشود‌یمشامل‌‌را‌ها‌در‌گردش‌بنگاه‌هیسرما ‌افزاریاخ‌یها‌. ‌‌توسط‌شرکت‌ینقد‌یها‌وام‌زیاد‌شی، ‌تحقبسیاری‌ها ‌قاتیاز

ها‌از‌‌شرکت‌یی‌استفادهدر‌مورد‌چرا‌قاتیاز‌تحق‌یگرید‌انیجر‌.ردیگ‌یم‌را‌در‌بر‌وجه‌نقدنگه‌داشت‌‌یاه‌زهیدر‌مورد‌انگ‌یتجرب

‌دارد‌دیتأک‌یاعتبار‌تجار تشریح‌نشده‌‌یتجار‌یاعتبار‌ماتیوجوه‌نقد‌شرکت‌و‌تصم‌ختنیدرهم‌آم‌یچگونگ‌از‌یدانش‌تاکنون.

‌اعتقاد‌است ‌تکم‌یمنابع‌مال‌ی،است‌که‌اعتبار‌تجار‌نیا‌بر. ‌به‌طور‌مشترک‌به‌عنوان‌دارا‌کند‌یم‌لیرا ‌آنها در‌‌کیاستراتژ‌ییو

‌بازار‌محصول‌ ‌‌به‌طرق‌مختلفرقابت‌در ‌3)ژانگبندد‌یمبکار ‌روابط‌متغیرهای‌تبیین‌شده،‌‌.(1111، ‌ابهام‌موجود‌در ‌توجه‌به با

‌ جه‌نقد‌بر‌رقابت‌در‌بازار‌محصول‌به‌و‌نگهداشت‌و‌یاعتبار‌تجارمسئله‌اصلی‌این‌پژوهش‌پاسخگویی‌به‌این‌سوال‌است‌که‌آیا

‌دارد؟‌وجوه‌نقد‌شرکت‌انیجر‌لگریواسطه‌نقش‌تعد

 سوابق پژوهش  -2
سود‌‌تیریشرکت‌بر‌مد‌یاعتبار‌سکیو‌ر‌ینگینقد‌شیافزا‌ریتاث‌یبررس‌(‌در‌تحقیقی‌با‌عنوان4331و‌همکاران‌)‌ستارزاده

سود‌‌تیریشرکت‌بر‌مد‌یاعتبار‌سکیو‌ر‌ینگینقد‌شیافزا‌ریتاث‌یشده‌در‌بورس‌اوراق‌بهادار‌تهران‌بررس‌رفتهیپذ‌یها‌در‌شرکت

‌یدوره‌پنج‌ساله‌بر‌اساس‌صورتها‌کیپژوهش‌شامل‌‌یباشد.‌قلمرو‌زمان‌یشده‌در‌بورس‌اوراق‌بهادار‌تهران‌م‌رفتهیپذ‌یدر‌شرکتها

‌نیدر‌ا‌یباشد.‌به‌طور‌کل‌یم‌رکتش‌413مورد‌مطالعه‌است‌و‌نمونه‌مورد‌مطالعه‌شامل‌یشرکتها‌‌4335یال‌‌4334یسالها‌یمال

پژوهش‌از‌داده‌‌یها‌هیآزمون‌فرض‌یاستفاده‌شده‌است‌و‌برا‌یپژوهش‌از‌روش‌کتابخانها‌نهیشیو‌پ‌اتیادب‌نیتدو‌یپژوهش‌برا

‌و‌نرم‌افزارها‌یمال‌یمندرج‌در‌صورتها‌یها ‌از‌سا‌نیره‌آورد‌نو‌یشرکتها شده‌در‌‌رفتهیپذ‌یمرتبط‌متعلق‌به‌شرکتها‌یتهایو

و‌‌یونیاز‌مدل‌رگرس‌اتیکه‌جهت‌آزمون‌فرض‌باشدیم‌هیپژوهش‌شامل‌دو‌فرض‌نیاوراق‌بهادار‌تهران‌بهره‌گرفته‌شده‌است.‌ا‌سبور

مستقل،‌‌یرهایشرکت‌بعنوان‌متغ‌یاعتبار‌سکیو‌ر‌ینگینقد‌شیپژوهش،‌افزا‌نیاستفاده‌شده‌است.‌در‌ا‌یبیترک‌یروش‌داده‌ها

ها،‌رشد‌شرکت‌و‌نسبت‌‌ییسن‌شرکت،‌ساختار‌دارا‌،یاندازه‌شرکت،‌سودآور‌یرهایغتوابسته‌و‌م‌ریسود‌تحت‌عنوان‌متغ‌تیریمد

‌ارزش‌دفتر ‌به ‌نتا‌یکنترل‌یرهایبعنوان‌متغ‌یارزش‌بازار ‌است. ‌گرفته ‌سنجش‌قرار ‌اساس‌‌بیضرا‌یآزمون‌معنادار‌جیمورد بر

‌حاک‌ونیرگرس‌یمعادله ‌تاث‌یبرازش‌شده ‌وجود ‌معن‌ریاز ‌افزا‌یمعکوس‌و ‌تاث‌ینگینقد‌شیدار ‌معن‌میمستق‌ریو ‌ر‌یو ‌سکیدار

‌باشد.‌یشده‌در‌بورس‌اوراق‌بهادار‌تهران‌م‌رفتهیپذ‌یسود‌شرکت‌ها‌تیریبر‌مد‌یاعتبار

‌م‌یمؤمن ‌عنوان‌(4331)‌ییرزایو ‌با ‌تحقیقی ‌تأث‌در ‌مد‌یاستراتژ‌یرگذاریمطالعه ‌بر ‌کار ‌و ‌واقع‌تیریکسب و‌‌یسود

‌بازار‌بر‌ا‌یاثرگذار ‌یاستراتژ‌یرگذاریتأث‌بررسیشده‌در‌بورس‌اوراق‌بهادار‌تهران‌به‌‌رفتهیپذ‌یها‌رابطه‌در‌شرکت‌نیرقابت‌در

شده‌در‌بورس‌اوراق‌بهادار‌تهران‌‌رفتهیپذ‌یها‌رابطه‌در‌شرکت‌نیرقابت‌در‌بازار‌بر‌ا‌یو‌اثرگذار‌یسود‌واقع‌تیریکسب‌و‌کار‌بر‌مد

‌یآمار‌ی‌شده‌در‌بورس‌اوراق‌بهادار‌تهران‌به‌عنوان‌جامعه‌رفتهیپذ‌یها‌شرکت‌ی.‌تمامندپرداخت‌‌4331یال‌‌4331یها‌سال‌یط

مورد‌‌یها‌نمونه‌انتخاب‌و‌داده‌یها‌شرکت‌به‌عنوان‌شرکت‌11تعداد‌‌،یریگ‌نمونه‌طیاند‌که‌با‌توجه‌به‌شرا‌شده‌پژوهش‌انتخاب‌نیا

قرار‌گرفته‌‌لیو‌تحل‌هیو‌تجز‌یمورد‌بررس‌اتیاطلاعات،‌فرض‌نیا‌ی‌هیمذکور‌استخراج‌و‌بر‌پا‌یها‌شرکت‌یمال‌یها‌از‌صورت‌از،ین

و‌رقابت‌در‌بازار‌به‌‌زیتما‌یاستراتژ‌نه،یهز‌یرهبر‌یوابسته،‌استراتژ‌ریبه‌عنوان‌متغ‌یسود‌واقع‌تیریشد.‌در‌پژوهش‌حاضر،‌مد
                                                           
1
 - Abdoh and Varela 

2
 -  Barrot 

3
 -  Zhang 
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‌جیشده‌است.‌نتا‌هگرفتدر‌نظر‌‌یکنترل‌یرهایشرکت‌و‌رشد‌به‌عنوان‌متغ‌ی‌اهرم،‌اندازه‌،ییمستقل‌و‌بازده‌دارا‌یرهایعنوان‌متغ

مثبت‌‌ریتأث‌یسود‌واقع‌تیریبر‌مد‌نهیهز‌یرهبر‌یکه‌استراتژ‌دهد‌ینشان‌م‌یقیتلف‌یها‌با‌استفاده‌از‌روش‌داده‌لیو‌تحل‌هیتجز

نشان‌داده‌شده‌که‌‌تیواقع‌نیسوم‌ا‌ی‌هیدارد.‌علاوه‌بر‌در‌فرض‌یمنف‌ریتأث‌یسود‌واقع‌تیریبر‌مد‌زیتما‌یاستراتژ‌نیدارد.‌همچن

