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 چکيده

شركتها است.    ارزش بالایسب و حفظ مزیت رقابتی شرط بقا و  رقابتی امروز، ك  طلاتمدر دنیای پر

  ها شركت   مدیران اجرایی  كنترلی،  سازوكارهای  از  بخشی  به منزلهشده    عات افشالادر این زمینه اط

هدف اصلی  .بردارند گام  شركت ارزش بهبود و  سهامداران  منافع  مسیر در  تا كندمی  ترغیب  را
رقابت در    یانجیها با نقش معامل و ارزش شركت  ریمد  ینگدوگا نیرابطه ب  یبررسپژوهش حاضر  

برای حصول به هدف  .است شده در بورس اوراق بهادار تهران  رفتهیپذ  یهابازار محصول شركت

تا    1393شده در بورس اوراق بهادار تهران طی دوره زمانی شركت پذیرفته  110 عات مالیلااط
پژوهش متغیر نرجمع آوری شد.   1399 منزلهها خ بازده داراییدر این  گیری  ندازها  شاخص به 

  -بازار محصول، از شاخص هریشمن در در نظر گرفته شد. برای سنجش رقابت  مالیعملکرد  

استفاده   صفر یا یک  یمجاز  ریمتغاز   رعاملیمد  یدوگانگ  و جهت سنجش  هرفیندال استفاده شد

تفکیک نقش مدیرعامل و رئیس هیات  بین   یرابطه معنادارها بیانگر این است كه  یافته گردید.
تفکیک نقش مدیرعامل    نیاست كه ب  نیا  انگریب  جینتا  نیو همچن   وجود دارد  یعملکرد مالمدیره و  

نشان    جیوجود دارد. بعلاوه، نتا  ی معنادار  نفی ورقابت بازار محصول رابطه مو  و رئیس هیات مدیره  

  یانج یاثر م یعملکرد مالعامل و  ریمد  یدوگانگ نیب ی كه رقابت بازار محصول بر رابطه  دهدیم

 .دارد  یجزئ

نقش مدیرعامل و رئیس هیات مدیره :يديکل واژگان رقابت در   ،یعملکرد مال  ،تفکیک 

 بازار محصول

 M41بندي موضوعی: طبقه
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 مقدمه

به دنبال رقابتی شدن اقتصاد جهانی و افزایش آگاهی عمومی از مسائل مالی و سرمایه ی، درآمد و رشد آن  گذارامروزه 

به گونهها را به خود معطوف كرده استگاهبیش از پیش ن شوند، رشد و ای كه مدیران در شرایط متلاطم اقتصادی ترغیب می؛ 

را افزایش دهند )افشار و زمانی    ارزش شركتهاست را به حداكثر رسانند و گیریمنابع حاصل از آن كه هدف بسیاری از تصمیم
عامل مهمی در تغییر ارزش بازار سهام و در نتیجه، تغییر ثروت سهامداران است. عملکرد شركت  در حقیقت، (.  1393عموقین،  

ع یهابا توجه به رشد واحدهای تجاری و تأسیس شركت ق و انتظارات متفاوتی لایسهامی و اینکه هر یک از سهامداران دارای 

)جامعی و  ، حداكثر ساختن ارزش انجام شده در شركت استاهمدیران شركتهستند، هدف نهایی و عامل مشترک بین همه  
 منابع سهامداران نیتنها به دنبال تأم  ارزش شركتاز بهبود    ی تجاریواحدها  رانیمد  ،یاقتصاد  دگاهینظر د  از(. اما  1398نجفی،  

كه منافع خودشان  رندیگیظر ممنافع سهامداران را در ن یها صرفاً زمانآنبلکه   ستند،ین  یگذارهیسرمااز طریق افزایش ارزش  

 (.1388 ،یو باقر یامر تضاد منافع را به همراه خواهد داشت )مهران نیشود؛ كه ا نیوجه ممکن تأم  نیبه بهتر  زین

نظر   مدیران  هایژگیو،  رسدیمبنابراین به  فردی  ارزش شركت هااستیسمدیرعامل بر   ژهیوبهی  افزایش  شركت در  ی 
باشد، زیرا موفقی )فیضی و مقدسی،  ریگمیتصمدر گرو   هاسازمانت و شکست بسیاری از اثرگذار  (. یکی  1384ی مدیران است 

یا    رهیمدئتیه(. در واقع، زمانی كه مدیرعامل همزمان رئیس  2020،  1، دوگانگی مدیرعامل است )موبین و همکارانهایژگیواز 

باشد،  به اختیارات   طوربه  تواندیمنائب رئیس  )پترا بالقوه با توجه  تضاد منافع را افزایش دهد  ،  2بیشتری كه در اختیار دارد، 
  مزایای شخصی  تا  دهدیماین توانایی را به مدیرعامل    ساختار دوگانگی مدیرعامل،كه وجود دارد  استدلال    بنابراین این  (.2005

بلند و دهدافزایش   را باشد )ریتأثارزش شركت مدت بر  در  (  2008)  4در این باره چانگ و سان  (.1986، 3استگلیتز  ساه وگذار 

به   با توجه  توجه  هاییرسوااذعان داشتند كه  به این موضوع جلب شد كه وظیفه  گذارانهیسرمای مالی در چند دهه اخیر، 

بیندازد )همتی و همکاران،   رهیمدئتیهی  مباشروظیفه    تواندیمدوگانگی مدیرعامل   به خطر  برخی  1392را  (. اما استدلال 
تمایل دارند كه   ،باشدیم  یا نائب رئیس  رهیمدئتیهرئیس   زمانهم  طوربهمدیرعامل  هایی كه ركتش ان این است كهپژوهشگر

به خود جلب كنند  گذارانهینظر سرما  (.2015، 5)ژو و هانگ دهندیمرا افزایش  عملکرد شركت، بنابراین  را 

با ا رابطه  سازنهیكه زم یگریبا در نظر گرفتن عوامل د  قیعم لیتحل کی، انجام زیبرانگبحث یهااستدلال نیدر مواجهه 
بسزایی دارد، باشد  عملکرد شركتو    رعاملیمد یدوگانگ نیب در خصوص   شدهانجامی  هاپژوهشبا توجه به   رونیازا .اهمیت 

به نظر عملکرد شركتبر   مؤثرعوامل  ز عملکرد شركت ا  یتوجهكننده قابل  ینیبشیعامل پ  رقابت در بازار محصول  رسدیم، 

نتوانسته است    ریپذرقابت(.  2020،  8؛ نسیم و همکاران2006، 7؛ لئو1990  ،6د )والشباش بودن بدین معنی است كه شركت 

