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Extented Abstract 
Abstract  
The purpose of this study is to analyze the impact of management ability on 

firm behavior in response to competitive market threats. The spatial scope of 

this research was the companies listed on the Tehran Stock Exchange and the 

time domain was between 2009 and 2017. In this study, the ability to manage 

the independent variable and the company behavior of the dependent variable 

was considered. The present study is in the category of applied research. If the 

classification of types of research based on nature and method is considered, the 

present research method is in the category of research. It is descriptive and in 

terms of method is in the category of correlational research. In this study, a 

library method was used to collect data and information. In the data section, the 

research was done by collecting data from sample companies by referring to 

financial statements, explanatory notes and the stock exchange monthly. Based 

on the systematic elimination method, 133 companies were selected as a 

statistical sample. Descriptive and inferential statistics have been used to 

describe and summarize the collected data. In order to analyze the data, first the 

variance heterogeneity pre-tests, F-Limer test, Hausman test and Jark-Bra test 

were used and, then multivariate regression test was used to confirm and reject 

the research hypotheses (EVIEWS Software). The results showed that the 
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ability of managers affects the company value; in addition, competitive threats 

affect the relationship between managers' ability and investment in research and 

development costs and company value; The results obtained in this research are 

consistent with the documents mentioned in the theoretical framework of 

research and financial literature.  

 

Introduction 
Business competition is the most important concern that company managers 
have, and they regularly compete with each other to gain more market share and 
maximize profits. Although theories suggest that competition has benefits for 
improving management performance, managers generally dislike competition 
because of its negative effects on revenue. In today's world, having a competent 
and efficient management is essential to lead the company's operations and 
strive to stay competitive. Of course, the greater the management ability to 
control the business unit, the better the management process, and ultimately, the 
company can get the opportunity to stay competitive. Therefore, the main 
research question is: Does the ability to manage affect the value of the 
company?    
 
Case study  
The purpose of this study is to analyze the effect of management ability on 

company value in response to competitive market threats. In this study, 

companies listed on the Tehran Stock Exchange for the years 2011 to 2019 have 

been studied and management ability as an independent variable and company 

value as a dependent variable.   

 

Methodology 

In this research, the library method has been used to collect data. Research data 

has been done by collecting data from sample companies by referring to 

financial statements, explanatory notes and stock exchange monthly. Based on 

the systematic elimination method, 133 companies were selected as a statistical 

sample. Descriptive and inferential statistics have been used to describe and 

summarize the collected data. In order to analyze the data, first the variance 

heterogeneity pre-tests, F-Limer test, Hausman test and Jark-Bra test were used 

and then multivariate regression test was used to test the research hypotheses.  

 

Findings 

The results of this study show that the ability of managers affects the value of 

the company and competitive threats affect the relationship between the ability 

of managers and the value of the company. 
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Discussion and Results 
The results show that the probability of t-statistic for constant coefficient and 

coefficients of managers' ability variables, actual competition and potential 

competition, actual competitive threats in interaction with managers' ability, 

potential competitive threats in interaction with managers' ability, cash flow, 

financial leverage, Market value to book value, the ratio of capital expenditures 

to total assets, the ratio of research and development expenditures to total assets 

and the ratio of property, plant and equipment to total assets to the value of the 

company is less than 5%; Therefore, the above relationship is statistically 

significant. Also, the coefficient estimated by the software is significant for the 

variables of managers' ability, actual competitive threats in interaction with 

managers' ability, potential competitive threats in interaction with managers' 

ability on company value. The probability of t-statistic for the coefficient of 

firm size variable on firm value is more than 5%; Therefore, the above 

relationship is not statistically significant. Therefore, with 95% confidence, this 

variable is significant in the absence of relationship model. According to the 

hypothesis, because the variables of managers' ability, actual competitive threats 

in interaction with managers' ability, potential competitive threats in interaction 

with managers' ability on company value are significant, then hypothesis H0 is 

rejected. That is, competitive threats affect the relationship between the ability 

of managers and the value of the company.   

 

Conclusion 

The results obtained in this research are consistent with the documents 

mentioned in the theoretical framework of research and financial literature. 

Therefore, as a general conclusion and taking into account the cases mentioned 

in the literature section of the research, it is concluded that the ability to manage 

the company's behavior at different levels of competitive threats to the 

company's market.   

 

Keywords: Management Ability, Competitive Threats, Company Value. 

 

  

 

  

 



 
 
 
 
 
 

 مطالعات مدیریت و توسعه پایدار

  1400بهار ، سال اول، شماره اول

 1۲۵-14۹صفحه  

بر ارزش  شرکت در پاسخ به  تیریمد ییتوانا ریتأث لیتحل

 بازار یرقابت داتیتهد
 

 سید حسام وقفی * 1، اعظم رجبی جیرنده 2 و زینب نوربخش حسینی 3

 

 باازار یبترقا داتیبر ارزش شرکت در پاسخ به تهد تیریمد ییتوانا ریتأث لیتحل ق،یتحق نیهدف ا: چکیده

 1398تاا  1390 یهاسال برای تهران بهادار شده در بورس اوراق رفتهیپذ یهاشرکت قیتحق نیاست. در  ا

ساته واب ریکت به عنوان متغمستقل و ارزش شر ریبه عنوان متغ تیریمد ییاند و تواناقرار گرفته یمورد بررس

 قااتیحقجاء  ت تیباشد و از لحاظ ماه یم یکاربرد قاتیاز جمله تحق قیتحق نیدر نظر گرفته شده است. ا

 نیااقارار گرفتاه اسات. همنناین، در  یهمبسات  قاتیقرار داشته و از منظر روش، در دسته تحق یفیتوص

 قیاپاژوهش از رر هاایشاده اسات. داده دهاساتفا هااداده آوریجما  یبارا ،ایپژوهش از روش کتابخانه

ورس بو ماهنامه  یحیتوض هایادداشتی ،یمال هاینمونه با مراجعه به صورت هایشرکت هایداده آوریجم 

 ینه آمارشرکت به عنوان نمو 133تعداد  ک،یستماتیاوراق بهادار انجام گرفته است. بر اساس روش حذف س

ده شاده استفا یو استنبار یفیشده، از آمارتوص آوری جم  هایداده صیو تلخ فیتوص ی. برادیانتخاب گرد

هاسامن و  آزماون مر،یل Fآزمون  انس،یوار یناهمسان های آزمون شپی ابتدا ها داده لیاست. به منظور تحل

ءار )نارم افا قیاتحق هاای هیفرضا یبررس یبرا رهیچند متغ ونرگرسی آزمون از سپس و برا –آزمون جارک 

 ریت تاأثبار ارزش شارک رانیماد ییکه تواناا دهدیاین پژوهش نشان م جیاست. نتا دهی( استفاده گردوزیویا

 است. گذار ریو ارزش شرکت تأث رانیمد ییتوانا نبی بر رابطه یرقابت داتیداشته و تهد
 

 .ارزش شركت ،یرقابت داتیتهد ت،یریمد ییتواناواژگان كلیدی: 

 

 

 0۵/0۵/1400 خ دریافت:تاری

 1۹/08/1400تاریخ پذیرش: 

 نوع مقاله: پژوهشی
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  مقدمه

 تیرا به موفق یهر فرد تواندیکه م ی استعامل مهم یفرد یهاتیو قابل ییتوانا

ند که به صورت ادعا کنند توانمند هست توانندیم یزمان رانیمد یواحد تجار کی. در دبرسان

 یکارا کس ریو کارا از مناب  شرکت در جهت اهداف آن شرکت گام برداشته باشند. مد نهیبه

به  ایجاد کند.سازمان  برایاست که بتواند با استفاده از حداقل امکانات، حداکثر بهره را 