‌باعث‌ا‌،یمورد‌بررس‌یها‌سال‌یط ‌بازار ‌یسود‌واقع‌تیریو‌مد‌نهیهز‌یرهبر‌یاستراتژ‌نیمثبت‌ب‌ی‌رابطه‌جادیوجود‌رقابت‌در

‌یاستراتژ‌نیمعنادار‌ب‌ی‌رابطه‌جادیموضوع‌نشان‌داده‌شد‌که‌وجود‌رقابت‌در‌بازار‌باعث‌ا‌نیا‌زیآخر‌ن‌ی‌هینخواهد‌شد‌و‌در‌فرض

‌نخواهد‌شد.‌یسود‌واقع‌تیریو‌مد‌زیتما

‌همکاران‌مسش ‌عنوان‌(4331)‌و ‌ق‌یبررس‌با ‌مومنتوم ‌و ‌محصول ‌بازار ‌رقابت‌در ‌شدت ‌هز‌یمتیرابطه ‌هیسرما‌‌نهیبر

‌تهران‌بررس‌شده‌رفتهیپذ‌یها‌شرکت ‌بورس‌اوراق‌بهادار ‌هز‌یدر ‌محصول‌بر ‌بازار ‌یها‌شرکت‌‌هیسرما‌نهیرابطه‌شدت‌رقابت‌در

جهت‌آزمون‌‌4333تا‌‌‌4311یزمان‌ی‌عنوان‌نمونه‌در‌بازه‌شرکت‌به‌35.‌تعداد‌پرداختندتهران‌در‌بورس‌اوراق‌بهادار‌‌شده‌رفتهیپذ

‌نتا‌استفاده‌وزیویاکسل‌و‌ا‌یافزارها‌ها‌از‌نرم‌داده‌لیتحل‌یبرا‌قیتحق‌نیپژوهش‌مورداستفاده‌قرار‌گرفتند.‌در‌ا‌یها‌هیفرض ‌جیشد.

در‌بورس‌اوراق‌‌شده‌رفتهیپذ‌یها‌شرکت‌هیسرما‌نهیبر‌هز‌یو‌معنادار‌یمنف‌ریکه‌رقابت‌در‌بازار‌محصول‌تأث‌دادپژوهش‌نشان‌‌نیا

‌رابطه‌معنادار‌گذارد؛‌یم‌نبهادار‌تهرا در‌بورس‌‌شده‌رفتهیپذ‌یها‌در‌شرکت‌هیسرما‌نهیو‌هز‌یمتیق‌‌مومنتوم‌یاستراتژ‌نیب‌یاما

‌ا ‌یها‌هدفمند‌درباره‌روش‌یها‌استیاز‌س‌یریگ‌بهره‌و‌یها‌را‌در‌طراح‌شرکت‌تواند‌یم‌جینتا‌نیاوراق‌بهادار‌تهران‌مشاهده‌نشد.

‌داده‌و‌باعث‌ثبات‌شرکت‌در‌بازار‌شود.‌شیممکن‌است‌سهم‌بازار‌محصول‌را‌افزا‌رام‌نیکه‌ا‌دهیرسان‌یاری‌یمال‌نیتأم

‌یسود‌به‌بررس‌تیریکسب‌و‌کار‌و‌رقابت‌بازار‌بر‌مد‌یاستراتژ‌ریتأث‌یبررس‌(‌در‌تحقیقی‌با‌عنوان4331)رادپور‌و‌بشکوه‌

منابع‌‌نیبه‌تأم‌ازی،‌نندبورس‌اوراق‌بهادر‌تهران‌پرداخت‌یها‌در‌شرکت‌سود‌تیریرقابت‌و‌مد‌کسب‌و‌کار،‌بازار‌یاستراتژ‌نیرابطه‌ب

‌رندیگ‌یم‌یبده‌قیاز‌طر‌یمال‌نیبه‌تأم‌میها‌تصم‌که‌شرکت‌یها‌است،‌زمان‌سود‌شرکت‌تیریمد‌یها‌زهیانگ‌نیتر‌از‌مهم‌یکی‌یمال

سود‌انجام‌دهند‌تا‌بتوانند‌عملکرد‌‌تیریدارند‌که‌مد‌لیتما‌رانیاعتباردهنده‌را‌برآورده‌سازند،مد‌رانیو‌مد‌گذاران‌هیسرما‌یازهایتا‌ن

‌رقابت‌انگ‌یمال ‌بخشند، ‌بهبود ‌افزا‌یکار‌دست‌یبرا‌رانیمد‌یها‌زهیشرکت‌را ‌را ‌مد‌دهد،‌یم‌شیسود ‌طر‌تیرینظارت‌بر ‌قیاز

‌خارج‌یداخل‌تیحاکم‌یها‌سمیمکان ‌سرما‌یو ‌ساختار ‌خسارت‌و ‌جبران ‌مد‌هیمانند ‌تأث‌تیریممکن‌است‌بر باشد‌‌رگذاریسود

باشد،‌موردتوجه‌است‌‌رگذاریتأث‌یداخل‌تیحاکم‌سمیبر‌مکان‌تواند‌یکه‌م‌یعوامل‌نیتر‌از‌مهم‌یکیکسب‌و‌کار،‌به‌عنوان‌‌یاستراتژ

از‌‌شتریب‌یرقابت‌یها‌تیهستند‌به‌مز‌زیاتم‌یاستراتژ‌ای‌نهیر‌هزد‌یرهبر‌یبه‌دنبال‌استراتژ‌یزیآم‌تیطور‌موفق‌که‌به‌ییها‌شرکت

‌نیاوراق‌بهادر‌تهران‌ب‌یبورس‌یها‌شرکت‌‌411نیب‌حاضر‌یبررس‌.ابندی‌یدست‌م‌یآن‌به‌عملکرد‌بهتر‌یو‌در‌پ‌گرید‌یها‌شرکت

‌.انجام‌گرفته‌است‌4333تا‌‌‌4311یها‌سال

به‌بررسی‌تاثیر‌نگهداشت‌‌و‌رقابت‌در‌بازار‌محصول‌نگهداشت‌وجه‌نقد،‌یاعتبار‌تجار(‌در‌پژوهشی‌با‌عنوان‌1111ژانگ‌)

شرکت‌-سال‌11111شامل‌‌یینمونه‌نهانمونه‌تحقیق‌شامل‌‌ی‌شرکت‌پرداختند.اعتبار‌تجاربر‌‌‌و‌رقابت‌در‌بازار‌محصول‌وجه‌نقد

‌ییدارا‌همچنینحساس‌است.‌‌ینقد‌انینسبت‌به‌جر‌یاعتبار‌تجار‌نتایج‌نشان‌داد‌‌.بود‌1141تا‌‌4314دوره‌به‌مربوط‌‌همشاهد

‌یهایگذار‌هی،‌قدرت‌بازار‌و‌سرماابنگاهه‌یقدرت‌مال‌یعنیسه‌عامل‌مشترک،‌‌.رابطه‌معناداری‌دارند‌یو‌هم‌اعتبار‌تجار‌ینقد‌یها

‌.دارند‌کننده‌لیتعد‌نقش‌یو‌اعتبار‌تجار‌وجه‌نقدارزش‌‌میانخاص‌در‌رابطه‌

‌و‌متعارف‌یاسلام‌یها‌در‌بانک‌پایداریو‌‌یاعتبار‌سکیر‌،ینگینقد‌سکیر(،‌در‌تحقیقی‌با‌عنوان‌1143حسن‌و‌همکاران‌)

با‌استفاده‌از‌در‌این‌تحقیق‌‌.پرداختندمتعارف‌‌یها‌با‌بانک‌سهیدر‌مقا‌یاسلام‌یها‌بانک‌ی‌و‌اعتبارینگینقد‌ریسککامل‌‌یابیارزبه‌

پرداخته‌‌1145تا‌‌1111دوره‌‌یبرا‌یاسلام‌یهمکار‌یسازمان‌کشورها‌یها‌بانکبه‌بررسی‌،‌همزمان‌یمعادلات‌ساختار‌کردیرو

وجود‌‌یرابطه‌منفپایداری‌بانک‌و‌‌ینگینقد‌سکیر‌نیدارند.‌ب‌یرابطه‌منف‌ینگینقد‌ریسکو‌‌یاعتبار‌سکیرشد.‌نتایج‌نشان‌داد‌

‌.بهتری‌دارند‌سکیر‌تیریمد‌یاسلام‌یها‌که‌بانک‌نتایج‌نشان‌داد‌تیدرنهادارد‌و‌
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‌یها‌داده‌از‌شواهد‌بعضی:‌سود‌مدیریت‌و‌محصول‌بازار‌رقابت‌نهادی،‌(،‌در‌تحقیقی‌با‌عنوان‌مالکیت1141لما‌و‌همکاران‌)