تر از سایر رقبا عرضه  پایین  یمتیتری تولید كند یا كالاهای تولیدی خود را باقشیوۀ تولیدی در پیش بگیرد كه كالاهای باكیفیت
شود؛ بودن بازار محصول در مقابل انحصاری بودن مطرح می  یر فروش را در دست خود بگیرد؛ بنابراین، رقابتكند و درنتیجه بازا

باشد به تر عرضه  های پایینتر یا باقیمتهای تولیدی، كالاهایی باكیفیت بالاسازی روشواسطۀ بهینهزیرا شركتی كه توانسته 

ها برای گرفتن سهم بازار و مشتریان بیشتر  (. شركت1396خان و پورزمانی،  مانكند، انحصار بیشتری در بازار داشته است )سلی
یکدیگر رقابت می بازار محصولات با  عملکرد شركت را افزایش میدر  درجۀ رقابت، نااطمینانی در  دهد؛ این كنند و افزایش 

ابت در بازار سبب افزایش شفافیت و كاهش شود. درواقع، وجود رقعملکرد كل صنایع یا كل اقتصاد می تینااطمینانی سبب قطع

توان از سایر رقبای مقایسه را میشود؛ زیرا اطلاعات مشابه و قابلعدم تقارن اطلاعاتی، هزینۀ سرمایه و ریسک ورشکستگی می
اكبری كرد ) استفاده  مدیرعامل شركتشده توسط فعال در بازار كسب كرد و از آنها برای بررسی درستی ادعاها و اطلاعات ارائه
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بازار محصول به  یطوركل(. به1398و همکاران،   عمل میرقابت در  برای   عاملكند و انگیزۀ مدیرمنزلۀ سازوكاری راهبردی  را 
دهد. رقابت در افزایش می های تولید و جلوگیری از واگذاری سهم بازار به رقبا و جلوگیری از خطر ورشکستگیكاهش هزینه

بر انگیز میهبازار محصول،  بازده محصول تأثیر  بهبود نوآوری و  تحریک   قیرا از طر  ارزش شركتگذارد و های مدیریت برای 

بهره بهبود  مینوآوری و  ارتقا  مولردهد  وری  به این    (.2011،  9)گیرود و  بازار م،  هادگاهیدبنابراین با توجه   تواندیرقابت در 

نمایندگی استفاده شود و باعث شود دهنده كارا براعنوان یک سازوكار نظارتی و نظمبه بـه تحت كنتـرل درآوردن مشکلات  ی 
 ،10گیرود و مولركنند )بـا منـافع سهامداران منطبق  خود رامنـافع نقش دوگانگی،    كه با  شودفراهم  یازهیانگ اجرایی  در مدیران

باشد )تیموری جامی و همکاران،    عملکرد شركت(؛ و در نتیجه بر  2010 از این رو، این پژوهش در صدد است   (.1393اثرگذار 

بین  رقابت در بازار محصولبررسی نماید آیا   لذا با توجه به    ، دارد؟ عملکرد شركتدوگانگی مدیرعامل و اثر میانجی بر ارتباط 
صول  بازار مح در  رقابت بررسی تاثیر ،ضعف در افشای تفکیک نقش مدیرعامل و رئیس هیات مدیره در برخی از شركتهای ایرانی

 .مهم وضروری است ،عملکرد شركتدوگانگی مدیرعامل و بر رابطه ی بین  

 

 مبانی نظري  
 یو عملکرد مال رعامل یمد یدوگانگ

بررس یو حسابدار  تیریاقتصاد، مد  یهانهیدر زم  یامطالعات گسترده  رعاملیمد  یخصوص نقش دوگانگ در قرار  یمورد 

به عنوان  عامل  ریمد یدوگانگ  یاقتصاد  یگرفته است. تئور   كهیو معتقد است هنگام كندیمطرح م  یندگیمشکل نما کیرا 

به وجود م  رد،یگیقرار م رهیمدئتیدر جایگاه رئیس ه  رعاملیمد (. همچنین در چنین حالتی،  2005)پترا،  دیآیتضاد منافع 
نظارت   و مدیرعامل مبین رهیمدئتیتركیب نقش ریاست ه  .ابدییكاهش م رهیمدئتیعملکرد نظارتی ه عدم جدایی كنترل و 

مدیریت است. ازا بیان مرونیاز  ادبیات تئوریک  ، باعث عملکرد بهتر شركت رعاملیو مد  رهیمدئتیجدایی جایگاه ه  دكنی، 

مسائل در دانشگاه و تجارت    نیزتریبرانگاز بحث  یکیآن بر عملکرد شركت  ریو تأث  رعاملیمد  ینقش دوگانگ  نی. بنابراگرددیم

از مطالعات    یها متفاوت است. برخآن  نیب(؛ چراكه نتایج تحقیقات تجربی در خصوص رابطه 2007،  11ون و همکاراناست )دالت
( همکاران  ماتور لی(، گ2010)  12یو اس کونی(، آ2005مانند جن و  و  ی(، عباس1398)  یمی(، پورفلاح و ابراه2011)  13و 

 14همکاران  وكرده اند. برعکس، مطالعات پنگ    نیید شركت را تعو عملکر  رعاملیمد  یدوگانگ  نیب ی( رابطه منف1390) یاحمد

و عملکرد   رعاملیمد  یدوگانگ  نیب  ی( رابطه مثبت2011) 17و همکاران  ستای(، و باپت2008)  16ی(، لام و ل2008)  15وی(،  2007)
عبدالله نشان دادند. اما  عبدالله  شركت را  باو 2011)  20نو همکارا  ی(، والنت2008)  وی(،  2007) 19ی(، فال2019)  18و    هی ( و 

عملکرد شركت ندارد. یریتاث  رعاملیمد  یاند كه دوگانگ  دهیرس  جهینت  نی(، به ا1395و رنجبر )  یمیطع  در 

 

 یعملکرد مال و محصول  رقابت در بازار

از چند دهه قبل متماامروز شركت  یایدر دن آنچه برا  داریناپا  طیمح  كند،یم  زیها را  ع  جذب مناب   یو رقابت روزافزون 

 یهاگروه یهاتیو هم از فعال  یشركت، هم از عوامل داخل یمنابع مال  نیتأم ماتیتصم  ر،یمحدود است. براساس مطالعات اخ
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بازده و   شیافزا یمناسب برا یمال  نیروش تأم نییتوجه به بازار رقابت در تع  ن،یابرابن رد؛یگیم  ریشركت تأث  یخارج از مرزها
لازم    رو،نی(؛ ازا2009،  21انی)طورس شودیها محسوب مآن  شرفتیرشد و پ ید و از عوامل اصلدار تیها اهمشركت  اتیح ۀادام