اهداف  تحقق ندیاستفاده بهتر از مناب  موجود را در فرآ ییکارا توانا رانیمد  ر،یعبارت د

 و ارتقا  شرکت مناب  شرکت جهت کسب سود یریدر بکارگ تیریمد ییدارند. توانا یسازمان

 یرقابت تیمء (.Nikbakht & Ghasemi, 2018) برخوردار است ییبه سءا تیاز اهم

بازار از کالاها و  یابیارز حوهبلکه به ن ست؛یها ناز عملکرد بن اه یناش موفق صرفاً یهابن اه

ها بن اه نیب یرقابت تیمء  یتوز کند، ریی. اگر قواعد بازار تغباشدیوابسته م ءیخدمات رقبا ن

. در کنندیمبارزه متلاش و  شتریسهم ب یها براخواهد کرد. در هر بازار، بن اه رییتغ ءین

 ؛شوندیشوند و از بازار خارج میها با شکست مواجه ماز بن اه یاز زمان تعداد ینیدوره مع

تازه وارد و  یها. از بن اهشوندیوارد بازار م دیبن اه جد یو تعداد مانندیم یباق یتعداد

 ر خواهند شدتسلط بر بازا و یقادر به ابداع و نوآور یمانده، تعداد یباق یهابن اه

(Khodadad Kashi, 2009.) دارند  هاشرکت رانیاست که مد ین ران نیترمهم یرقابت تجار

  ریکدیبازار و به حداکثر رساندن سود با  از بیشتری گرفتن سهم یبه رور منظم برا و

بهبود  یی برایایمءا یاز آن است که رقابت دارا یها حاکیچه تئور اگر کنند.میرقابت 

آن بر  یمنف راتیتأث لیاز رقابت بدل مدیران یاست، اما به رور کل تیریمد یبراکارایی 

کوچک و  یهاشرکت انیاز محققان معتقدند که فشار رقابت در م ی. برخءارندیدرآمد ب

دور رقابت  ریاز تأث یءن بءرگ یهاحال، شرکت نیبا ا .شود یاحساس م شتربیمتوسط 

و  تیبا کفا یتیریوجود مد ،حاضردر عصر بنابراین،  (.Yung & Nguyen, 2020) نیستند

مسلماً است.  یماندن در عرصه رقابت، ضرور تلاش برای شرکت و اتیعمل تیهدا یکارا برا

آن بهتر صورت  یراهبر ندیباشد، فرآ شتریب یدر کنترل واحد تجار تیریمد ییهر چه توانا

می تواند کسب در صحنه رقابت را  ندنما یباق یلازم برا فرصتشرکت  ت،یگرفته و در نها

بنابراین، با توجه به مطالب ارائه شده در این (. Nikbakht & Ghasemi, 2018نماید )

بر ارزش شرکت  تیریمد ییتواناشود که: آیا بخش، سوال اصلی پژوهش این گونه مطرح می

  تأثیر گذار می باشد؟
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 هیو بسط فرض ینظر اتیادب

 ارزش شركت

 کیارزش  نییتع ییتوانا ی )گذشته(خیها و ارلاعات تاردادهرسد که گاهی به نظر می   

و  یمال یهابر اساس گءارشتوانند میگذاران هی؛ اما در بازار، سرمانخواهد داشترا  ییدارا

 Asadi & Nazari) انجام دهندخود را  یگذارهیسرما ماتیارلاعات مندرج در آن، تصم

Marand, 2009.) در به  رانیمد تیموفق ءانیدارند تا از م لیگذاران همواره تماهیسرما

در  هااهداف شرکت نیتراز مهم (.Rahmani, 2011) ابندی یها آگاهآن هیسرما یریکارگ

عملکرد  یابیارز یهاستمیو س باشدمیثروت سهامداران  شیافءا ارزش و جادیا ،بلند مدت

 Hajiha & Chenari) رودیبه شمار م رانیعملکرد مد یابیارز یبرا دیمف ییابءارها

Bouquet, 2014.) یابیارز تیهاست. اهماز اهداف مهم شرکت یکی یارزش سهامدار جادیا 

 یشرکت نقش مهم یابیارز هیاست. در بازار سرما افتهی شیگذشته افءا یهاشرکت در دهه

-میشرکت، شامل تصم یابیمعاملات شرکت دارد. مفهوم ارز یایدر نشان دادن رشد پو

به  ییاجرا رانیمد ه،یبازار سرما دررقابت  شدن ی. با جهانباشدیم یگذارهیسرما یهایریگ

به عنوان نقش  یارزش سهامدار ،نیاند. همننتمرکء نموده یارزش سهامدار یشدت بر رو

 (.Tabesh et al., 2017) عملکرد شرکت در نظر گرفته شده است یریگاندازه یبرا یاتیح

ارزش هر شرکت با . است یگذارهیسرما ندیارزش شرکت، از دسته عوامل مهم در فرا نییتع

گذار با توجه به ارزش شرکت، هیرو، سرما نیاست. از ا نییتوجه به ارزش سهام آن قابل تع

   (.Salehi et al., 2017) کندیمشخص م یگذار هیخود را در سرما تیاولو

 توانایی مدیریت

شرکت در نقش رهبر اصلی بر عملکرد گروهی تأثیر بسءایی دارد و به عنوان  مدیریت

 ییهایک رکن اساسی در پیشبرد اهداف سازمان مطرح است. بدون شک قدرت یکی از راه

در رفتار پیروان خود نفوذ کنند. در واق  قدرت،  توانندیاست که با آن رهبر و مدیر م

. سازدیاو را در سازمان فراهم م یاثر بخش نهیزم نقش یک مدیر بوده وویژگی اساسی 

بوده و صاحبان قدرت هستند و عملکرد  یمشها، وض  کننده خطدر سازمان رانیمد

 نهیزم توانندیمناب  قدرت م یریکارگبا به رانیها با قدرت آنان در ارتباط است. مدسازمان
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و  یوجود تیامر به ماه نیو ا رندد سازمان را فراهم آوانحراف و فسا نهیزم یا یرشد و تعال

 ییتوانا (.Yari & Fathi Arta, 2016) دارد یاستفاده از قدرت و مناب  آن بست  یچ ون 

نامشهود  ییهاست که به عنوان داراشرکت یانسان هیسرما یاز بعدها یکی تیریمد

 ییرا به عنوان کارا تیریمد ییتوانا (2012) و همکاران 1انی. دمرجشودیم یبندربقه

 ,.Demerjian et al) کنندیم فیمناب  شرکت به درآمد تعر لینسبت به رقبا در تبد رانیمد

روزانه شرکت شود،  اتیکاراتر عمل تیریدمنجر به م تواندیبالاتر م یتیریمد یی. توانا(2012

بر  ییبسءا ریتأث تواندیم یتیریمد هایگیریمیکه تصم اتیعمل یبحران یهادر دوره ژهیوبه

 یگذارهیسرما ییهادر ررح شتریتواناتر به احتمال ب رانیعملکرد شرکت داشته باشد. مد

که شرکت با  ییهان، در دورهیدارد. افءون بر ا یخالص مثبت بالاتر یارزش فعلکه  کنندیم

مناب  مورد  نیدر ارتباط با تأم یترمناسب یریگمیتواناتر، تصم رانیبحران روبه رو است، مد