‌یها‌(‌با‌استفاده‌از‌دادهتعهدیو‌‌یبر‌واقع‌ی)مبتن‌سود‌تیریو‌رقابت‌بازار‌محصول‌در‌مد‌نهادی‌تیمالک‌ریتأث‌یبررس‌ی‌بهالملل‌نیب

‌تیریبر‌مد‌ینهاد‌تیمالک‌که‌یدرحالنتایج‌نشان‌داد‌‌.پرداختند‌1141-4335کشور‌جهان‌در‌دوره‌‌14در‌‌یرمالیغ‌یها‌شرکت

‌افزایشرا‌‌یتعهد‌سود‌تیری.‌رقابت‌در‌بازار‌محصول‌مددهد‌یمافزایش‌را‌‌یتعهد‌سود‌تیریمدولی‌،‌گذارد‌ینم‌ریتأث‌یواقع‌سود

‌دهد.‌را‌کاهش‌می‌یواقع‌سود‌تیریاما‌مد‌دهد‌یم

که‌بر‌‌حاکی‌از‌آن‌است‌با‌عنوان‌مدیریت‌سود‌‌و‌اقلام‌تعهدی‌و‌رقابت‌بازار‌محصول‌در‌کشور‌هندوستان‌(1141)داور‌

تر‌جریان‌های‌نقدی‌دوره‌‌کننده‌پیش‌بینی‌جنبهبه‌طور‌کلی‌‌جاری،‌اطلاعات‌در‌مورد‌جریان‌های‌نقدی‌FASBخلاف‌ادعای‌

همچنین‌‌شواهد‌آنها‌نشان‌شریعت‌هند‌فراهم‌می‌‌کند.‌های‌سازگار‌با‌شرکت‌‌تعهدی‌در‌مورد‌سود‌اقلام‌را‌در‌مقایسه‌با‌بعدی

نتیجه‌این‌دارد.‌نبه‌اقلام‌تعهدی‌و‌جریان‌های‌نقدی‌در‌پیش‌بینی‌جریان‌نقدی‌آینده‌وجود‌‌سودهااز‌تجزیه‌‌منفعتیکه‌هیچ‌‌داد

برای‌پیش‌بینی‌‌سودهاکه‌در‌هنگامی‌‌(‌شدهعدیل‌ت‌ضریب‌تعییندر‌قدرت‌توضیحی‌)اندازه‌گیری‌شده‌توسط‌‌یگونه‌بهبودیچه

می‌‌‌هند‌به‌اقلام‌تعهدی‌و‌جریان‌های‌نقدی‌تفکیک‌در‌شریعت‌با‌سازگار‌های‌جریان‌های‌نقدی‌دوره‌بعدی‌در‌مورد‌شرکت

ی‌جریان‌پیش‌بین‌رایب‌ناسبیکه‌اقلام‌تعهدی‌اطلاعات‌مسازگار‌هستند‌با‌این‌استدلال‌‌آنهابه‌طور‌کلی،‌نتایج‌‌نداد.نشان‌شوند،‌

‌بازار‌هند‌گانشریعت‌هند‌اضافه‌نمی‌‌کند‌و‌نشان‌می‌‌دهد‌که‌اگر‌تنظیم‌کنندبا‌سازگار‌‌های‌نقدی‌آینده‌در‌مورد‌شرکت

رخوردار‌برای‌سرمایه‌گذاران‌ب‌ییاز‌کیفیت‌بالامبتنی‌بر‌اقلام‌تعهدی‌،‌اطلاعات‌نبخشند‌بهبود‌را‌اجرای‌استانداردهای‌حسابداری

 .نخواهد‌بود

 ها مواد و روش -3

‌کاربردی‌است. ‌نوع ‌لحاظ‌هدف‌از ‌می‌این‌تحقیق‌از ‌آن‌جهت‌که ‌بهادار،‌از ‌بورس‌اوراق ‌سازمان ‌استفاده ‌مورد تواند

گران،‌سازمان‌حسابرسی‌قرار‌‌قیها‌و‌مراکز‌آموزش‌عالی‌و‌تحقها،‌دانشگاهگران‌مالی‌و‌کارگزاران‌بورس،‌مدیران‌مالی‌شرکتتحلیل

‌منظور‌به‌اطلاعات‌آوری‌جمع‌شامل‌تحقیق‌از‌نوع‌این.‌باشد‌یم‌تحلیلی‌–توصیفی‌نوع‌از‌استنتاج،‌روش‌جهت‌از‌تحقیق‌اینگیرد.‌

‌تحقیق‌این‌در‌استفاده‌مورد‌تحقیق‌روش‌.باشد‌می‌مطالعه‌مورد‌موضوع‌فعلی‌وضعیت‌به‌مربوطسؤالات‌‌به‌پاسخ‌یا‌فرضیه‌آزمون

‌به‌که‌آنجا‌از‌و‌باشد‌ی(‌مغیرآزمایشی)‌توصیفی‌تحقیقات‌نوع‌از‌شود‌ینم‌یکار‌دست‌محقق‌وسیله‌به‌مستقل‌متغیر‌اینکه‌دلیل‌به

‌علی‌روابط‌و‌شود‌می‌‌تحلیل‌و‌تجزیه‌و‌آوری‌جمع‌استفاده،‌تاریخی‌اطلاعات‌و‌قدیمی‌های-داده‌از‌ممکن،‌علی‌روابط‌بررسی‌منظور

این‌تحقیق‌چون‌به‌بررسی‌‌.باشد‌ی(‌میا‌سهیمقا‌-علی)رویدادی‌پس‌نوع‌از‌تحقیق‌روش‌رندیگ‌یم‌قرار‌بررسی‌مورد‌وقوع‌از‌پس

ی‌مالی‌ها‌صورت.‌بر‌این‌اساس‌هر‌یک‌از‌متغیرهای‌تحقیق‌از‌باشد‌یماز‌نوع‌تحقیقات‌همبستگی‌‌پردازد‌یمروابط‌میان‌متغیرها‌

‌.گردد‌یمایویوز‌تجزیه‌و‌تحلیل‌‌افزار‌نرمی‌رگرسیونی‌متناظر‌با‌هر‌فرضیه‌در‌ها‌مدلی‌نمونه‌محاسبه‌شده‌و‌به‌وسیله‌ها‌شرکت

‌ا ‌اطلاعات‌مربوط‌به‌تحق‌داده‌یآور‌پژوهش‌روش‌جمع‌نیدر ‌و ‌فرض‌قیها ‌مقالات،‌‌یا‌روش‌کتابخانه‌ها،‌هیو ‌به‌کتب، ‌مراجعه و

اوراق‌بهادار‌در‌بورس‌‌ی‌نمونهها‌شرکت‌یمال‌یها‌صورت‌یبررس‌نی.‌همچنباشد‌یم‌نیو‌لات‌یفارس‌یتخصص‌اتینشر‌ها،‌نامه‌انیپا

ها‌و‌اطلاعات‌مربوط‌به‌‌داده‌یآور‌پژوهش‌ابزار‌جمع‌نیدر‌ا‌.شود‌یمطرح‌م‌یدانیبه‌عنوان‌روش‌م‌رهایمحاسبه‌متغ‌تهران‌جهت

که‌با‌استفاده‌از‌مطالعه‌کتب،‌مقالات،‌‌صورت‌نی.‌بدباشد‌یم‌وهایها‌و‌مراجعه‌به‌آرش‌استفاده‌از‌‌کتابخانه‌ها،‌هیو‌فرض‌قیتحق‌اتیادب

‌لات‌یفارس‌یتخصص‌اتینشر‌ها،‌نامه‌انیپا ‌همچن‌نترنتیا‌ن،یو ‌صورت‌نیو ‌شرکت‌یحسابرس‌یمال‌یها‌مطالعه نمونه،‌‌یها‌شده

‌.شود‌می‌یسازمان‌بورس‌اوراق‌بهادار‌تهران‌اطلاعات‌گردآور‌تیمدیره‌‌به‌مجمع،‌سا‌هیئتگزارشات‌‌،یحیتوض‌یها‌ادداشتی

پردازد‌از‌نوع‌‌این‌تحقیق‌چون‌به‌بررسی‌روابط‌میان‌متغیرها‌میتداده ها: در تحلیل کمی،  روش تجزیه و تحلیل