 یالهیوس  ۀمنزلبه  یریپذبه رقابت  ،یمال ماتیتصمهنگام گرفتن  ه،یسرما بیترك نیانتخاب بهتر  یها براشركت رانیاست مد

)اكبر یابیدست  یبرا   یمال   نیبر جذب تأم  رگذاریتأث  ی(. از عوامل داخل1398و همکاران،    یبه عملکرد مطلوب توجه كنند 

 یكه حفظ و بقا شودیم انیب  زین  یراهبرد اتیشركت است. در ادب  یدهاطلاعات و گزارش  تیشفاف ،یشركت از منابع خارج
قدرت   یهمنزلبه یرقابت تیو كسب مز  گذاردینم یها باقآن  یبرا یرقابت تیجز كسب مز  یراه ،یرقابت  طیها در محشركت

و  یمل یسهم خود در بازارها شیداشتن و افزاثابت نگاه یبنگاه برا  یاقتصاد  ییتوانا  ۀمنزلبه  یریپذهاست رقابتشركت یبازار

بازار نسبت به سا نیطورمعمول ا. بهشودیم فیتعر  یالمللنیب در صنعت    یتجار یرقبا ریاستدلال وجود دارد كه هرچه سهم 
هرچه تعداد   جهی. درنتشودیرو مروبه یشتریب  یبا تعداد رقبا  یمال نیآوردن سهم فروش و تأمدستبه یباشد، شركت برا  ادتریز

 ۀكه رقابت فشرد شودیعنوان م  یرقابت اتی. در ادبابدییم یشتریشدت ب  زیباشد، رقابت در آن صنعت ن شتریرقبا در صنعت ب

(  1980) وزیك  نهیزم  نی(. در هم22،2000)آلن و گال  شودیكارا معملکرد    یبرا رانیدر مد زهیانگ جادیبازار محصول سبب ا

به رانیكه رقابت، مد كندیم انیب برا  رقابت در  یطور كل. بهدهدیسوق م ییكارآ  شیفزابا سهامداران و ا  شتریسمت ارتباط 
اطلاعات توسط   یافشا ماتیمدر گرفتن تص یاتیمهم و ح  یو عامل  یسازمانبرون  تیحاكم یبرا  یسازوكار  ۀمنزلبازار محصولبه

بر عملکرد شركت  یامؤلفه  ۀمنزلشده است و به  ها مطرحشركت ناثرگذار  (.  2017، 23ورلا)عبدوه و   كندیم ینیآفرنقش زیها 

 شركت را  عملکرد و گذاردیم  ریو بازده محصول تأث یبهبود نوآور یبرا  تیریمد یهازهیدر واقع، رقابت در بازار محصول، بر انگ
بهبود بهره ینوآور  کیتحر قیازطر ( و  2014و همکاران )  هیقاسم نهیزم نی(. در ا2014)چن و همکاران،   دهدیارتقا م یورو 

به    یرابطه مثبتعملکرد شركت  ( نشان دادند كه رقابت بازار محصول با  1398و همکاران )  یاكبر  .گذاردیم یجارا 
 

 عملکرد مالی رقابت در بازار محصول، دوگانگی مدیرعامل و 

 تمشکلا  كه مناسب یاز سازوكارها  یکی.  شد  مدیریتاز   مالکیت  ییاجد  باعثها شركت توسعهو   صنعتی بنقلاا  یشاپید
 منافع  كه  دمیشو باعث  شركتی  حاكمیتهست.    شركتی  حاكمیت  بخشد،یم  دبهبورا    ارانسهامدو    انمدیر بین نمایندگی

  دعملکر   نتیجهدر   شركت  افهدا  به نسید. ردمیشو شركت  افهدا  تنظیم جبموو   دگیر  ارقر  ستارا  یکدر    نمالکاو  انمدیر

را در  مهمی  نقش  مدیرعامل  ژهیوبه  انمدیر  ستارا  یندر ا  (؛1394و همکاران،   یونیدار  یاری) شد هداخو  حاصل شركت بمطلو
از    یکی(.  1384،  یو مقدس  یضی)ف ستا  حمطر  نمازسا  افهدا  دپیشبردر  ساسیا كنر  یکعنوان  و به  كندیم یفاا شركتاداره  

  شركت  مدیرعاملاز   ریبسیا داتنتقاا ایرز  ،ستا  شركت  مدیرعاملنقش    گانگیدو  یژگیو  رعامل،یدر خصوص مد  یكلید  مسائل

  گانگی(. دو2009، 24و همکاران می)ك ستا  هشدآن  لكنترو   مدیریتی  تبامر سلسلهدر   حداز  بیش ییتوانا  شتندا خاطر به

 ،25و همکاران  تیلی)گو  باشد  نیزمدیره  هیئت  ئیسر  نهمزما رطو  به  شركت  مدیرعامل  كه فتدامی قتفاا  مانیز  شركت  رعاملیمد
  یندگ یرا وجود دارد كه باعث مشکلات نما نمکاا  ینا  كهمدیره دارد،  در هیئت  یادیز  ییتوانا  مدیرعامل رتصو  ین(؛ در ا2013

و تأث رانیسهامداران و مد نیب عملکرد شركت   سو  ریشود  )بر   ر یمد کی، (. به عنوان مثال2014،  26و همکاران  انگیبگذارد 

به برساند. همچن  ردیبگ  میكه دارد ممکن است تصم  یدوگانه ا  اراتیعامل با اخت   رعاملیمد ینقش دوگانگ  ن،یمنافع خود را 
هیئت  یمدیره را كاهش مهیئت  اراتیعمدتا اخت برادهد و استقلال   یم ودخود محد  اتاریبه نقش اخت یابیدست  یمدیره را 

  کی در    ،نی(. علاوه بر ا2014، 27و همکاران  ی؛ كروس2006 ،یو زامپل  انگاریشود )ا  یعامل م  ریمد  تیباعث تقو نیكند و همچن

كند و   یممکن است از قدرت دوگانگ  رعاملیمد  ،یاسیو س  فیضع  یساختار سازمان نزد  کیخود سوء استفاده  به   کیفرد  را 
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باعث   رعاملیحركت مد نیا  ن،ی(. بنابرا2007، یعمل كند )فال رعاملیه احتمالاً طبق دستور مدمنصوب كند ك ریعنوان مد
منجر به    جهیو در نت ،انتخاب شده یها ئتیانجام شده توسط ه  یها  تیمانند نظارت بر فعال ،یسازمان  اتیعمل ییكاهش كارا