  (.Andreou et al., 2015) خواهند داشت ازین

 رقابت در بازار

های تواناد تماام فعالیتمی به واسطه آنرفتار رقابتی، استراتژی است که شرکت 

شرکت را تحت کنترل خود درآورد، و با توجه به این که رفتاار رقاابتی دارای ابعااد 

 در نتیجه این ابعاد ؛مختلفی ازقبیل میل رقابتی، اندازه رقابتی و پینیدگی رقابتی است

 پردازددرون بازار به رقابت می که  قرار دهدتحت تأثیر  را هاییشرکتتوانایی  تواندمی

(Evan et al., 2005) کشورها،  تیدرجه موفق یابیارز یبرا یدیکل یاریرقابت بازار مع

 دیآیبه حساب م یو تجار یاقتصاد ،یاسیس یرقابت یهادانیها در مو بن اه  یصنا

(Ahmadi Farsani & Fazl Elahi Dehkordi, 2018.) در تجارت را  تیموفق ینقش اصل

خود را  هیتا بازگشت سرما پردازندیها به رقابت مو شرکت کندیم نییتع یتوان رقابت

خود را از دور خارج کنند و  یبخشند و رقبا میخود را در بازار تحک  اهیدهند و جا شیافءا

 نهیو زمبوده است  تیرینقش مد یاساس یژگیو ،. قدرترندیقدرت بازار را در دست گ

 یدر سازمان است که بعض ریناپذاجتناب دهیو پد سازدیاو را در سازمان فراهم م یاثربخش

و مثبت  یاست که منف نیا تی. واقعن رندیم یمنف یادهیبه آن به عنوان پد رانیاز مد

که اگر هدف از قدرت،  یابه گونه ؛دارد یبودن قدرت به قضاوت و نوع کاربرد آن بست 

                                                 
1 Demerjian 
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 یابیو اگر هدف دست دیبه شمار آ یمثبت و کاربرد یادهیپد تواندیم ،باشد یانماهداف ساز

 & Nakhai) و نامناسب خواهد بود یمنف یادهیباشد، مطمئناً پد یو فرد یبه اهداف شخص

2018Ebrahimzadeh, )   

 تحقیق پیشینه

 ییمطالعه رابطه توانا(، پژوهشی با عنوان 1399شهیم پرمهر و همکاران )اخلاق 

-افته. یاندانجام داده (تیریمد یحسابدار دگاهی)د رانیسود توسط مد بینیپیشو  تیریمد

 ،ینیبشیپ یبا احتمال افشا ریمد ییتوانا نیمطلب است که ب نیگر اانیب آنها قیتحق یها

توان گفت که یم جهیدر نت وجود دارد. یارتباط معنادار ،ینیبشیو دفعات پ ینیبشیپ دقت

 Shahim Parmehr) باشدیم رانیسود توسط مد ینیب شیبر پ یثرؤعامل م ،ریمد ییتوانا

et al., 2020). ( پژوهشی با عنوان بررسی رابطه بین حاکمیت شرکتی و 1398خجسته ،)

بهادار تهران های پذیرفته شده در بورس اوراققدرت مدیر عامل با عملکرد مالی شرکت

عامل و عملکرد مالی  . نتایج تحقیق حاکی از آن است که بین قدرت مدیرانجام داد است

ت مدیره و عملکرد مالی رابطه معناداری أندازه هیبین ا و معناداری وجود دارد رابطه ،شرکت

 ت مدیره و عملکرد مالی رابطه معناداری وجود داردأبین استقلال هی همننین، وجود ندارد.

(Khojasteh, 2019) .( پژوهشی با عنوان 1398رحیمی و فروغی ،)ریتأث یبررس 

 یهاافتهی. اندانجام داده و ارزش شرکت عامل ریقدرت مد نیبر رابطه ب یکنترل یهاءمیمکان

که رقابت در بازار محصول و  دهدینشان م آنها پژوهش یهاهیحاصل از آزمون فرض

 Rahimi) کنندیم تیکت را تقوو ارزش شر عامل ریقدرت مد نیرابطه ب یشرکت تیحاکم

& Foroughi, 2019). ثیر رقابت أ(، پژوهشی با عنوان بررسی ت1398کاران )سلطانی و هم

های پذیرفته عامل و ارزش شرکت در شرکت بازار محصول بر رابطه بین ابعاد قدرت مدیر

، قدرت مدیر آنها . براساس نتایج پژوهشاندانجام دادهبهادار تهران شده در بورس اوراق

عامل به عنوان  یره و نقش مدیرت مدأعامل، عدم استقلال هی )دوگان ی نقش مدیر عامل

ثیر معناداری دارد. افءون بر این، رقابت در بازار به عنوان متغیر بر ارزش شرکت تأسس( ؤم

 Soltani et) گذاردثیر میأعامل و ارزش شرکت ت شدت رابطه بین قدرت مدیر تعدیل ر بر
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2019al., ). که رقابت در  دهد زمانیمینشان ( 1397بررسی انوشیروانی و ساعدی ) نتایج

دارد و وجود عامل با ارزش شرکت  قدرت مدیربین بازار محصول بالاست، رابطه مثبتی 

 هن امی که رقابت در بازار محصول بالا است و حاکمیت شرکتی قوی است، قدرت مدیر

هن امی که بازارها رقابتی هستند، قدرت  ،نتیجه عامل با ارزش شرکت رابطه مثبتی دارد. در

های سری  و واکنش به یابد و مدیران اجرایی با تصمیم گیریاجرایی مدیران افءایش می

ها منجر به حاکمیت قوی شرکت ،کنند. همننینتغییرات در شرایط بازار ارتباط برقرار می

در  را ن تصمیمات استراتژیک خودگردد تا مدیراشود و باعث مینظارت مؤثر بر مدیران می

 1یانگ و ن ویین(.  ,2018Anoushirvani & Saedi) جهت ارزش شرکت سوق دهند

 هاآن. اندانجام داده بر رفتار شرکت تیریمد ییتوانا ریثأت لیتحل پژوهشی با عنوان(، 2020)

ی بررس را و رفتار شرکت در مواجهه با رقابت در بازار محصول یتیریمد ییتوانا نیرابطه ب

 یدهایبا تهد که یشرکت یبرا یتیریمد ییدهد که تواناینشان م تحقیق آنها جینتا .نداهنمود

 (2018) 2نتایج بررسی شیخ .( ,2020Yung & Nguyenباشد )می دیمفروبرو است  یرقابت

شرکت با رقابت در بازارهای  ر عامل و ارزشکه رابطه مثبت بین قدرت مدینشان می دهد 

 نشان( 2017) 3همکاران نتایج پژوهش لی و. ( ,2018Sheikh) محصولات وجود دارد

 اریگذسرمایه فروش، رشد شرکت، ارزش با مدیر عامل مثبتی بین قدرت که رابطه دهدمی

 به را عامل مدیر قدرت 4هاردکور اقتصادی وجود دارد. تئوری جدید محصولات معرفی و

 منجر به افءایش قدرت افءایش است معتقد و کندیم نمایندگی درک مشکل یک عنوان

 توانایی عامل، مدیر قدرت که کندیم استدلال این تئوری. است شده مدیران مناف 

منجر  و دهدیم افءایش سهامداران هءینه به شخصی ایایمء آوردن دست به در را مدیریتی

 شرکت ارزش بر که گرددیمبلندمدتی  استراتژیک تصمیمات بر مدیریتی یرتأثبه افءایش 

 که کندیم ادعا سازمان، و مدیریت تئوری حال این . با(Li et al., 2017) گذارندیم تأثیر

 به قدرت اعطای در ارتباط با هاییینههء و مءایا و نیست مضر همیشه اجرایی مدیران قدرت

                                                 
1 Yung & Nguyen 
2 Sheikh 
3 Li et al. 
4 Hardcore 
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 بین مورد ارتباط در تجربی شواهد (.Sah & Stiglitz, 1986) دارد وجود اجرایی مدیران