های‌نمونه‌محاسبه‌شده‌و‌به‌‌های‌مالی‌شرکت‌باشد.‌بر‌این‌اساس‌هر‌یک‌از‌متغیرهای‌تحقیق‌از‌صورت‌تحقیقات‌همبستگی‌می

‌.گردد‌افزار‌ایویوز‌تجزیه‌و‌تحلیل‌می‌رمهای‌رگرسیونی‌متناظر‌با‌هر‌فرضیه‌در‌ن‌وسیله‌مدل
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‌می‌قرار‌موردبررسی‌زمانی‌دوره‌یک‌طی‌متغیر‌چند‌یا‌یک‌زمانی‌سری‌های‌داده‌در تحلیل رگرسیونی مدل پژوهش:

‌کار‌موضوع‌طورکلی‌به‌زمانی‌سری‌های‌داده.‌باشد‌پیوسته‌صورت‌به‌حتی‌یا‌هفتگی‌ماهانه،‌فصلی،‌سالانه،‌تواند‌می‌دوره‌این.‌گیرند

‌متغیر‌چند‌یا‌یک‌مقادیر‌پانل‌های‌داده‌در‌.کند‌می‌بررسی‌کلان‌سطح‌در‌را‌اقتصادسنجی‌های‌روش‌که‌است‌کلان‌اقتصادسنجی

‌استفاده‌مقطعی‌های‌داده‌برای‌‌iاندیس‌از‌معمولاً‌که‌شود‌می‌آوری‌جمع‌یکسان‌زمان‌یک‌در‌نمونه‌ای‌مورد‌یا‌واحد‌چند‌برای

‌‌.کنند‌می با‌و‌چون‌در‌این‌تحقیق‌شرکتهای‌بورسی‌)مقاطع(‌در‌زمانهای‌یکسان‌بررسی‌می‌شود‌از‌پانل‌دیتا‌استفاده‌می‌کنیم.

‌؛های‌رگرسیونی‌لازم‌است‌از‌وجود‌برخی‌شرایط‌در‌بین‌متغیرها‌اطمینان‌حاصل‌شود‌توجه‌به‌اینکه‌قبل‌از‌تخمین‌و‌اجرای‌مدل

باشد.‌برای‌‌های‌تحقیق‌از‌شرایط‌لازم،‌انجام‌تعدادی‌آزمون‌بر‌روی‌متغیرها‌ضروری‌می‌ادهمنظور‌اطلاع‌از‌برخورداری‌د‌بنابراین‌به

‌از‌مفروضات‌ابتدایی‌مدل ‌این‌مدل‌مثال، ‌از ‌نرمال‌بودن‌توزیع‌داده‌های‌رگرسیونی‌و‌شرط‌استفاده های‌مربوط‌به‌متغیرهای‌‌ها،

‌داده ‌همچنین، ‌ایراد‌اساسی‌که‌ممکن‌‌سالیانهع‌داده‌تلفیقی‌با‌دوره‌های‌مورداستفاده‌در‌این‌تحقیق‌از‌نو‌تحقیق‌است. هستند.

هم‌خطی(‌‌-خودهمبستگی‌-های‌رگرسیونی‌با‌آن‌مواجه‌شویم‌به‌نقض‌فروض‌کلاسیک‌)ناهمسانی‌واریانس‌است‌در‌برآورد‌مدل

‌نسبت‌مربوط‌می ‌صورت‌لزوم، ‌است‌در ‌لازم ‌این‌مورد ‌در ‌‌به‌شود. ‌این‌برای‌رفع‌نقض‌فروض‌کلاسیک‌اقدام‌شود. اطمینان‌از

 شود.‌ها‌اشاره‌می‌اختصار‌به‌کلیات‌آن‌های‌لازم‌صورت‌گرفته‌است‌که‌در‌ادامه‌فصل‌به‌آزمونموضوع،‌

ها‌‌شود.‌این‌آزمون‌های‌نرمال‌بودن‌استفاده‌می‌از‌آزمون‌خطاهای‌مدل‌بودن‌نرمال‌اثباتبرای‌: آزمون نرمال بودن خطاها

‌شامل‌روش‌به ‌گروه ‌روشهای‌‌طورکلی‌به‌دو ‌روش‌های‌عددی‌تقسیم‌می‌ترسیمی‌و ‌توزیع‌‌یها‌شوند. ‌تصویری‌از ترسیمی‌تنها

های‌عددی‌قادرند‌معیاری‌عینی‌و‌کمی‌برای‌قضاوت‌در‌خصوص‌نرمال‌بودن‌توزیع‌متغیر‌‌کنند‌اما‌روش‌متغیر‌تصادفی‌را‌ارائه‌می

‌در‌روش ‌توصیفی‌و‌هم‌ا‌های‌عددی‌می‌تصادفی‌فراهم‌نمایند. ‌آمار ‌تکنیکتوان‌هم‌از ‌آزمون‌ز ‌و ‌استنباطی‌‌ها های‌مختلف‌آمار

برا‌شده‌است.‌بر‌اساس‌این‌آزمون،‌اگر‌احتمال‌آن،‌‌-در‌این‌تحقیق‌برای‌بررسی‌نرمال‌بودن‌خطاها،‌از‌آزمون‌جارکاستفاده‌کرد.‌

‌برای‌آزمون‌پژوهش‌حاض‌همچنین‌در‌این‌شود.‌یید‌میتأ%‌35%‌باشد‌آنگاه‌نرمال‌بودن‌خطاها‌در‌سطح‌اطمینان‌5بیشتر‌از‌ ر،

آزمون‌ضرایب‌همبستگی‌و‌برای‌‌شود‌یم‌استفاده‌بارتلتاز‌آزمون‌،‌‌Eviews10افزار‌نرمناهمسانی‌واریانس‌بین‌جملات‌اخلال‌در‌

 برای‌بررسی‌همخطی‌متغیرها‌استفاده‌می‌گردد.

 نتایج -4
مدل‌تحقیق‌در‌این‌‌خصوص‌درای‌در‌این‌بخش‌جداول‌اطلاعات‌آماری‌از‌متغیرهای‌اصلی‌مدل‌و‌برخی‌اطلاعات‌پایه

‌نفس‌به‌اعتماد‌تاثیر‌بررسیفصل‌ارائه‌گردیده‌و‌درنهایت،‌نتایج‌اجرای‌مدل‌رگرسیونی‌بیان‌خواهد‌شد.‌در‌این‌تحقیق‌اقدام‌به‌

‌بورس‌در‌شده‌پذیرفته‌های‌شرکت‌شرکتی‌حاکمیت‌میانجی‌نقش‌واسطه‌به‌حسابرسی‌الزحمه‌حق‌بر‌مدیریتی‌توانایی‌و‌کاذب

به‌کمک‌‌پژوهش‌حاضر‌دارای‌چهار‌فرضیه‌اصلی‌و‌چهار‌فرضیه‌فرعی‌و‌یک‌مدل‌اصلی‌پرداخته‌شده‌است.‌تهران‌ربهادا‌اوراق

‌این‌فصل‌پس‌از‌تدوین‌مدل‌ EViews10افزار‌نرم ‌در ‌انجام‌آزمون‌تجزیه‌و‌تحلیل‌می‌گردد. های‌مربوط‌به‌فروض‌‌های‌نهایی‌و

‌برای‌برآورد‌ضرایب‌متغیرهای‌مدل‌ها‌با‌استفاده‌از‌روش‌ها‌مدلهای‌انتخاب‌مدل‌برای‌‌رگرسیون‌کلاسیک‌و‌آزمون ی‌پژوهش،

‌رگرسیون‌ترکیبی،‌انجام‌خواهد‌گرفت.