  سی عامل و رئ  ریجداگانه مد  یبر نقش ها  یندگیانم  هینظر  ،بیترت  نی(. به هم2013، و همکاران  تیلیشود )گو یاتلاف منابع م

)مالت  دیمدیره تأكهیئت بر    رعاملیمد یاز آن است كه دوگانگ یاستدلال ها حاك  نی(. همه ا1992، 28یدارد  ساختار نظارت 

بر عملکرد شركت تأث فیسازمان را تضع )كروس  یم  یمنف  ریكرده و   یش ها حتپژوه  یبرخ  ،نی(. علاوه بر ا2017،  یگذارد 
عملکرد شركت ا  ریمد یدوگانگ  نیب  ینتوانستند رابطه معنادار عبدالله  جادیعامل و  )ناهر  همکاران2004  ،كنند   ،؛ موتلو و 

مانند    یلیبر عملکرد شركت را به دلا  رعاملیمد  یدوگانگ یمنف  ریموجود تأث  یپژوهش ها  ،یندگینما یتئور  دگاهی(. از د2018

به مد یاضاف نهیهز ای  رعاملیمد  ینیگزیجا نهیهز عامل و  ریمد یخصوص  یایمزا پواوک و عامل اختصاص داده اند ) ریمربوط 
منجر به مشکلات   عتاًیكه طب ،كند یعامل با نقش دوگانه به نفع سهامداران كار نم ریمد  کی ن،ی(. علاوه بر ا2002،  همکاران

از  شیخود ب ماتیتصم  جینسبت به نتا یشتریا قدرت بعامل ب رانیاست كه مد نیبحث بر سر ا نیشود. همچن یم  یندگینما

به   ماتیتصم نیا  ،مواقع ی. در بعضرندیگ یم یمال ماتیكارشناسان متخصص تصم  تیحد اعتماد به نفس دارند و بدون رضا

در    (1996،  29یاست )باسل  زیشركت چالش برانگ  کیبه عملکرد مطلوب   یابیشوند و دست یم  نهیپرهز  یاشتباهات قضاوت  لیدل
نظر كه مد  هینظر ،یندگینما هیمقابل  هنگام  ییكنند دارا  یم  یعامل سع  رانیمباشرت معتقد است    ی كه دارا  یشركتها را 

را كاهش دهند و عملکرد شركت   یندگینما یها  نهیكنند هز یدهند و سع شیشركت هستند افزا  کیدوگانه در  یها  تیموقع

  لی به دل شتریعامل با قدرت ب رانیمد  ،(. به طور خاص1997، و همکاران  ی؛ بركل1997،  30و همکاران سیدهد )داو  شیرا افزا
ب  اراتیداشتن اخت )ف  یاستراتژ  یدر اجرا ینقش فعال ،رانیمد  نیمشخص در  ، و همکاران نینکلشتایشركت خواهند داشت 

براشركت رانیمد  همچنین به نظر می رسد  (.1994 به   ،یمال  ماتیفتن تصمهنگام گر ه،یسرما  بیترك نیانتخاب بهتر  یها 

(. از آنجا كه رقابت  1388  ،یو آقاجر  یبه عملکرد مطلوب توجه كنند )خداداد  یابیدست یبرا یالهیوس  ۀمنزلبه  یریپذرقابت
بازار برا )ت  یاتیح  یبه اهداف شركت امر یابیدست  یدر  ها شركت ی(؛ وقت2016،  32؛ كو و همکاران2011،  31و توته  انیاست 

رقابت در  قت،ی(. در حق2003  ،و همکاران  یتوانند در بازار رقابت كنند )دس یبهتر م ،داشته باشند یمناسب  یتیساختار حاكم

بر كارا  یاساس لعام کیبازار  عملکرد مال یمال  ماتیتصم  ،شركت یاتیعمل ییاست كه ممکن است  بگذارد    ریشركت تأث یو 

برا  روین کیه عنوان ب  رای(؛، ز2016  ،؛ كو و همکاران2011  ،و توته انی)ت نما  یقدرتمند  مالکان و  نیب  یندگیحل تعارضات 
(. پس به طور  2020، 33شود )گوناسکاراژ و همکاران یشركت م  یرمنجر به بهبود سودآو  جهیشود و در نت  یمحسوب م  رانیمد

از  ،یریگ مید و روند تصمغلبه كنن یریگ میبر تعصبات تصم  یدوگانگ  یعامل دارا  رانیشود، مد یرقابت در بازار باعث م ،یكل

بهبود بخشند و عملکرد مال  ماتیجمله تصم  (.1998،  دهند )بهگات و بلک  شیرا افزا  یمربوط به بازار را 

 

 پيشينه پژوهش
م  دادبه پژوهش1400)  یگودرز  ییرزایو  ب رعاملیمد  فیوظا  یدوگانگ  ریتأث  یبررس  ی(، در  رابطه  ساز  نیبر   یمتنوع 

است    نیا  انگریها نماپژوهش آن  یهاافتهیدر بورس اوراق بهادار تهران پرداختند.    شدهرفتهیپذ یاهو عملکرد شركت  ییایجغراف

عملکرد شرك ییایجغراف  یمتنوع ساز نیكه ب موجب   رعاملیمد  فیوظا یبرقرار است و دوگانگ  یرابطه مثبت و معنادار  تو 
 .شودیرابطه م  نیا  لیتعد

 یگذار  هیسرما یفرصت ها  نیرقابت در بازار محصول بر رابطه ب ریتأث  یه بررسب  ی(، در پژوهش1398و همکاران ) خوشکار

پرداختند.    رفتهیپذ یهاشركت  هیو ساختار سرما بهادار تهران  نشان داد كه ب  یهاافتهیشده در بورس اوراق  فرصت   نیپژوهش 
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بازار محصول موجب تقو نیوجود دارد. همچن  یارتباط معکوس و معنادار  هیو ساختار سرما  یگذار  هیسرما  یها  تیرقابت در 
 گردد. یم هیو ساختار سرما یگذار هیسرما یارتباط معکوس فرصت ها

) یاكبر   تی فیك  یكنندگلیبا تعد  یرقابت در بازار محصول بر عملکرد مال ریتأث یبه بررس  ی(، در پژوهش1398و همکاران 

بهادار   شدهرفتهیپذ یهااطلاعات: شركت  یافشا پرداختند.  در بورس اوراق  است كه    نیا  انگریها نماپژوهش آن  یهاافتهیتهران 

بازار محصول بر عملکرد مال رقابت در بازار محصول و  نیب ۀاطلاعات رابط   یافشا  تیفیك نی. همچنگذاردیم ریتأث یرقابت در 
 یرهایوابسته توسط متغ ریمتغ یدهندگحیتوض زانیم  كنندهلیتعد ریكه با ورود متغ  یطوربه كند؛یم  لیرا تعد  یعملکرد مال