 1ناوبر و آگروال مانند مطالعات از برخی. متفاوت است شرکت ارزش و عامل مدیر قدرت

 اجرایی مدیران که ( معتقدند2011) 3(، ببناک و همکاران2002) 2، باگات و بلک(1996)

 ;Agrawal & Knoeber, 1996) دارند ارتباط شرکت پایین ارزش و عملکرد با قدرتمند

2002Bhagat & Black, ; 2011Bebchuk et al., ) .(، 1988) 4ققان نظیر؛ وسباچسایر مح

 شرکت یری مثبت بر عملکردتأثعامل  مدیر قدرت که (، دریافتند1997) 5کاتر و همکاران

 6مانند بایسین ر و باتلر برخی محققان. ( ,.1988Weisbach, ; 1997Cotter et al) دارد

 در این مورد نیافتند ارتباری (، هیچ1995) 8( و مهران1991) 7(، هرمالین و وسباچ1985)

(Baysinger & Butler, 1985; Hermalin & Weisbach, 1991; Mehran, 1995) .این 

به عنوان  هنوز شرکت ارزش و عامل مدیر قدرت بین رابطه که دهندیم نشان مطالعات

 در از ررفی رقابت .است بیشتری تجربی اتتحقیق نیازمند و باقی مانده است ی بازامسئله

 مشکلات کاهش و مدیران مدیریت و نظم رعایت در مهمی نقش محصولات بازارهای

 برای اییءهان  محصولات بازار در رقابت که دهدیم نشان( 1983) 9سازمان دارد. هارت

 رقابت افءایش. (Hart, 1983) باشدیم مدیریت ریسک کاهش و تلاش اعمال در مدیران

 بالایی هایینههء که ییهاشرکت از دسته آن برای ویژه به را شکست احتمال همننین

 توان بیان کردبا توجه به موارد ذکر شده می (Schmidt, 1997) دهدیم افءایش دارند،

 که یابد و هن امییم افءایش بیشتر اجرایی قدرت است، زیاد بازار در رقابت که زمانی

 از را خود ررفداران تا شوندیم مواجه ثابت فشار با اجرایی مدیران هستند، رقابتی بازارها

                                                 
1 Agrawal & Knoeber 
2 Bhagat & Black 
3 Bebchuk et al. 
4 Weisbach 
5 Cotter et al. 
6 Baysinger & Butler 
7 Hermalin & Weisbach 
8 Mehran 
9 Hart 
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 در تغییرات به واکنش و سری  هاییریگ تصمیم با اجرایی مدیراناحتمالاً  و ببرند بین

 گردد که:یممطرح  پژوهش این گونه فرضیه بنابراین؛ کنندیم برقرار ارتباط بازار شرایط

  ست.اثیر گذار أت شرکت بین توانایی مدیران و ارزش ی بر رابطهرقابتتهدیدات 

ر ی تحقیق دی انجام شده در این زمینه، مدل مفهومهاپژوهشتوجه به مبانی نظری و  با

 .گرددیممفهومی ترسیم  صورتبه( 1نمودار )

 

 

 

 

 

 

 (Yung & Nguyen, 2020) مدل مفهومی تحقیق -1 نمودار

 شناسی پژوهشروش

د بر کاربردی و از لحاظ ماهیت، یک پژوهش توصیفی با تأکی ،این پژوهش از لحاظ هدف

ابطه ردی ر،  سویکند و از وض  موجود را بررسی می سوزیرا از یک  ؛روابط همبست ی است

 ر ایان، دربانماید. علاوه بین متغیرهای مختلف را با استفاده از تحلیل رگرسیون، تعیین می

ری روش گاردآو. گیاردحوزه مطالعات پس رویدادی )استفاده از ارلاعات گذشته( قارار مای

  ای است.ارلاعات در این تحقیق روش کتابخانه

شده در بورس اوراق بهادار تهاران  رفتهیپذ هایشرکت هیپژوهش از کل نیا یجامعه آمار

باه  ازیاا باه علات نشده اسات اما لیساله( تشک 9)دوره  1398 یال 1390 یدوره زمان یر

 متغیر مستقل: : توانایی مدیران
 
 

 

 ارزش شركت متغیر وابسته:
 

 ،اندازه شركتدارایی، بازده ، اهرم مالی، جریان نقدی

 ،ارزش بازار به ارزش دفتری

 ،دارایی نسبت مخارج سرمایه ای به كل

 ،نسبت مخارج تحقیق و توسعه بر كل دارایی

 نسبت اموال،ماشین آلات و تجهیزات بر كل دارایی
 

 متغیر تعدیل گر:
 رقابت بالفعل

 رقابت بالقوه
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 ءیان 89و 88 یاز ارلاعاات ساال هاا ،هااریاز متغ یبرخا یگذشاته بارا یهاارلاعات سال

از جامعه مورد نظار و انتخااب  ینمونه آمار نییپژوهش جهت تع نیدر ا .شده است استفاده

هار  یبارا ریاز یارهاایبا در نظر گرفتن مع کیستماتیمناسب، از روش حذف س هایشرکت

 شده است: شرکت استفاده

 شده باشد. رفتهیدر بورس اوراق بهادار تهران پذ 1388قبل از سال  (1

 آن در دسترس باشد. ازیارلاعات مورد ن (2

اه باه پایاان اسافند ما یسال مالی آن منتها سه،یمقا تیقابل شیبه منظور افءا (3

 باشد.

 شیبا یتسال مالی نداده و وقفه معاملا ای تیبین دوره مورد مطالعه، تغییر فعال (4

 .سه ماه نداشته باشد از

ه دشرکت پذیرفته شده در بورس انتخااب شا 133با توجه به محدودیت های بالا تعداد 

  است.

 

 مدل تحقیق و شیوه اندازه گیری متغیرها

یار جهت اظهار نظر درباره این فرضیه مادل ز (2020)ن ویین بر اساس پژوهش یونگ و 

 گردد:برآورد می

 
 

 مذکور داریم: در مدل

Firm Qارزش شرکت : 

Managerial abilityتوانایی مدیران : 
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Existing competitionشاخص اندازه گیری تهدیدات رقابتی()بالفعل  ت: رقاب 

Potential competition:  شاخص اندازه گیری تهدیدات رقابتی()رقابت بالقوه 

Firm cash جریان نقدی : 

Firm book leverageمالی م: اهر 

Return on assetsدارایی ه: بازد 

Firm sizeشرکت ه: انداز 

Firm market-to-book ratioبازار به ارزش دفتری ش: ارز 

Firm capital expendituresمخارج سرمایه ای به کل دارایی ت: نسب 

Firm R&D expensesمخارج تحقیق و توسعه بر کل دارایی ت: نسب 

Firm PPEکال دارایایماشین آلات و تجهیءات بر  اموال، ت: نسب (Yung & Nguyen, 

2020)   

 شیوه اندازه گیری متغیرها

  متغیر وابسته

Firm Qارزش شرکت : 

 & Yung) شاودگیری میازهین انادوهش باا نسابت کیوتاوبژارزش شارکت در ایان پا

Nguyen, 2020).  از دیادگاه نظری، نسبت کیوتوبین برابر باا نسابت ارزش باازار باه ارزش

هاای مرباوط باه بهاای رور واضح دستیابی به داده به. شارکت اسات هایجای ءینی دارایی

نیسات. بناابراین همانناد پاژوهش چاناگ و  های رو به پیشرفت، آساانجای ءینی در کشور

 &  Chungاسات ) دفتری به جای ارزش جای ءینی استفاده شادهز ارزش ا (1994) 1پرویت

Pruitt., 1994) شودحاسبه میزیر مصورت رابطة  که به (Etemadi & Montazeri, 2014:) 