‌تحلیل‌جهت‌شده‌استفاده‌آماره‌نوع‌و‌لازم‌آماری‌های‌آزمون‌: ونییرگرس   مدلل یتحل جهت لازم آماری یها آزمون

 .است‌شده‌آورده‌‌4شماره‌جدول‌در%‌‌35اطمینان‌سطح‌در‌متغیره‌چند‌رگرسیون
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 تحقیق آماری های آزمون(: 1) جدول

ها مدل شده نوع آزمون استفاده  شده نوع آماره استفاده   

 فرضیه ها

هاریمتغآزمون‌نرمال‌بودن‌  جارک‌برا 

 Levin, Lin & Chu آزمون‌مانایی

ترکیبی‌یها‌دادهتشخیص‌نوع‌  F لیمر‌  

)در‌صورت‌نیاز(‌تعیین‌نوع‌روش‌برآورد  هاسمن 

*آزمون‌هم‌خطی  ضریب‌همبستگی 

*خطاعدم‌خودهمبستگی‌جملات‌
 دوربین‌واتسون 

 F معنادار‌بودن‌مدل‌رگرسیون

 T آماره آزمون‌معنادار‌بودن‌ضرایب

*آزمون‌همسانی‌واریانس‌خطاها بارتلتآزمون‌   

*آزمون‌نرمال‌بودن‌خطاها  جارک‌برا 

‌1)‌جدول: پژوهش متغیرهای توصیفی آمار  ‌رگرسیون‌در‌استفاده‌برای‌مطالعه‌مورد‌های‌داده‌توصیفی‌آمار‌حاوی(

‌معیار،‌انحراف)‌ها‌داده‌پراکندگی‌و(‌کمینه‌و‌بیشینه‌میانه،‌میانگین،)‌مرکزی‌های‌شاخص‌به‌مربوط‌اطلاعات‌آن‌در‌که‌است‌خطی

 ها‌است.‌آزمون‌فرضیهمدل‌اصلی‌جهت‌.‌حاوی‌آمار‌توصیفی‌متغیرهای‌مربوط‌به‌است‌شده‌ارائه(‌کشیدگی‌و‌چولگی
 پژوهش متغیرهای توصیفی آمار(: 2) جدول 

 کشیدگی چولگی انحراف معیار کمینه بیشینه میانه میانگین متغیر
PMC 11441 11153 11353 11111 11415 11111 31114 

TCR 11411 11411 11145 11111 11411 41154 31113 

CHO 11131 11113 11111 11111 11115 31413 411155 

CFO 11445 11411 11551 11111-  11411 11531 11111 

LNASSET 411335 411414 431311 441111 41111 41114 11411 

ROA 11133 11113 11113 11111-  11434 11331 11533 

MTB 11114 11341 4141513 131113-  11111 41455 11131 
LEV 11515 11511 41113 11114 11433 11115 31434 
AGE 11353 11311 31354 11113 11311 11533 11311 

 111 111 111 111 111 111 111 مشاهدات
متغیر‌اندازه‌و‌بیشترین‌میانگین‌مربوط‌به‌(‌11131)نگهداشت‌وجه‌نقد‌متغیر‌در‌این‌جدول،‌کمترین‌میانگین‌مربوط‌به‌

‌یارزش‌بازار‌به‌ارزش‌دفترمتغیر‌باشد.‌همچنین‌در‌بین‌متغیرهای‌تحقیق‌بیشترین‌انحراف‌معیار‌مربوط‌به‌‌می‌(411335شرکت‌)

‌است.‌‌(11115نگهداشت‌وجه‌نقد‌)متغیر‌(‌و‌کمترین‌انحراف‌معیار‌مربوط‌به‌51111)

متغیرها،‌‌بودن معنادار و رگرسیون در موجود روابط نبودن ساختگی و تحقیق نتایج از اطمینان منظور‌به: مانایی  آزمون

 و‌Eviews10افزار‌‌نرم از با‌استفاده مزبور آزمون گردید. مدل در تحقیق متغیرهای واحد ریشه محاسبه و مانایی آزمون انجام به اقدام

 احتمال که‌درصورتی و بوده واحد ریشه وجود بیانگر فرضیه‌صفر واحد آزمون‌ریشه گردید.‌در چو‌انجام و لین لوین، آزمون یها‌روش

 برای‌متغیرهای واحد ریشه آزمون از حاصل نتایج شود.‌ینم صفر‌پذیرفته فرضیه‌‌1135احتمال‌‌به باشد،‌1115از‌ تر‌کوچک جدول

‌است. 3جدول‌ شرح به ها‌مدل

‌
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 مانایی متغیرهای تحقیق آزمون نتایج(: 3) جدول

 متغیر

 

Levin, Lin & Chu Im, Pesaran and Shin W-

stat 
ADF - Fisher Chi-

square 
PP - Fisher Chi-

square 

 احتمال آماره احتمال آماره احتمال آماره احتمال آماره

PMC 431511-  11111 31113-  11111 3411115 11111 3531151 11111 

TCR 131311-  11111 431311-  11111 5411511 11111 1311111 11111 
CHO 551311-  11111 411111-  11111 3111311 11111 1331333 11111 

CFO 451313-  11111 31131-  11111 1511113 11111 5411311 11111 
LNASSET 11115-  11111 11511-  11111 3111111 11111 3151113 11111 

ROA 4111341-  11111 411111-  11111 3531134 11111 3131351 11111 
MTB 141111-  11111 11311-  11111 3111111 11111 1331311 11111 
LEV 111114-  11111 11113-  11111 3111444 11111 1131111 11111 
AGE 111333-  11111 5111311-  11111 1111115 11111 1111111 11111 
‌احتمال گردید مشخص‌3جدول‌ از حاصل نتایج به توجه با ‌برای‌کلیه‌متغیرهای‌تحقیق‌کوچک‌آزمون که‌مقدار ‌از‌‌ها تر

‌قرار‌دارند.‌ مانا سطح بنابراین‌متغیرهای‌فوق‌در‌است؛‌1115

قبل‌از‌برآورد‌مدل‌لازم‌است‌تا‌عدم‌وجود‌هم‌خطی‌میان‌متغیرهای‌پژوهش‌آزمون‌‌:خطی متغیرها هم آزمون عدم

‌با‌ ‌برای‌بررسی‌وجود‌یا‌عدم‌وجود‌هم‌خطی‌میان‌متغیرهای‌پژوهش‌از‌تحلیل‌همبستگی‌استفاده‌شده‌است‌که‌این‌کار شود.

‌.دهد‌یمتغیرهای‌تحقیق‌را‌نشان‌(‌ضرایب‌همبستگی‌پیرسون‌میان‌م1.‌جدول‌)شود‌یممحاسبه‌ضریب‌همبستگی‌پیرسون‌انجام‌
  پیرسون همبستگی ضرایب(: 4) جدول

Correlation PMC TCR CHO CFO LNASSET ROA MTB LEV AGE 

PMC 41111         

TCR 11111-  41111        

CHO 11134 11143-  41111       

CFO 11141 11414-  11135 41111      

LNASSET 11311 11411-  11111-  11113 41111     

ROA 11131 11311-  11113 11551 11113 41111    

MTB 11131 11111-  11133 11131 11153 11134-  41111   

LEV 11133 11144 11415-  11131-  11411-  11511-  11111 41111  

AGE 11415 11111-  11111 11111 11111-  11111-  11111 11111 41111 

(‌که‌نتایج‌-4+‌و‌4(‌مشخص‌که‌مقادیر‌ضریب‌همبستگی‌خیلی‌زیاد‌یا‌خیلی‌کم‌)نزدیک‌به‌1توجه‌به‌نتایج‌جدول‌)‌با

‌تحلیل‌رگرسیونی‌را‌تحت‌تأثیر‌قرار‌دهد،‌وجود‌ندارد،‌در‌نتیجه‌هم‌خطی‌ای‌میان‌متغیرهای‌پژوهش‌وجود‌ندارد.

‌خطاهای مدل  بودن نرمال آزمون ‌جارک‌: ‌اساس‌آماره ‌بر ‌آزمون‌مذکور ‌انجام ‌بررسی‌و ‌چنانچه‌سطح‌استبرا .

این‌آزمون‌در‌جدول‌‌نتایج‌شود.‌باشد،‌فرض‌صفر،‌یعنی‌نرمال‌بودن‌سری‌رد‌می‌1115احتمال‌آزمون‌جارک‌برا‌پایین‌و‌کمتر‌از‌

‌است.‌شده‌ارائه‌5
 مدل خطاهای بودن نرمال (: آزمون5جدول )

 نتیجه آزمون سطح معناداری آماره نوع آزمون مدل

 نرمال‌بودن‌خطاها 11131 11151 جارک‌برا مدل‌فرضیه‌های‌پژوهش
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‌دهنده‌نشان‌که‌باشد‌می‌‌1115از‌تر‌بزرگ‌مدل‌اخلال‌جمله‌معناداری‌سطح‌شود،‌می‌مشاهده‌‌5جدول‌در‌که‌طور‌همان

‌.خطاهاست‌بودن‌نرمال

.‌است‌خطا‌واریانس‌بودن‌ثابت‌رگرسیون،‌مدل‌های‌فرض‌پیش‌از‌یکی: خطاهای مدل  واریانس همسانی آزمون

‌واریانس‌با‌برابر‌که‌وابسته‌متغیر‌واریانس‌مستقل،‌متغیر‌در‌کاهش‌یا‌افزایش‌مدل،‌در‌واریانس‌ناهمسانی‌باوجود‌که‌طوری‌به

‌کند‌یم‌تغییر‌است‌پسماند ‌یها‌داده‌در‌ها‌انسیوار‌همسانی‌بررسی‌برای‌آمده،‌دست‌به‌نتایج‌از‌اطمینان‌برای‌پژوهش‌این‌در.