 .ابدییم شیافزا یحیتوض

و عملکرد شركت با نقش   رعاملیمد فهیوظ  یدوگانگ نیب  ایارتباط پو یبه بررس  ی(، در پژوهش1398)  یمیو ابراه پورفلاح
پرداختند.   رفتهیپذ  یهامدیره در شركتگر استقلال هیئت  لیتعد بهادار تهران  بورس اوراق  ها  ژوهش آنپ یهاافتهیشده در 

پو  نیا  انگرینما   یتعامل دوگانگ  ن،یاست. علاوه بر ا  یمنف یو عملکرد شركت  رعاملیمد فهیوظ  یانگدوگ نیب  ایاست كه ارتباط 

 مدیره به طور مثبت با عملکرد شركت در ارتباط است.و استقلال هیئت  رعاملیمد فهیوظ

 ؛یریگمیمهم در تصم اریآن بر سه مع  ریار محصول و تأثرقابت در باز یبه بررس ی(، در پژوهش1396و همکاران ) یسپاس
  یها افتهیپذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند.   یهادر شركت  هیسرما  نهیو هز  هیساختار سرما  ،یندگینما  نهیهز

 گذاردیم یو معنادار یمنف ریتأث  هیسرما  نهیو هز  یندگینما  نهیدر بازار محصول بر هز  ابتاست كه رق  نیا  انگریها نماپژوهش آن

 وجود ندارد.  یرابطه معنادار  هیرقابت در بازار محصول و ساختار سرما نیامّا ب
شده    رفتهیپذ  یبر عملکرد شركتها  رعاملیمد فهیوظ  یدوگانگ ریتأث  یبه بررس  ی(، در پژوهش1395و رنجبر )  یمیطع  هیباو

بهادار تهران پرداختند.   صرفا بر نسبت    رعاملیمد فهیوظ  یاست كه دوگانگ  نیا  انگریها نماوهش آنپژ  یهاافتهیدر بورس اوراق 

 ندارد. یدر نظر گرفته شده اثر معنادار یرهایمتغ  ریسود موثر است و به سا  هیحاش
ها  پژوهش آن  یهاافتهیپرداختند.  بر اهرم مالی   رقابت در بازار محصولی تأثیر  به بررس یدر پژوهش  (،2021) 34چو و فام

 .شركت ها دارد اهرم مالی  مثبت بر  ریتأث یرقابت در بازار محصول به طور قابل توجه است كه  نیا  گرانینما

پرداختند.    رعاملیمد یدوگانگ  ریتأث یبه بررس  ی(، در پژوهش2021)  كورتس-ولاسکز و لاگوس-دولا بر عملکرد شركت 

 یرابطه ا  چیه  ،مدیره مانند اندازه و استقلالهیئت  یها یژگیاست كه پس از كنترل و نیا  انگریها نماپژوهش آن یهاافتهی
 عامل و عملکرد وجود ندارد.  ریمد یدوگانگ  نیب

بازار محصول بر سودآور  ریتأث یبه بررس  ی(، در پژوهش2021)  و همکاران وانید پرداختند.    یمعاملات داخل  یرقابت در 

كسب  یشتریب  یرعادیغ  یسودها  یكاملاً رقابت عیها در صناكتشر یاست كه افراد داخل نیا  انگریها نماپژوهش آن  یهاافتهی
تجار  یدرون  یسودآور نیكنند. بنابرا  یم بالاتر  ییهاشركت  یبرا  یمعاملات  تجار  یسطح  راز  پا  ،یاز  افشا نییسطح   یتر 

 با برجسته تر است.  یمبهم افشاگر اریبس  یگزارشات مال  ت،یریداوطلبانه مد

كننده    لینقش تعد با عملکرد شركت بر رهیمد  ئتیه یتیتنوع جنس  ریاثبه بررسی ت(، در پژوهشی  2020) 35لی و چن

بر عملکرد   یمثبت  ریتأث رهیمد ئتیدر ه  یتیاست كه تنوع جنس  نیا  انگریها نماپژوهش آن  یهاافتهیاندازه شركت پرداختند. 
را بر عملکرد    رهیمد ئتیه یتیمثبت تنوع جنس  ریكه اندازه شركت ممکن است تأث نتایج نشان داد ،نیعلاوه بر ا. شركت دارد 

 كند.  فیشركت تضع

عامل و مشاركت  ریمد یررسمیكننده قدرت غ  لینقش تعدی تأثیر  به بررس یدر پژوهش(،  2020)  36اكهیاكانا  و  لهیجتیو
  یدوگانگ  ست كها نیا  انگریها نماپژوهش آن  یهاافتهیو عملکرد شركت پرداختند.   رعاملیمد  یدوگانگبر رابطه   رهیمد ئتیه

  یدوگانگ   ،بر عملکرد شركت دارد. برعکس یمنف  ریتأث  ،مجهز باشد  یاضاف  یررسمیعامل به قدرت غ  ریكه مد  یعامل هنگام  ریمد

 .دهد یبر عملکرد شركت نشان م یمثبت  ریتأث ،است  ادیز رهیمد ئتیكه مشاركت ه یعامل هنگام  ریمد
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به بررسیهای انجام شده ظاهراً تحقیقی  براساس بررسی ب كه در ایران  عملکرد  ریمد یدوگانگ نیرابطه    مالی باعامل و 
بهادار تهران  رفتهیپذ یهاشركترقابت در بازار محصول  یانجینقش م پرداخته باشد تاكنون انجام نشده    شده در بورس اوراق 

لذا  ر این رابطه به دانش حسابداری دها بپردازد و شركتمالی  عملکردجهت ترغیب به موضوع تواند  حاضر می پژوهشاست، 

 بیفزاید.
 