 (1رابطه )

                                                 
1 Pruitt  
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  متغیر مستقل

Managerial abilityتوانایی مدیران : 

ثیر عوامل ذاتی آن شرکت قرار أتوانایی مدیریت بخشی از کارایی شرکت است که تحت ت

گیاری تواناایی این پاژوهش بارای انادازه در. (Bozorg Asl & Salehzadeh, 2014) ن یرد

( که مبتنای بار متغیرهاای 2012و همکاران ) 1توسط دمرجیانمدیریت از ال وی ارائه شده 

. در این ال و باا اساتفاده از (Demerjian et al., 2012) حسابداری است، استفاده شده است

های ذاتای شارکت، تواناایی مادیریت کارایی شرکت به عنوان متغیر وابسته و کنترل ویژگی

متغیار دی ار؛  7شود. در این ال و درآمد حاصل از فروش باه عناوان خروجای و محاسبه می

 والهای عمومی اداری و فاروش، خاالص امایعنی بهای تمام شده کالای فروش رفته، هءینه

توساعه، سارقفلی و هاای پاژوهش و آلات و تجهیءات، هءینه اجاره عملیااتی، هءیناهماشین

اند که به مقدار زیاادی حاق انتخااب های نامشهود، را به عنوان ورودی در نظر گرفتهدارایی

دهند. بر این اساس کارایی شرکت باه نظر را پوشش می مدیریت در دستیابی به درآمد مورد

 شود:ر محاسبه میکمک ال وی زی

 (2) رابطه

1 2 3 4 5 6 7

max
& & tan

Sales

COGS SG A PPE OpsLease R D Goodwill OtherIn
 

      


      

گیارد کاه را در بار می 1مقدار محاسبه شده برای کارایی شرکت نیء عددی بین صفر تا 

ناست کاه است و هر چقدر مقدار به دست آمده کمتر باشد، به آن مع 1حداکثر کارایی برابر 

 :تر است. متغیرهای مورد استفاده در این ال و عبارتند ازکارایی شرکت پایین

Salesدرآمد حاصل از فروش : 

COGS بهای کالای فروش رفته شرکت :i  در سالt  

 SG&Aهای عمومی اداری و فروش شرکت : هءینهi  در سالt 

PPE مانده خالص اموال ماشین آلات و تجهیءات شرکت :i  در سالt 

OpsLease هءینه اجاره عملیاتی شرکت :i  در سالt 

                                                 
1 Demerjian 
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R&Dکت : هءینه تحقیق و توسعه شرi  در سالt 

Goodwill سرقفلی خریداری شده شرکت :i  در سالt 

OtherIntan خالص دارایی نامشهود شرکت :i  در سالt 

ر دگیاری تواناایی مادیریت اسات و از آنجاا کاه هدف از محاسبه کارایی شرکت، انادازه

یی تاوان توانااهای ذاتای شارکت نیاء دخالات دارد، نمیمحاسبات مربوط به کارایی، ویژگی

ار متار از مقادکها، بیشتر یاا ثر از این ویژگیأگیری کرد، زیرا متمدیریت را به درستی اندازه

ت آن فعالیا مدیران تواناتر بدون توجه به اندازه شرکتی کاه در شود. مثلاًواقعی محاسبه می

ن کنند، درک بهتری از چشم انداز آینده شارکت و صانعت دارناد؛ در حاالی کاه مادیرامی

ننادگان کتر به صورت بالقوه از قدرت چانه زنی بالاتری در رابطه با عرضاهی بءرگهاشرکت

 برخوردارند. 

یی های ذاتای شارکت در ال او( به منظور کنترل اثر ویژگی2012دمرجیان و همکاران )

هاای ژگاییعنی کارایی بر اسااس وی گانه،اند،کارایی شرکت را به دو بخش جداکه ارائه کرده

 5نتارل کاناد. آنهاا ایان کاار را باا اساتفاده از توانایی مدیریت، تقسیم کردهذاتی شرکت و 

ویژگی خاص شرکت )اندازه شرکت، سهم بازار شرکت، جریان نقدی شارکت، عمار پاذیرش 

 متغیار 5اناد. هار کادام از ایان انجاام داده (شرکت در بورس و فروش خاارجی )صاادرات(

ل بهتری اتخاذ نماید یا در جهات عکاس عما توانند به مدیریت کمک کنند تا تصمیماتمی

اسابه کرده و توانایی مدیریت را محدود کنند. با کماک ال اوی زیار تواناایی مادیرت را مح

 کنیم.می

0 1 2 3 4 5( ) ( )Firm Efficiency Ln TA MS PFCF Ln Age FCI             
 که در آن:

Firm Efficiency.کارایی شرکت، که با استفاده از ال وی قبلی محاسبه می شود : 

TAابل استخراج است.های مالی قهای شرکت که از صورت: مجموع دارایی 

MSها می باشد: نشان دهنده سهم بازار هر یک از شرکت.  
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PFCFهای نقدی آزاد مثبت است. اگر شرکتی جریان نقدی مثبات داشاته: نماد جریان 

 ود. بهای نقدی آزاد برابر یک و در غیر این صورت برابر صفر خواهد باشد، شاخص جریان

Age عمر شرکت : 

FCI یان نظر صادرات داشته باشد، ایان متغیار برابار یاک و در غیار ا: اگر شرکت مورد

 صورت برابر صفر خواهد بود.

ε مادیران اسات )تواناایی( : خطای باقی مانده از مدل، که نشان دهناده امتیااز قابلیات 

(Bozorg Asl & Salehzadeh, 2014) .  

 متغیر تعدیل گر

 تهدیدات رقابتی مشتمل بر:

Existing competitionبالفعل ت: رقاب 

Potential competition: رقابت بالقوه 

سااس ساپس بار ا شود؛گیری میلفه زیر اندازهؤم 9برای محاسبه تهدیدات رقابتی ابتدا 

گیاری انادازهاقادام باه  بااره)آزمون تحلیل عامل( دو های اصلیلفهؤروش تجءیه و تحلیل م

کل صاورت تحلیل باه ایان شا با استفاده از نرم افءار ایویوز تجءیه و. نماییمسطح رقابت می

شاود و داده می که اندازه گیری شده به عنوان ورودی به نارم افاءار ایلفهؤم 9که  پذیردمی

 هایبکیتردهد که این ها پیشنهاد میلفهؤترکیب خطی متفاوت را از بین این م 9نرم افءار 

ا یاشود. نحوه پیشنهاد به ترتیب بهترین ترکیب خطی ها نمایش داده میpcخطی به شکل 

ی هاالفاهؤباشد. بدین معنا که ترکیب خطی اول روش تجءیه و تحلیال مبهترین برازش می

های اصالی لفهؤاصلی نشان دهنده رقابت بالفعل و ترکیب خطی دوم روش تجءیه و تحلیل م

 شاخص مذور عبارتند از: 9باشد، القوه میدهنده رقابت بنشان

 (HHIشاخص هرفیندال هیرشمن) -1

 

 ((CON4 شرکت بءرگ 4شاخص تمرکء  -2

 (industry,PP&E) ت و تجهیءات در سطح صنعتماشین آلا متوسط مقدار اموال، -3
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 (product market size) اندازه بازار محصول -4