‌مخالف‌فرض‌و‌ها‌انسیوار‌همسانی‌بر‌مبنی‌صفر‌فرض‌بارتلت،‌واریانس‌همسانی‌روش‌در.‌شود‌یم‌استفاده‌بارتلت‌روش‌از‌ترکیبی

‌.دهد‌یم‌نشان‌واریانس‌مدل‌ها‌را‌همسانی‌آزمون‌از‌حاصل‌نتایج‌‌1جدول.‌شود‌یم‌گرفته‌نظر‌در‌ها‌انسیوار‌ناهمسانی‌آن
 مدل  خطاهای واریانس همسانی آزمون(: 6) جدول

آزموننوع  مدل  احتمال آزمون 

 11111 بارتلت مدل‌فرضیه‌های‌پژوهش

گفت‌واریانس‌خطاها‌ناهمسان‌‌توان‌یم،‌است‌1115از‌‌تر‌کوچک‌‌احتمالمقدار‌‌دهنده‌نشانکه‌‌1با‌توجه‌به‌نتایج‌جدول‌

‌برای‌رفع‌ناهمسانی‌واریانس‌خطاها،‌از‌‌‌مدلفرض‌صفر‌مبنی‌بر‌ثابت‌بودن‌واریانس‌‌و‌است روش‌حداقل‌مربعات‌رد‌شده‌است.

 (‌استفاده‌خواهد‌شد.EGLSتعمیم‌یافته‌)

شود.‌بدین‌ترتیب‌که‌‌های‌ترکیبی‌برآورد‌می‌های‌داده‌پژوهش‌با‌استفاده‌از‌مدل‌‌در‌پژوهش‌حاضر،‌مدل: لیمر  F آزمون

های‌ترکیبی‌یک‌محیط‌بسیار‌غنی‌از‌‌وتحلیل‌داده‌گیرند.‌در‌تجزیه‌وتحلیل‌قرار‌می‌چند‌شرکت‌در‌طول‌زمان‌موردبررسی‌و‌تجزیه

‌برای‌گسترش‌تکنیک ‌قابل‌اطلاعات ‌نتایج ‌و ‌تخمین ‌میت‌های ‌فراهم ‌می‌حلیل ‌پژوهشگران ‌موارد، ‌از ‌بسیاری ‌در ‌از‌‌گردد. توانند

‌نمی‌داده ‌که ‌مواردی ‌برای ‌ترکیبی، ‌به‌های ‌فقط ‌به‌توان ‌فقط ‌یا ‌زمانی ‌سری ‌بگیرند.‌‌صورت ‌بهره ‌کرد، ‌بررسی ‌مقطعی صورت

های‌تلفیقی‌‌های‌تابلویی‌و‌داده‌ی‌دادهها‌منظور‌انتخاب‌بین‌روش‌های‌ترکیبی‌ابتدا‌به‌گونه‌که‌در‌فصل‌سوم‌اشاره‌شد،‌در‌داده‌همان

های‌تلفیقی‌و‌در‌‌باشد‌از‌داده‌‌1115شده‌بیشتر‌از‌سطح‌خطای‌‌(‌محاسبهp-valueشود.‌اگر‌احتمال‌)‌لیمر‌استفاده‌می‌Fاز‌آزمون‌

 د.ده‌لیمر‌مدل‌را‌نشان‌می‌Fنتایج‌حاصل‌از‌آزمون‌‌1های‌تابلویی‌استفاده‌خواهد‌شد.‌جدول‌‌غیر‌این‌صورت‌از‌داده
 لیمر  F آزمون نتایج(: 7) جدول

 P-Value مقدار نوع آزمون مدل

پژوهش‌های‌فرضیه‌مدل  F لیمر   11453 11315 
‌ ‌اساس‌جدول ‌) به توجه با‌1بر ‌احتمال ‌p-valueاینکه ‌آزمون‌دست‌به( ‌از ‌پژوهش‌بزرگ‌‌Fآمده ‌برای‌مدل  از تر‌لیمر

‌شود.‌استفاده‌می‌تلفیقی های‌داده مدل از مدل‌ها، برآورد منظور‌به است،‌بنابراین‌1115

‌فرضیه‌های‌تحقیق‌توسط‌مدل‌زیر‌تحلیل‌شدند:‌‌:های پژوهش  فرضیه  مدل و تحلیل  تجزیه

PMCit = β0 + β1 TCRit + β2 CHOit + β3 CFOit + β4 TCRit × CFOit + β5 CHOit × CFOit + β6LNASSETit + β7 ROAit + β8 

MTBit + β9 LEVit + β10 AGEit + Ɛit 

‌مدل‌فرضیه‌1جدول‌ ‌برآورد ‌نرم‎نتایج‌حاصل‌از ‌از ‌استفاده ‌با ‌‌های‌پژوهش‌را ‌روش‌تخمین‌حداقل‌‌Eviews10افزار و

‌.دهد‌یمنشان‌ مربعات‌تعمیم‌یافته
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 مدل فرضیه های پژوهش برآورد نتایج(: 8) جدول

 t‌P-valueآماره ‌خطای استاندارد‌ضریب برآورد شده‌متغیر

TCR 11111 11141 31115 11111 
CHO 11151 11111 11111 11111 

CFO 11113 11111 11311 11141 

TCR×CFO 11411 11441 41541 11431 

CHO×CFO 41311 11111 11313 11111 
LNASSET 11133 11114 111331 11111 

ROA 11111- 11114 41355- 11151 

MTB 11114- 11111 11111- 11111 
LEV 11115 11141 11155 11141 
AGE 11111 11111 411511 11111 

 11111- 11111 111353- 11111 (C) عرض از مبدأ

‌11531شده‌=‌‌ضریب‌تعیین‌تعدیل‌11511ضریب‌تعیین‌=‌

‌F‌‌=11111آزمون‌احتمال‌F‌‌=111111آماره‌آزمون‌41141آماره‌دوربین‌واتسون‌=‌

‌از‌و‌است‌‌1115از‌تر‌کوچک‌که‌باشد‌می‌‌11111با‌برابر‌‌Fآزمون‌‌P-valueکه‌دهد‌می‌نشان(‌1)‌جدول‌در‌مندرج‌نتایج

‌بالایی‌اعتبار‌از‌و‌بوده‌معنادار%‌‌35احتمال‌با‌مدل‌این‌گفت‌توان‌می‌درنتیجه‌دهد‌می‌نشان‌را‌مدل‌کلی‌اعتبار‌‌Fآماره‌که‌آنجائی

که‌‌دهد‌یماست.‌این‌عدد‌نشان‌‌11531شده‌مدل‌‌دهنده‌این‌است‌که‌ضریب‌تعیین‌تعدیل‌همچنین‌نتایج‌نشان .است‌برخوردار

واتسون‌این‌مدل‌‌-درصد‌تغییرات‌متغیر‌وابسته،‌توسط‌متغیرهای‌توضیحی‌مدل‌قابل‌تبیین‌است‌و‌از‌آنجائی‌که‌آماره‌دوربین‌53

‌گفت‌که‌در‌مدل‌خودهمبستگی‌وجود‌ندارد.‌توان‌یمار‌دارد،‌قر‌115تا‌‌415است‌و‌این‌مقدار‌بین‌‌41141برابر‌با‌

‌تجار‌مستقل‌متغیر‌برای‌شده‌محاسبه‌‌P-valueدهد،‌می‌نشان‌نتایج‌: 1تحلیل فرضیه  ‌از‌تر‌کوچک‌،(11111)‌یاعتبار

تاثیر‌مثبت‌و‌معناداری‌‌یاعتبار‌تجار که‌داشت‌اظهار‌توان‌می‌در‌نتیجه.‌است‌مثبت(‌11111)‌متغیر‌آن‌شده‌برآورد‌ضریب‌و‌1115

تأثیر‌‌یاعتبار‌تجار‌اینکه‌بر‌مبنی%‌‌35اطمینان‌سطح‌در‌پژوهش‌فرضیه‌اول‌اساس،‌این‌بر.‌داردشرکت‌رقابت‌در‌بازار‌محصول‌بر‌

‌.شود‌می‌،‌تاییدشرکت‌داردرقابت‌در‌بازار‌محصول‌معناداری‌بر‌

‌تر‌کوچک‌،(11111نگهداشت‌وجه‌نقد‌)‌مستقل‌متغیر‌برای‌شده‌محاسبه‌‌P-valueدهد،‌می‌نشان‌نتایج‌: 2تحلیل فرضیه 