 پژوهش هيفرض
 د.دار معناداری  ریتأثدوگانگی مدیرعامل بر رقابت در بازار محصول    فرضیه اول:

 معناداری وجود دارد. رابطه مالی شركتعملکرد   و  رعاملیمد  یدوگانگبین  فرضیه دوم: 

 .دارد  معناداری ریشركت تأثمالی عملکرد    و  رعاملیمد یدوگانگ  نیبر رابطه ب  فرضیه سوم: رقابت در بازار محصول
 

 پژوهش  روش
كه از اطلاعات  شود و از طرفی دیگر ازآنجاییهای كمی و توصیفی بازار سرمایه محسوب میپژوهش حاضر در زمره پژوهش

گیرد. تجربی قرار میهای شبه  شده است ازنظر زمانی پس رویدادی و در شمار پژوهشمنظور آزمون فرضیات استفادهتاریخی به

به اینکه هدف پژوهش حاضر بررس عملکرد مال ریمد یدوگانگ  نیرابطه ب  یبا توجه  رقابت در بازار  یانجیبا نقش م یعامل و 

گرا، سیستم شناسی از نوع تجربهازلحاظ معرفت  حاضرهمبستگی هست. پژوهش  _بنابراین نوع پژوهش توصیفی ،محصول هست
 .(1394ای هست )بنی مهد و همکاران، كتابخانه _به لحاظ نوع مطالعه میدانی  استدلال آن استقرایی و  

 

و نمونه آماري   جامعه 
بهادار تهران طی سالجامعۀ آماری این پژوهش، تمامی شركت است. در این پژوهش،   1399تا    1393هایهای بورس اوراق 

های های زیر، تعدادی نمونه از میان كلیه شركت  حدودیتگیرد و با در نظر گرفتن مبر اساس روش حذفی انجام میگیری نمونه  
بهادار تهران انتخاب گردید  .پذیرفته شده در بورس اوراق 

 

پژوهش  الگو و متغيرهاي 

، از سه شرط روش بارون  یعامل و عملکرد مال  ریمد  یبر رابطه بین دوگانگ  رقابت در بازار محصولبرای آزمون اثر میانجی  

 د:شو بکار رفته است، پیروی می  (2020و همکاران )  نیموب  كه توسط  (1987) 37و كنی
 بر رقابت در بازار محصول  عامل ریمد  یمعنادار بودن اثر دوگانگ -شرط اول 

HHI i,t= β0 + β1 CEO  dualityi,t + β2 LEV i,t + β3 Size i,t + β4 RM i,t + ε i,t 

 

 لکرد مالیعمعامل بر   ریمد  یمعنادار بودن اثر دوگانگ  -دومشرط 
ROA i,t= β0 + β1 CEO  dualityi,t + β2 LEV i,t + β3 Size i,t + β4 RM i,t + ε i,t 

 

  یدر یک مدل رگرسیونی شامل متغیر مستقل )دوگانگ   عملکرد مالیمعنادار بودن اثر رقابت در بازار محصول بر    -سومشرط 

 رد مالیعملکعامل( و متغیر میانجی )رقابت بازار محصول( بر    ریمد
FP i,t = β0 + β1 CEO  dualityi,t + β2 HHI i,t  + β3 LEV + β4 Size i,t + β5 RM i,t + ε i,t 

 

باشد، میتوان  بر متغیر وابسته در معادله سوم كمتر از معادله دوم  اگر سه شرط فوق وجود داشته و تأثیر متغیر مستقل 

(  .ضریب تأثیر كمتر باشد(نتیجه گرفت نقش اثر میانجی ایجاد شده است 

 
37-  Baron &Kenny 
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شود كه متغیر یا متغیرهای مستقل  كنند كه اثر میانجی كامل، زمانی ایجاد می  بیان می(  1987)در نتیجه بارون و كنی 
در معادله سوم هیچ تأثیری در متغیر وابسته نداشته باشد؛ اما در معادله سوم اگر متغیر مستقل بر متغیر وابسته تأثیر كمتری 

 .ادله دوم داشته باشد، در آن صورت اثر میانجی جزئی خواهد بودنسبت به مع
 

 متغير وابسته )عملکرد مالی( 

ROA  :شركت   هاییبازده داراi یدوره زمان  انیدر پا t   سود قبل    نسبتكه نماد عملکرد مالی در این پژوهش می باشد و
نشان می دهد.شركت  های  اییمجموع دار  نیانگی( به میاتیو هزینه بهره )سود خالص عمل  اتیاز مال  را 

 (رعاملیمد  یدوگانگمتغیر مستقل )

CEO duality:  صفر یا یک به خود خواهد بود. بر این اساس،  یمجاز ریبه صورت متغباشد كه می رعاملیمد  گانگیدو
 .فتاگر مدیر عامل، رئیس هیئت مدیره باشد این متغیر عدد یک و در غیر این صورت عدد صفر به خود خواهد گر

 (رقابت در بازار محصولمتغیر میانجی )

HHI  :این شاخص از طریق مجذور نسبت فروش شركت به كل    .رقابت در بازار محصول است هریشمن-هرفیندال  شاخص

باشد، به دست می آید به آن می  بزرگتر باشد،   .فروش صنعتی كه شركت مربوط  هرچه كه نسبت حاصله برای یک شركت 
قدرت رقابت بزرگتری می باشد. باید توجه داشت كه بین درجه رقابت بازار و قدرت   بیانگر این است كه شركت مزبور دارای 

بیشتر باشد  -رقابت یک شركت یک رابطه معکوس برقرار است. بنابراین هراندازه شاخص هرفیندال ،  هیرشمن محاسبه شده 

 نشانگر قدرت رقابت بیشتر شركت و از جهت دیگر كمتر بودن درجه رقابت بازار می باشد
 شاخص  چه  هر  شاخص،  نیا  در.  كندیم  یریگاندازه  را  صنعت  تمركز  زانیم  ti,HHI  رشمنیه-ندالیهرف  شاخص

 بازار  هرچه ،یعبارت  به.  برعکس  و  دارد  وجود صنعت  در  یكمتر رقابت  و  بوده  شتریب  تمركز  زانیم باشد  شتریب شدهمحاسبه

، احمد پور) بود  خواهد شتریب بازار  رقابت  باشد، كامل  رقابت  در بازار هرچه و  است كمتر  رقابت زانیم باشد تریانحصار  صنعت

1394.) 
 :شودیم محاسبه زیر صورتبه  (2020و همکاران ) نیموببا پژوهش  مطابق  38هریشمن-هرفیندال شاخص از با استفاده

𝐻𝐻𝐼𝑖,𝑡 = ∑  
𝑠𝑎𝑙𝑒𝑠 𝑖,𝑗,𝑡

∑ 𝑠𝑎𝑙𝑒𝑠 𝑖,𝑗.𝑡
𝑁𝑗
𝑖=1

𝑁𝑗

𝑖=1
 

 :نآ در كه

i,tHHI    :هریشمن برای صنعت -هرفیندال شاخصi    در زمانt؛ 

N:  ؛بازار در فعال یهابنگاه تعداد 

i,j,tSales :  شركت فروش دهندهنشان i   در صنعتj   در زمانt؛  

 .است صنعت نوع  دهندهنشان:  1

خواهد شد كه مبین بازار   شاخص هرفیندال برابر یک باشد،  N=1وقتی مربع ضریب تغییرات )یا ضریب تغییرات( صفر و 

دهندۀ  ، این شاخص صفر خواهد شد كه نشاناندازههمو  درمقابل، در صورت وجود تعداد زیادی بنگاه كوچک  انحصار كامل است.  
بنگاه در بازار، وزنی معادل مجذور آن داده  كامل است.رقابت  بازار  در شاخص هرفیندال )برخلاف شاخص تمركز(، به سهم هر 

گیری و در نتیجه اندازههرفیندال    تر، اهمیت بیشتری در ساختن شاخصهای بزرگترتیب، مشخص است كه بنگاهینشود. بدمی

 درجۀ تمركز بازار دارد.
 