 تبرابر است با ل اریتم ربیعی کل فروش صنع

 (price-cost margin) سود-حاشیه قیمت -5

 برابر است با نسبت فروش صنعت بر هءینه های عملیاتی صنعت

 (IND-R&D) مخارج تحقیق و توسعه صنعت -6

ش برابر است با متوسط مخارج تحقیق و توسعه در هر صانعت کاه مقادار آن را باا فارو

 .کنیمشرکت هم ن می

 ( IND-CPX) ای صنعتمخارج سرمایه -7

 برابر است با متوسط مخارج سرمایه ای در هر صنعت

 

 

 

 (IND-NUM) های فعال در صنعتتعداد شرکت-8

 های فعال در صنعتبرابر است با تعداد کل شرکت

 (ND-ROA) بازده دارایی صنعت-9

 متغیرهای كنترلی

Firm cashنه بر های نقد گو: جریان نقدی: برابر است با نسبت وجه نقد و سرمایه گذاری

   (Yung & Nguyen, 2020) کل دارایی

Firm book leverageاهرم مالی : 

 )قبلی( برابر است با نسبت بدهی بلند مدت بر کل دارایی

Return on assetsبازده دارایی : 

 )قبلی( برابر است با نسبت سود خالص بر کل دارایی

Firm sizeاندازه شرکت : 

 )قبلی( برابر است با ل اریتم ربیعی کل فروش شرکت
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Firm market-to-book ratioارزش بازار به ارزش دفتری : 

 )قبلی( برابر است با ارزش بازار به ارزش دفتری سهام

Firm capital expendituresای به کل دارایی: نسبت مخارج سرمایه 

Firm R&D expensesنسبت مخارج تحقیق و توسعه بر کل دارایی : 

Firm PPEماشین آلات و تجهیءات بر کل دارایی : نسبت اموال، 

 های پژوهشیافته

 آزمون استنباطی

گاذار رثیأشرکت ت: تهدیدات رقابتی بر رابطه بین توانایی مدیران و ارزش پژوهش فرضیه

 است.

H0 :ست.ینگذار ثیرأتهدیدات رقابتی بر رابطه بین توانایی مدیران و ارزش شرکت ت 

H1 :ست.گذار اثیرأتهدیدات رقابتی بر رابطه بین توانایی مدیران و ارزش شرکت ت 

ر مادل زیا جهت اظهار نظر درباره این فرضیه (2020) ن ویینبر اساس پژوهش یونگ و 

 گردد:یم برآورد

 
 

 با استفاده از روش اثرات ثابتی فرضیه پژوهش الگو جیخلاصه نتا - 1جدول 
 نتیجه سطح معناداری t -آماره خطای استاندارد ضرایب 

 مثبت 0/000 4/1269 1/670 6/8938 عرض از مبدأ

 مثبت 0/018 2/352 0/048 0/114 توانایی مدیران

 مثبت 0/019 2/349 0/186 0/439 رقابت بالفعل

 منفی 0/037 2/087- 0/104 0/217- رقابت بالقوه
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 نتیجه سطح معناداری t -آماره خطای استاندارد ضرایب 

تهدیدات رقابتی 

بالفعل در تعامل با 

 توانایی مدیران

 مثبت 0/002 3/078 0/003 0/010

تهدیدات رقابتی 

بالقوه در تعامل با 

 توانایی مدیران

 مثبت 0/013 2/441 0/002 0/005

 مثبت 0/000 13/327 0/104 1/393 جریان نقدی

 منفی 0/000 5/563- 0/118 0/659- مالیاهرم 

 مثبت 0/000 21/1525 0/071 1/521 بازده دارایی

 بی معنا 0/077 1/7693 0/015 0/027 اندازه شرکت

ارزش بازار به 

 ارزش دفتری
 مثبت 0/000 13/239 0/000 0/009

نسبت مخارج 

سرمایه ای به کل 

 دارایی

 منفی 0/000 3/739- 0/143 0/537-

خارج نسبت م

تحقیق و توسعه بر 

 کل دارایی

 منفی 0/000 3/808- 0/053 0/202-

نسبت 

اموال،ماشین آلات 

و تجهیءات بر کل 

 دارایی

 منفی 0/000 23/742- 0/059 1/401-

 88/690 آماره-F ضریب تعیین

ضریب تعیین 

 تعدیل شده
 0/000 سطح معناداری

 1/604  

بارای ضاریب ثابات و ضارایب  t تمال آمارهاح که دهدمی نشان تخمین از حاصل نتایج

تهدیدات رقابتی بالفعل در تعامل باا  رقابت بالقوه،و  رقابت بالفعل ،توانایی مدیرانمتغیرهای 

، توانایی مدیران، تهدیدات رقابتی بالقوه در تعامل با توانایی مدیران، جریان نقدی، اهرم مالی

ای به کل دارایی، نسبت مخارج تحقیاق و نسبت مخارج سرمایه، ارزش بازار به ارزش دفتری

بار ارزش شارکت  آلات و تجهیءات بر کل دارایینسبت اموال، ماشینو  توسعه بر کل دارایی

بارآورد همننین، ضاریب  .باشددار میآماری معنا لحاظ از فوق ارتباط لذا است؛ %5 از کمتر

ت رقابتی بالفعال در تعامال باا تهدیدا  ،توانایی مدیران م افءار برای متغیرهاینر طشده توس

 باهبار ارزش شارکت  توانایی مدیران، تهدیدات رقابتی بالقوه در تعامال باا تواناایی مادیران
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بارای ضاریب  t باشد. احتماال آماارهو معنادار می 0055/0و  0108/0، 114/0ترتیب برابر 

آمااری  اظلحا از فاوق ارتبااط لاذا اسات؛ %5 از بیشتربر ارزش شرکت  اندازه شرکت متغیر

 رابطاه معناادار وجاودعادم این متغیر در مادل  %95بنابراین با ارمینان  .باشدنمی دارمعنا

  نشاان را مساتقل متغیرهاای دهنادگی توضایح قادرت تعیین تعدیل شده باشد. ضریبمی

 آمااره احتماال. دهند توضیح را وابسته متغیر تغییرات%  89 میءان به قادر است که دهدمی

F اساتقلال  یبررسا یبارا باشاد.مای دارمعناا آمااری لحاظ از مدل که کل است نای بیان ر

واتسون استفاده شاد. اگار مقادار  -نیبرازش شده از آماره آزمون دورب هایمدل یپسماندها

 .ردگیایقرار ما دییتأ مدل مورد یاستقلال پسماندها، باشد 5/2تا  5/1آماره در محدود  نیا

 یپساماندها یالیسار یوجود همبسات  ای تقلالاز فقدان اس یشواهد حاک ،نصورتیرایدر غ

بناابراین  ؛باشدمی 5/2تا  5/1در محدود  و 60/1در اینجا مقدار دوربین واتسون  مدل است.