تاثیر‌مثبت‌و‌نگهداشت‌وجه‌نقد‌ که‌داشت‌اظهار‌توان‌می‌در‌نتیجه.‌است‌مثبت(‌11151)‌متغیر‌آن‌شده‌برآورد‌ضریب‌و‌‌1115از

‌ ‌بر ‌معناداری ‌محصول ‌بازار ‌داردشرکت‌رقابت‌در ‌دوم‌اساس،‌این‌بر. ‌‌35اطمینان‌سطح‌در‌پژوهش‌فرضیه ‌اینکه‌بر‌مبنی%

‌.شود‌می‌،‌تاییدشرکت‌داردرقابت‌در‌بازار‌محصول‌تأثیر‌معناداری‌بر‌نگهداشت‌وجه‌نقد‌

‌از‌تر‌بزرگ‌،‌TCR×CFO‌(11431)تعدیلگر‌متغیر‌برای‌شده‌محاسبه‌‌P-valueدهد،‌می‌نشان‌نتایج‌: 3تحلیل فرضیه 

تأثیر‌معناداری‌در‌‌وجوه‌نقد‌انیجر که‌داشت‌اظهار‌توان‌می‌در‌نتیجه.‌است‌مثبت(‌11411)‌متغیر‌آن‌شده‌برآورد‌ضریب‌و‌1115

‌مبنی%‌‌35اطمینان‌سطح‌در‌پژوهش‌فرضیه‌سوم‌اساس،‌این‌بر.‌نداردرقابت‌در‌بازار‌محصول‌شرکت‌‌و‌یاعتبار‌تجار‌رابطه‌میان

‌.شود‌می‌،‌ردداردرقابت‌در‌بازار‌محصول‌شرکت‌‌و‌یاعتبار‌تجار‌تأثیر‌معناداری‌در‌رابطه‌میان‌وجوه‌نقد‌انیجر‌اینکه‌بر

‌از‌تر‌کوچک‌،‌CHO×CFO‌(11111)تعدیلگر‌متغیر‌برای‌شده‌محاسبه‌‌P-valueدهد،‌می‌نشان‌نتایج‌: 4تحلیل فرضیه 

تأثیر‌معناداری‌در‌‌وجوه‌نقد‌انیجر که‌داشت‌اظهار‌توان‌می‌در‌نتیجه.‌است‌مثبت(‌41311)‌متغیر‌آن‌شده‌برآورد‌ضریب‌و‌1115

%‌‌35اطمینان‌سطح‌در‌پژوهش‌فرضیه‌چهارم‌اساس،‌این‌بر.‌نداردرقابت‌در‌بازار‌محصول‌شرکت‌‌ونگهداشت‌وجه‌نقد‌‌رابطه‌میان

،‌شرکت‌داردرقابت‌در‌بازار‌محصول‌شرکت‌‌ونگهداشت‌وجه‌نقد‌‌تأثیر‌معناداری‌در‌رابطه‌میان‌وجوه‌نقد‌انیجر‌اینکه‌بر‌مبنی

‎.شود‌می‌پذیرفته
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 گیری بحث و نتیجه -5
‌پس ‌بخش‌تحلیل‌آماری، ‌‌متغیرها،‌توصیفی‌آمار‌بیان‌از‌در ‌بررسی‌مانایی‌و ‌و‌خطی‌هم‌عدم‌به ‌پرداخته ‌متغیرها

‌‌به‌تخمین‌درنهایت ‌استفاده‌از‌روش‌حداقل‌مربعات‌تعمیم‌یافته‌‌ها‌هیفرضتجزیه‌و‌تحلیل‌مدل‌فرضیات‌تحقیق‌پرداخته‌شد. با

(EGLSنشان‌داد‌که‌‌‌)ی،‌اعتبار‌تجار‌،‌لذا‌با‌افزایشبر‌رقابت‌در‌بازار‌محصول‌شرکت‌دارد‌یمعنادار‌مثبت‌و‌ریتأث‌یاعتبار‌تجار

،‌بر‌رقابت‌در‌بازار‌محصول‌شرکت‌دارد‌یمعنادار‌مثبت‌و‌رینگهداشت‌وجه‌نقد‌تأث‌.افزایش‌می‌یابد‌رقابت‌در‌بازار‌محصول‌قدرت

‌انیدر‌رابطه‌م‌یمعنادار‌ریوجوه‌نقد‌تأث‌انیجر‌.افزایش‌می‌یابد‌رقابت‌در‌بازار‌محصول‌،‌قدرتنگهداشت‌وجه‌نقد‌لذا‌با‌افزایش

نگهداشت‌وجه‌نقد‌و‌‌انیدر‌رابطه‌م‌یمعنادارمثبت‌و‌‌ریوجوه‌نقد‌تأث‌انیجر‌.داردنو‌رقابت‌در‌بازار‌محصول‌شرکت‌‌یاعتبار‌تجار

 به‌شرح‌زیر‌است:‌نتایج‌حاصل‌از‌آزمون‌فرضیه‌ها .رقابت‌در‌بازار‌محصول‌شرکت‌شرکت‌دارد
اعتبار‌‌مستقل‌متغیر‌برای‌شده‌محاسبه‌معناداری‌دهد،‌می‌نشان‌چهارم‌فصل‌در‌ها‌فرضیه‌آزمون‌از‌مندرج‌نتایج :1فرضیه 

تاثیر‌مثبت‌‌یتجاراعتبار‌ که‌داشت‌اظهار‌توان‌می‌در‌نتیجه.‌است‌متغیر‌مثبت‌آن‌شده‌برآورد‌ضریب‌و‌‌1115از‌تر‌کوچک‌‌یتجار

اعتبار‌‌اینکه‌بر‌مبنی%‌‌35اطمینان‌سطح‌در‌پژوهش‌فرضیه‌اول‌اساس،‌این‌بر.‌داردشرکت‌رقابت‌در‌بازار‌محصول‌و‌معناداری‌بر‌

‌بازار‌محصول‌تأثیر‌معناداری‌بر‌‌یتجار ‌تاییدشرکت‌داردرقابت‌در ‌افزایش‌.شود‌می‌، ‌با ‌تجار‌لذا ‌قدرتاعتبار ‌بازار‌‌ی، رقابت‌در

 است.‌(1111ژانگ‌)‌افزایش‌می‌یابد.‌این‌نتیجه‌موافق‌با‌نتیجه‌تحقیق‌محصول

‌مستقل‌متغیر‌برای‌شده‌محاسبه‌معناداری‌دهد،‌می‌نشان‌چهارم‌فصل‌در‌ها‌فرضیه‌آزمون‌از‌مندرج‌نتایج :2فرضیه 

نگهداشت‌ که‌داشت‌اظهار‌توان‌می‌در‌نتیجه.‌است‌مثبت‌متغیر‌آن‌شده‌برآورد‌ضریب‌و‌‌1115از‌تر‌کوچکنگهداشت‌وجه‌نقد‌‌

%‌‌35اطمینان‌سطح‌در‌پژوهش‌فرضیه‌دوم‌اساس،‌این‌بر.‌داردشرکت‌رقابت‌در‌بازار‌محصول‌تاثیر‌مثبت‌و‌معناداری‌بر‌وجه‌نقد‌

نگهداشت‌وجه‌‌لذا‌با‌افزایش‌.شود‌می‌،‌تاییدشرکت‌داردرقابت‌در‌بازار‌محصول‌تأثیر‌معناداری‌بر‌نگهداشت‌وجه‌نقد‌‌اینکه‌بر‌مبنی

 است.‌(1111ژانگ‌)‌افزایش‌می‌یابد.‌این‌نتیجه‌موافق‌با‌نتیجه‌تحقیق‌رقابت‌در‌بازار‌محصول‌،‌قدرتنقد

‌تعدیلگر‌متغیر‌برای‌شده‌محاسبه‌معناداری‌دهد،‌می‌نشان‌چهارم‌فصل‌در‌ها‌فرضیه‌آزمون‌از‌مندرج‌نتایج :3فرضیه 

TCR×CFOتأثیر‌‌وجوه‌نقد‌انیجر که‌داشت‌اظهار‌توان‌می‌در‌نتیجه.‌است‌مثبت‌متغیر‌آن‌شده‌برآورد‌ضریب‌و‌‌1115از‌تر‌بزرگ‌‌

‌اطمینان‌سطح‌در‌پژوهش‌فرضیه‌سوم‌اساس،‌این‌بر.‌نداردرقابت‌در‌بازار‌محصول‌شرکت‌‌و‌یاعتبار‌تجار‌معناداری‌در‌رابطه‌میان