 متغيرهاي کنترلی

( به منظور كنترل سایر متغیرهایی كه  2020(، موبین و همکاران )2010وانگ )با پیروی از پژوهش های پیشین از جمله  

 ابسته تأثیرگذار هستند، متغیر كنترلی زیر برگزیده شده اند:بر متغیر و

 
38 Herfindahl–Hirschman Index 
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ها ها به ارزش دفتری مجموع دارایینسبت ارزش دفتری مجموع بدهیاز   اهرم مالی  ریمحاسبه متغ  یبرا:  (LEV) اهرم مالی
 .شودیاستفاده م tدر پایان دوره زمانی  iشركت 

پایان    iشركت   هایلگاریتم مجموع دارای رینظ  یارهاییركت از معاندازه ش  ریمحاسبه متغ یبرا:  (Size) اندازه شركت در 

 .شودیاستفاده م tدوره زمانی 

تفاوت شاخص ابتدا و انتهای دوره بازار تقسیم بر شاخص ابتدای دوره از  بازده بازار ریمحاسبه متغ  یبرا:  (RM) بازده بازار
 .شودیاستفاده م tدر پایان دوره زمانی   iشركت  بازار

 

و تحليل داده نتایج آزمون فرضيه و تجزیه    ها  ها 

 آمار توصيفی

بررسی مشخصات عمومی و پایهب ای متغیرها جهت برآورد مدل، تجزیه و تحلیل دقیق آنها و شناخت جامعه آماری   رای 

پژوهش، آشنایی با آماره به متغیرها لازم است. در جدول مورد  توصیفی مربوط   اصلی .شده استآمار توصیفی ارائه  ، 1 های 

نشان دادن مركزیت   ترین شاخص مركزی میانگین است كه بیانگر نقطۀ تعادل و مركز ثقل توزیع است و شاخص خوبی برای 

یافته  هاست و بیشتر داده  داده پارامتر میانه است. میانه عددی است كه  ها حول این نقطه تمركز  بالا را   %50اند. دومین  افراد 
پایین در % 50از پارامتر نیز برای كلیه متغیرها ارائه شده است. سایر پارامترها نظیر میزان  یک توزیع جدا می افراد  كند. این 

پارامتر حدود داده نشان می  حداكثر و حداقل نیز برای متغیرها ارائه شده است. این دو   دهد و بیان می های گردآوری شده را 

ها را به نمایش   شوند؛ به عبارتی این پارامترها دامنۀ تغییرات داده ختم می ها از چه مقادیری آغاز و به چه مقادیری  كند داده
باشد، نشانۀ آن است كه گروه مورد  می برای پراكندگی است كه هر چه مقدار آن كوچکتر  گذارند. انحراف معیار نیز مقیاسی 

لحاظ ویژگی مورد سنجش متجانس می دهد. این معیار   میانگین را نشان می  ها از باشد و همچنین پراكندگی داده مطالعه از 

كمترین پراكندگی از   107/0 با انحراف معیار  رقابت در بازار محصوله متغیر نیز برای كلیه متغیرها ارائه شده است ك دارای 

 دارای بیشترین پراكندگی از میانگین است.  501/1اندازه شركت با انحراف معیار  میانگین و متغیر

 پژوهش يرهايمتغ ی في(: آمار توص1)جدول 

 حداقل  حداکثر چولگی انحراف معيار ميانگين  نام متغيرها

 -404/0 708/0 482/0 147/0 135/0 عملکرد شركت

 0000/0 508/0 482/2 107/0 067/0 رقابت در بازار محصول

 0000/0 0000/1 -569/0 481/0 636/0 دوگانگی مدیرعامل

 082/0 996/0 -157/0 205/0 546/0 اهرم مالی

 035/11 20/18 838/0 501/1 635/14 اندازه شركت

 -208/0 870/1 681/0 675/0 583/0 بازده بازار

 

 آمار استنباطی

می بررسی قرار  پایایی متغیرهای مدل مورد  تخمین مدل،  بدان معناست كه    قبل از  پژوهش  پایایی متغیرهای  گیرد. 

های مختلف ثابت بوده است و در نتیجه استفاده از   انس متغیرها بین سالمیانگین و واریانس متغیرها در طول زمان و كوواری

گردد. برای سنجش پایا بودن متغیرهای پژوهش از آزمون لوین، لین و چو استفاده  این متغیرها منجر به رگرسیون كاذب نمی
 .نشان داده شده است 2  شده است كه نتایج آن در جدول
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 ها آزمون پایایی داده(: 2) جدول

 سطح معناداري مقدار آماره نام متغيرها

 0000/0 -843/10 عملکرد شركت

 0000/0 -783/8 رقابت در بازار محصول

 0000/0 -066/7 دوگانگی مدیرعامل

 0000/0 -983/12 اهرم مالی

 0000/0 -723/7 اندازه شركت

 0000/0 -677/5 بازده بازار

 

برای تمام متغیرها، كمتر از   ایج حاصل از آزمون لوین، لین و چو با توجهنت باشد كه   درصد می  5به سطح خطای آماری 
نمونه بیشتر از    نشان دهندۀ پایا بودن تمامی متغیرهاست. در داده به میزان كافی بزرگ    30های تركیبی زمانی كه حجم  و 

و پیامدهای آن ناچیز است. لذا    اهمیت باشد و سایر فروض كلاسیک نیز برقرار باشند، انحراف از فرض نرمال بودن معمولاً بی

به اینکه تعداد مشاهدات   نمونه نمی -سال  770با توجه  باشد. از این رو  شركت میباشد، نیازی به بررسی نرمال بودن حجم 
ها باید مورد بررسی قرار گیرند. بر اساس نتایج ارائه شده در جدول   های پژوهش همسانی مدل  پیش از تجزیه و تحلیل داده

پژوهش ناهمسانی واریانس دارند، برای رفع این مشکل از راه كار انحراف معیار    می جملات خطای موجود در مدلتما ،3 های 