 چاون متغیرهاای ،با توجاه باه فرضایه د.رگییقرار م دییتأ مدل مورد یاستقلال پسماندها

ل با توانایی مدیران، تهدیدات رقاابتی باالقوه تهدیدات رقابتی بالفعل در تعام ،توانایی مدیران

و   0055/0و  0108/0، 114/0به ترتیاب برابار بر ارزش شرکت  در تعامل با توانایی مدیران

تهدیدات رقاابتی بار رابطاه باین تواناایی  شود. یعنیرد می H0پس فرض  ،باشددار میمعنا

 ثیر گذار است.أت مدیران و ارزش شرکت

 نتیجه گیری

 و تحقیاق نظاری چاارچوب در شدهاشاره مستندات با پژوهش این در آمدهدستبه نتایج

گیری کلی و با در نظر گرفتن ماوارد عنوان یک نتیجه نابراین بهب. دارد مطابقت مالی ادبیات

 توانااییشااود کاه اشاره شده در قاسمت ادبیات موضاوع پاژوهش، چناین اسااتنباط مای

ین گذار است. اثیرأت شرکت بازار رقابتی تهدیدات مختلف سطوح در شرکت رفتار بر مدیریت

گذاران و پژوهش ران حوزه بازار سرمایه را افءایش دهاد تواند درک و دانش سرمایهنتایج می

 رفتاارو در پرتو آن شاید بتوان به شناسایی عوامل دی ری که توانایی توضیح دادن تغییارات 

تواند مورد توجه دو گروه کاربردی این پژوهش مینتایج  ت.یاف را داشته باشند دست شرکت

ایان گاروه کاه شاامل . کنندگان از ارلاعات مالی هستنداستفاده گروه اول،: کلی قرار گیرد
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این گروه در واقا  . باشدهای حسابرسی میاعتبار دهندگان، مدیران و شرکت گذاران،سرمایه

هاا در ارتبااط صال از عملکارد شارکتبا آثار ماالی و نتاایج حا کسانی هستند که مستقیماً

کنندگان استاندارهای حساابداری گذاران و تدوینسیاست پژوهش ران، گروه دوم، باشند.می

بهادار هستند که به مساائل اقتصاادی و ماالی علاقمناد  سساتی همانند بورس اوراقؤو یا م

باوده و ضامن پار ای از نتایج این پژوهش در تطابق با مباانی نظاری بخش عمده باشند.می

تواند به مدیران در مادیریت صاحیح و می ،تحقیقاتی صورت گرفته در این حوزه  کردن خلا

باا  معماولاً .های شرکت کمک کندسهامداران در سرمایه گذاری و تعیین سیاست و رویهبه 

تهدیاد  (1 :های حاضر در هر صانعت مواجاه هساتندشرکت دو بُعد رقابت در بازار محصول

های حاضر در باازار دارد و ورود رقبای بالقوه که تأثیر نامطلوبی بر سودآوری شرکتناشی از 

های استراتژیک آنها های حاضر در بازار که تصمیمات و واکنشرقابت موجود بین شرکت (2

رقابات ». در بُعد اول که از آن باه عناوان ندتواند موقعیت رقابتی یکدی ر را به خطر اندازمی

های ورود و منااف  آتای گیری در مورد ورود به بازار، باه هءیناه شود، تصمیمییاد م «بالقوه

 «رقابات بالفعال»اما در بُعد دوم که به عناوان  .مورد انتظار پس از ورود به بازار بست ی دارد

 و شاودمی محساوب شاده ریختاه هءیناههای ورود به بازار باه ناوعی شناخته شده، هءینه

 ییتواناا. (Li, 2020) ماورد انتظاار آتای اسات  منااف گارو در تاًعمد بازار در تصمیم گیری

 ،رانیماد ییتواناو با توجه به ضریب مثبت متغیر  ثیر معنادار داردأت شرکت ارزش بر رانیمد

باه بیاان بهتار،  .شاوداستنتاج می شرکت ارزش با رانیمد ییتوانامستقیم بین  وجود رابطه

گاذاری، افاءایش موجاب عملکارد بهتار شارکت، افاءایش سارمایه توانادیمدیر توانمناد م

و در نتیجاه افاءایش ارزش  لاعاتو کاهش نامتقارنی ار  سودآوری، استفاده مناسب از مناب

 هاشارکت یبارا یتیریماد ییدهد که تواناینشان م جیدر مجموع، نتا .دها شونسهام شرکت

( و خجسااته 1997و همکاااران ) 2کاااتر (؛1988) 1هااای وسااباچنتااایج پااژوهش .اساات دیاامف

 و 3لای .باشادمای و ارزش شارکت عامل بر عملکرد مدیر ثیر قدرتأ(، نیء مبتنی بر ت1398)

                                                 
1 Weisbach 

2 Cotter 

3 Li 
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 باه بیشاتر قادرت اعطاای باه نسابت ارانگاذسرمایه که دادند نیء نشان( 2017) همکاران

 کاه دریافتنادهاا آن .دهندیم نشان واکنش مصرفی کالاهای بازارهایی با در اجرایی مدیران

 جدیاد محصاولات معرفای و گاذاریسرمایه فروش، رشد شرکت، ارزش با مدیرعامل قدرت

در تعامال  انریماد ییتوانااباشاد. دارد؛ که در راستای نتایج پژوهش حاضر می مثبتی رابطه

و باا توجاه باه ضارایب  اثیر معناادار داردأت شرکت ارزش بر تهدیدات رقابتی بالفعل و بالقوه

مساتقیم  وجود رابطه ،در تعامل تهدیدات رقابتی بالفعل و بالقوه رانیمد ییتوانامثبت متغیر 

نتاج اسات شارکت ارزش باا در تعامل تهدیدات رقاابتی بالفعال و باالقوه رانیمد ییتوانابین 

 شارکت باین تواناایی مادیران و ارزش ی بر رابطاهرقابتتوان گفت تهدیدات لذا می .شودمی

 قدرت است، زیاد بازار در رقابت که زمانی دهدیم نشان نتایج فرضیه مذکور .گذار استتاثیر

 فشاار باا اجرایای مدیران هستند، رقابتی بازارها که یابد و هن امییم افءایش بیشتر اجرایی

 تصامیم باا اجرایای مدیراناحتمالاً  و ببرند بین از را خود ررفداران تا شوندیم مواجه تثاب

لاذا تهدیادات  .کننادیم برقرار ارتباط بازار شرایط در تغییرات به واکنش و سری  هاییریگ

را تعادیل کناد؛ در ایان راساتا  شارکت بین توانایی مدیران و ارزش ی قادر است رابطهرقابت

، در پژوهشی با عنوان قدرت مدیرعامل، رقابت بازار محصاول و ارزش شارکت (2018) 1شیخ

نشان داد که رابطه مثبت بین قادرت مادیر عامال و ارزش شارکت باا رقابات در بازارهاای 

(، نشان دادند 1397در ایران نیء انوشیروانی و ساعدی ) .گیردثیر قرار میأمحصولات تحت ت

عامل با ارزش شرکت رابطه مثبتای  الاست، قدرت مدیرهن امی که رقابت در بازار محصول ب

 باشد.که در راستای نتایج پژوهش حاضر می دارد؛

 

References  

1. Agrawal, A., & Knoeber, C. R. (1996). Firm performance and mechanisms 
to control agency problems between managers and shareholders. Journal of 
Financial Quantitative Analysis, 31(3), 377-397.  

2. Ahmadi Farsani, F., & Fazl Elahi Dehkordi, Z. (2018). Product Market 
Competition and Working Capital Management of Companies Listed on 
the Tehran Stock Exchange The Second International Conference on New 

                                                 
1 Sheikh 



 
 
 
 
 

 
 ی و همکارانقفو..................... ................................ بر ارزش  شركت تیریمد ییتوانا ریتأث لیتحل   

 
 

147 

Developments in Management, Economics and Accounting, Tehran. (In 
Persian) 

3. Andreou, P. C., Ehrlich, D., Karasamani, I., & Louca, C. (2015). 
Managerial Ability and Firm Performance: Evidence from the Global 
Financial Crisis. SSRN Electronic Journal. 
https://doi.org/10.2139/ssrn.2633216  

4. Anoushirvani, F., & Saedi, R. (2018). Investigating the relationship 
between CEO power and company value with the interactive role of market 
competition and corporate governance. Bi-Quarterly Journal of Executive 
Management, 20, 147-173. (In Persian) 

5. Asadi, G., & Nazari Marand, H. (2009). The relationship between market 
value added changes and economic value added and accounting profit. 
Business Management Perspective (Management Perspective 
(Management Message)), 8(30), 87-104. 
https://www.sid.ir/fa/journal/ViewPaper.aspx?id=106713 (In Persian) 

6. Baysinger, B. D., & Butler, H. N. (1985). Corporate governance and the 
board of directors: Performance effects of changes in board composition. 
Journal of Law, Economics & Organization, 1(1), 101-124.  