شود.‌‌می‌،‌ردداردرقابت‌در‌بازار‌محصول‌شرکت‌‌و‌یجاراعتبار‌ت‌تأثیر‌معناداری‌در‌رابطه‌میان‌وجوه‌نقد‌انیجر‌اینکه‌بر‌مبنی35‌%

 است.‌(1111ژانگ‌)‌این‌نتیجه‌بر‌خلاف‌نتیجه‌تحقیق

‌تعدیلگر‌متغیر‌برای‌شده‌محاسبه‌معناداری‌دهد،‌می‌نشان‌چهارم‌فصل‌در‌ها‌فرضیه‌آزمون‌از‌مندرج‌نتایج :4فرضیه 

CHO×CFOوجوه‌نقد‌انیجر که‌داشت‌اظهار‌توان‌می‌در‌نتیجه.‌است‌مثبت‌متغیر‌آن‌شده‌برآورد‌ضریب‌و‌‌1115از‌تر‌کوچک‌‌

‌در‌پژوهش‌فرضیه‌چهارم‌اساس،‌این‌بر.‌نداردرقابت‌در‌بازار‌محصول‌شرکت‌‌ونگهداشت‌وجه‌نقد‌‌تأثیر‌معناداری‌در‌رابطه‌میان

رقابت‌در‌بازار‌محصول‌‌ونگهداشت‌وجه‌نقد‌‌تأثیر‌معناداری‌در‌رابطه‌میان‌وجوه‌نقد‌انیجر‌اینکه‌بر‌مبنی%‌‌35اطمینان‌سطح

 است.‌(1111ژانگ‌)‌شود.‌این‌نتیجه‌مطابق‌نتیجه‌تحقیق‌می‌،‌پذیرفتهداردشرکت‌
 شده‌است:ارائه‌(‌3جدول‌)در‌نتایج‌تحقیق‌فرضیه‌های‌پژوهش‌به‌صورت‌خلاصه‌خلاصه‌

 نتایج فرضیه های پژوهش (: خلاصه9جدول)

 رد/تایید شرح فرضیه فرضیه ها

شرکت‌دارد.رقابت‌در‌بازار‌محصول‌تأثیر‌معناداری‌بر‌‌یاعتبار‌تجار 1  تایید 
شرکت‌دارد.رقابت‌در‌بازار‌محصول‌تأثیر‌معناداری‌بر‌نگهداشت‌وجه‌نقد‌ 2  رد 
دارد.رقابت‌در‌بازار‌محصول‌شرکت‌‌و‌یاعتبار‌تجار‌تأثیر‌معناداری‌در‌رابطه‌میان‌وجوه‌نقد‌انیجر 3  رد 

شرکت‌دارد.رقابت‌در‌بازار‌محصول‌شرکت‌‌ونگهداشت‌وجه‌نقد‌‌تأثیر‌معناداری‌در‌رابطه‌میان‌وجوه‌نقد‌انیجر 4  تایید 
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 های پژوهش محدودیت -6
‌برای‌را‌زمینه‌که‌هستند‌ها‌محدودیت‌همین‌زیرا.‌هستند‌تحقیق‌لاینفک‌جزء‌ها‌محدودیت‌گیرد،‌می‌صورت‌که‌تحقیقاتی‌تمام‌ر

‌وجود‌محدودیت‌چندین‌پژوهش،‌این‌انجام‌در.‌نبود‌مستثنا‌قاعده‌این‌از‌نیز‌تحقیق‌این.‌سازند‌می‌فراهم‌را‌جدید‌و‌آتی‌تحقیقات

‌ها‌عبارتند‌از:‌این‌محدودیت‌.است‌گذاشته‌حاصله‌تأثیر‌های‌یافته‌و‌نتایج‌بر‌احتمالاً‌که‌داشته

 های‌مالی‌‌ها‌صورت‌از‌سالعدم‌دسترسی‌کامل‌به‌اطلاعات‌متغیرهای‌پژوهش،‌در‌گردآوری‌میدانی‌اطلاعات‌در‌برخی‌

‌ها‌قابل‌دستیابی‌نبود.‌‌بعضی‌از‌شرکت

 پژوهش‌بود.‌یها‌تیمحدودعدم‌مداخله‌اطلاعات‌اقتصادی‌و‌سیاسی‌موثر‌بر‌متغیر‌وابسته‌از‌ 

 پیشنهادات -7

‌.شود‌می‌ارائه‌پژوهشگر‌توسط‌پیشنهادهایی‌با‌توجه‌به‌نتایج‌پژوهش

 مدیران‌شرکت‌پیشنهاد‌می‌گردد‌با‌استفاده‌از‌مکانیسم‌های‌اعتباری‌و‌افزایش‌اعتباری‌‌با‌توجه‌به‌نتایج‌فرضیه‌اول‌به

 را‌افزایش‌دهند.‌رقابت‌در‌بازار‌محصول‌شرکتتجاری‌خود‌قدرت‌

 مدیران‌شرکت‌پیشنهاد‌می‌گردد‌با‌نگهداری‌و‌افزایش‌منابع‌نقدی‌در‌شرکت‌در‌مواقع‌‌با‌توجه‌به‌نتایج‌فرضیه‌دوم‌به

 را‌افزایش‌دهند.‌رقابت‌در‌بازار‌محصول‌شرکتمورد‌نیاز‌قدرت‌

 استفاده‌از‌مکانیسم‌های‌کنترلی‌‌چهارم‌هیفرض‌جیبا‌توجه‌به‌نتا‌ به‌هیات‌مدیره‌شرکتهای‌بورسی‌پیشنهاد‌می‌گردد‌با

‌نقد‌ ‌پذیری‌حاکمیتی‌وجوه ‌برای‌افزایش‌تاثیر ‌بازار‌محصول‌شرکت‌‌برنگهداشت‌وجه‌نقد‌عملیاتی‌شرکت‌را رقابت‌در

 کنترل‌کنند.

‌پژوهش‌: پیشنهاداتی جهت تحقیقات آتی ‌راستای‌موضوع ‌ارائه‌‌پیشنهاداتی‌جهت‌پژوهشدر ‌شرح‌زیر های‌آتی‌به

‌:گردد‌می

 مقایسه‌‌صنایع‌باهم‌اینبررسی‌شود‌و‌‌رقابتی‌تر‌به‌تفکیکپیشنهاد‌می‌شود‌نتایج‌این‌تحقیق‌به‌تفکیک‌در‌صنایع‌

 .شوند

 استفاده‌گردد.‌رقابت‌در‌بازار‌محصول‌گردد‌از‌ویژگی‌های‌ساختار‌مالکیت‌در‌رابطه‌‌اعتبار‌تجاری‌و‌پیشنهاد‌می 

 های‌بورسی‌بررسی‌شود.‌گردد‌مشابه‌موضوع‌این‌تحقیق‌در‌بانک‌پیشنهاد‌می‌
 مراجع -8

در‌بورس‌اوراق‌بهادار‌‌شده‌رفتهیپذ‌یها‌آن‌بر‌بازده‌مازاد‌در‌شرکت‌ریو‌تأث‌ینگینقد‌سکی(.‌ر4335فرشته.‌)‌ی،مرو‌و‌احمد‌،احمدپور

 .31-‌11،(3)‌1ی،مال نیو تأم ییدارا تیریمدتهران.‌

در‌بورس‌اوراق‌بهادار‌تهران.‌‌یآن‌بر‌بازده‌ریو‌تاث‌یاعتبار‌سکی(.‌محاسبه‌ر4331فرناز.‌)‌ی،فیص‌و‌مسلمی،‌مانیپ‌؛نیرحسیام‌،ارضاء

 .431-‌‌413(55)‌41ی،مال یحسابدار یمطالعات تجرب
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 پژوهش فصلنامهسود.‌‌تقسیم‌سیاست‌بر‌محصول‌بازار‌رقابت‌(.‌تاثیر4333باغی،‌محسن.‌)‌رشیدی‌کار،‌جواد‌و‌نیک‌خدادادی،‌ولی؛
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 .می‌واحد‌تبریز،‌گروه‌حسابداریلانامه‌کارشناسی‌ارشد‌دانشگاه‌آزاد‌اس‌پایان‌.تهران

و  یدانش حسابدارنگهداشت‌وجه‌نقد.‌‌زانیبر‌م‌یو‌عمق‌مال‌یاثر‌اعتبار‌تجار‌ی(.‌بررس4331.‌)میمر‌ی،مهدو‌و‌قدرت‌اله،‌ایطالب‌ن
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