7. Bebchuk, L., Cremers, K. J. M., & Peyer, U. C. (2011). The CEO pay slice. 
Journal of Financial Economics, 102, 199–221.  

8. Bhagat, S., & Black, B. S. (2002). The non-correlation between board 
independence and longterm firm performance. Journal of Corporation 
Law, 27, 231–273.  

9. Bozorg Asl, M., & Salehzadeh, B. (2014). Ability to manage and quality of 
accruals. Journal of Accounting Knowledge, 11-139. (In Persian) 

10. Chung , K. H., & Pruitt., S. W. (1994). A Simple Approximation of Tobin' 
s Q. Financial Measurement, 23(3), 70-74.  

11. Cotter, J. F., Shivdasani, A., & Zenner, M. (1997). Do independent 
directors enhance target shareholder wealth during tender offers? Journal 
of Financial Economics, 43, 195–218.  

12. Demerjian, P., Lev, B., & MacVay, S. (2012). Quantifying managerial 
ability: A new measure and validity test. Management Science, 58(7), 
1229-1248.  

13. Etemadi, H., & Montazeri, J. (2014). Investigating the factors affecting the 
capital structure of companies listed on the Tehran Stock Exchange with 
emphasis on production market competition. Accounting and Auditing 
Reviews, 3, 1-26. (In Persian) 

14. Evan, H. O., Devi, R. G., & Anthony, T. C. (2005). A strategic human 
resource perspective of firm competitive behavior. Human Resource 

https://doi.org/10.2139/ssrn.2633216
https://www.sid.ir/fa/journal/ViewPaper.aspx?id=106713


 
 
 
 
 
 

 1400سال اول، شماره اول، بهار  ،مطالعات مدیریت و توسعه پایدار
 

148 

Management Review, 15(4), 305-318. 
https://doi.org/10.1016/j.hrmr.2005.11.007  

15. Hajiha, Z., & Chenari Bouquet, H. (2014). Investigating the increase in 
shareholder wealth during the tenure of the company's senior managers: A 
new approach to test the effectiveness of rewards to senior managers. 
Empirical Accounting Research, 10(11), 87-104. (In Persian) 

16. Hart, O. (1983). The market mechanism as an incentive scheme. Bell 
Journal of Economics, 14(2), 366-382.  

17. Hermalin, B. E., & Weisbach, M. S. (1991). The effects of board 
composition and direct incentives on firm performance. Financial 
Management, 20, 101–112.  

18. Khodadad Kashi, F. (2009). Competing Views of Competition and the 
Condition of Rivalry in Iranian Economy. Quarterly Journal of Economic 
Research and Policy 17(51), 25-40. (In Persian) 

19. Khojasteh, E. (2019). A Study of the Relationship between Corporate 
Governance and CEO Power with Financial Performance of Companies 
Listed on the Tehran Stock Exchange Fourth National Conference on 
Management, Accounting and Economics with Emphasis on Regional and 
Global Marketing Tehran (In Persian) 

20. Li, M., Lu, Y., & Phillips, G. (2017). When are powerful CEOs beneficial? 
. Journal of Financial and Quantitative Analysis, 54(6), 2295-2326. 
https://doi.org/10.1017/S0022109018001138  

21. Li, X. (2020). The impacts of product market competition on the quantity 
and quality of voluntary disclosures. Review of Accounting Studies, 15(3), 
663–711.  

22. Mehran, H. (1995). Executive compensation structure, ownership, and firm 
performance. Journal of Financial Economics, 38, 163–184.  

23. Nakhai, K., & Ebrahimzadeh, M. (2018). Investigating the Relationship 
between CEO Power and Market Performance and Financial Performance 
of Stock Returns on Companies Listed on the Tehran Stock Exchange 5th 
International Conference on Management and Accounting Techniques, 
Tehran. (In Persian) 

24. Nikbakht, M. R., & Ghasemi, A. (2018). The effect of management ability 
on product market competition. Financial Accounting and Auditing 
Researches, 10(40), 137-146. (In Persian) 

25. Rahimi, A., & Foroughi, A. (2019). Investigating the effect of control 
mechanisms on the relationship between CEO power and company value. . 
Accounting Advances (Shiraz Social and Humanities), 11(2), 151-182. (In 
Persian) 

https://doi.org/10.1016/j.hrmr.2005.11.007
https://doi.org/10.1017/S0022109018001138


 
 
 
 
 

 
 ی و همکارانقفو..................... ................................ بر ارزش  شركت تیریمد ییتوانا ریتأث لیتحل   

 
 

149 

26. Rahmani, F. (2011). Investigating the Relationship between Growth 
Opportunities and Cash Value Added Islamic Azad University, Central 
Tehran Branch]. Tehran. (In Persian) 

27. Sah, R. K., & Stiglitz, J. E. (1986). The Architecture of Economic 
Systems: Hierarchies and Polyarchies. The American Economic Review, 
76(4), 716-727. https://www.jstor.org/stable/1806069  

28. Salehi, M., Bakhshian, A., & Volunteer Tusi, F. (2017). The Impact of 
Ownership Concentration and Degree of Control on Company Value in the 
Insurance Industry. Financial Accounting and Auditing Researches, 
41(68), 29-50. (In Persian) 

29. Schmidt, K. M. (1997). Managerial incentives and product market 
competition. Review of Economic Studies, 64, 191–213.  

30. Shahim Parmehr, Z., Nosrati, S., Mazharifar, M., & Amr Kenargir, S. 
(2020). Study of the Relationship between Management Ability and Profit 
Prediction by Managers (Management Accounting Perspective) The First 
International Conference on Challenges and New Solutions in Industrial 
Engineering And Management and Accounting, Sari. https: 
//civilica.com/doc/1045378 (In Persian) 

31. Sheikh, S. (2018). CEO power, product market competition and firm value. 
. Research in International Business and Finance, 46, 373-386.  

32. Soltani, H., Zare, G. H., & Safari, Z. (2019). Investigating the Impact of 
Product Market Competition on the Relationship between CEO Power 
Dimensions and Company Value in Companies Listed on the Tehran Stock 
Exchange Fourth National Conference on Management, Accounting and 
Economics with Emphasis on Regional and Global Marketing Tehran. (In 
Persian) 

33. Tabesh, M. H., Asgari, M. R., & Qiyasi Raghibi Najjar, L. (2017). The 
Impact of Market Value Added and Traditional Performance Indicators on 
Stakeholder Value Creation in Companies Listed on Tehran Stock 
Exchange 2nd Annual Conference on Economics, Management and 
Accounting, Ahvaz. (In Persian) 

34. Weisbach, M. S. (1988). Outside directors and CEO turnover. Journal of 
Financial Economics, 20, 431-460.  

35. Yari, F., & Fathi Arta, K. (2016). The effect of CEO decision-making 
power on the financial performance of companies listed on the Tehran 
Stock Exchange. Quarterly Journal of Management and Accounting 
Studies, 2(3). (In Persian) 

36. Yung, K., & Nguyen, T. (2020). Managerial ability, product market 
competition, and firm behavior. . International Review of Economics & 
Finance, 70, 102-116.  

https://www.jstor.org/stable/1806069