 .سازگار شده با ناهمسانی استفاده شده است

 همسانی واریانس (: آزمون3) جدول

 F Prob. Fآماره  مدل 

 0000/0 01/47 مدل اول 

 0000/0 86/86 مدل دوم

 0000/0 65/44 مدل سوم

 

ماهیت تركیبی از دو بعد زمانی و مقطعی می از آنجا كه داده پژوهش دارای  بر مبنای دو  توان آن باشند، می  های  ها را 

یا تابلویی، تجزیه و تحلیل كرد. برای تعیین نوع تركیب داده لیمر استفاده  F ها جهت تخمین مدل از آزمون  رویکرد تلفیقی 

نشان دهنده یکسان بودن عرض از مبداها و فرضیه یک بیانگر ناهمگونی آنهاست. در  لیمر F شده است. فرضیه صفر آزمون
ها بصورت تلفیقی و بر مبنای رگرسیون معمولی تخمین زده میشوند و در صورت تأیید فرضیه    صورت تأیید فرضیه صفر، داده

ثابت و تصادفی عرض از مبداها، از های تابلویی بر اساس نوع روش ا  ها تابلویی است. جهت تخمین داده  یک، نوع داده ثرات 

های  به صورت یکجا آورده شده است. همچنین یکی از پیش فرض  6و 5،  4 های در جدول  آزمون هاسمن استفاده میگردد كه

باشد. هم خطی وضعیتی است كه   می پژوهشكلاسیک برای تخمین مدل رگرسیونی، عدم هم خطی میان متغیرهای مستقل 
عامل تورم دهد یک م  نشان می بررسی این موضوع از  برای  است. كه  سایر متغیرهای مستقل  تابعی خطی از  تغیر مستقل، 

بعنوان یک قاعده تجربی اگر مقدار گرفته می بهره  VIF واریانس   .باشد   باشد، هم خطی شدید می  10بزرگتر از    VIF  شود. 

 .باشد می پژوهش خطی میان متغیرهای مستقل نتایج حاصل از این آزمون، نشان دهنده عدم هم 6و 5،  4  های  در جدول
درصد و  95( در سطح  0003/0با سطح معناداری )  رعاملیمد یدوگانگ، 4 نتایج حاصل از آزمون فرضیۀ اول در جدول

( باثر    (-001/0ضریب برآورد شده منفی    به علاوه از آن جهت كه آمارۀ دوربین؛  دارد رقابت در بازار محصولر  منفی معناداری 

آماره احتمال( 5/2الی   5/1( بین )99/1)  تسونوا ندارد. از آنجا كه مقدار  همبستگی  مدل خود  است؛  F  (0000/0  ) است، 

بدین معنا    معناداری كلی مدل پذیرفته می(  91/0) درصد و ضریب تعیین تعدیل شده 99 درنتیجه در سطح اطمینان شود؛ 
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یابد كه میتوان گفت   می كاهشمدیرعامل و رئیس هیات مدیره نیز  تفکیک نقش  ،كاهش هر واحد رقابت بازار محصولبا  كه 
 .شود تأیید می  دوگانگی مدیرعاملرقابت بازار محصول و  یمعنادار  تأثیرشرط اول این پژوهش مبنی بر وجود 

 (: تخمين مدل اول4) جدول

 سطح خطا tمقدار آماره  ضریب نام متغيرها

 0β 043/0 900/2 0039/0مقدار ثابت 

 1β 001/0- 637/3- 0003/0 گانگی مدیرعامل دو

 2β 0006/0 335/0 7376/0 اهرم مالی

 3β 001/0 695/1 0905/0 اندازه شرکت

 4β 0009/0- 562/2- 0106/0 بازده بازار

 993/0ضریب تعیین=  F  =30/716آماره 

 991/0ضریب تعیین تعدیل شده=   0000/0سطح معناداری مدل=  

 99/1تسون= آماره دوربین وا

 0000/0= سطح معناداری آزمون هاسمن 0000/0=  سطح معناداری آزمون چاو

 EGLS مدل اثرات ثابت و روش

 

نشان دهندۀ این درصد است كه   88/0  نشانگر نتایج تخمین مدل دوم پژوهش است. ضریب تعیین تعدیل شده، 5جدول  

به  درصد از تغییرات متغیر وابسته به وسیلۀ مت 88 است كه و كنترلی ارائه شده در این مدل بیان میگردد؛  غیرهای مستقل 

ندارد. از آنجا كه مقدار   است،(  5/2الی  5/1( بین )54/1)  دوربین واتسون،  علاوه از آن جهت كه آماره مدل خود همبستگی 
پذیر  درصد  99  است؛ درنتیجه در سطح اطمینانF  (0000/0  ) آماره احتمال شود. نتایج آزمون   فته میمعناداری كلی مدل دوم 

نشان می رابطۀ    (-012/0ضریب برآورد شده منفی )( و 0068/0) با سطح معناداری  دوگانگی مدیرعامل دهد كه فرضیه دوم 

با  به ضریب  شركتمالی  عملکرد منفی معناداری  با توجه  بررسی دارد.  نتیجه گرفتدوگانگی مدیرعامل  های مورد   میتوان 
توان گفت    بنابراین می  یابد.ها كاهش میشركت  عملکرد  تبدیل شود،  رهیمد  ئتیه  سیرئ  به منصب  تشرك  رعاملیدم  زمانی كه

بـارون و كنـی   .شود تأیید میمالی عملکرد    و  رعاملیمد یدوگانگمبنی بر وجود رابطۀ معنادار بین  (  1987)شـرط دوم 

 تخمين مدل دوم( : 5) جدول

 اسطح خط tمقدار آماره  ضریب نام متغيرها

 1β 012/0- 715/2- 0068/0 دوگانگی مدیرعامل 

 2β 488/0- 627/26- 0000/0 اهرم مالی

 3β 001/0- 248/0- 8041/0 اندازه شرکت

 4β 406/0 507/5 0000/0 بازده بازار

 1β 012/0- 715/2- 0068/0 دوگانگی مدیرعامل 

 897/0ضریب تعیین=  F  =11/51آماره 

 880/0ضریب تعیین تعدیل شده=   0000/0سطح معناداری مدل=  

 54/1آماره دوربین واتسون= 

 0028/0= سطح معناداری آزمون هاسمن 0000/0=  سطح معناداری آزمون چاو

 EGLS مدل اثرات ثابت و روش
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بررسی قرار می،  6جدول  یب تعیین  دهد. بنابر نتایج ارائه شده در این جدول ضر نیز آمار استنباطی مدل سوم را مورد 
درصد از تغییرات متغیر وابسته به وسیلۀ متغیرهای مستقل و   87  نشان دهندۀ این است كهدرصد است كه   87/0  تعدیل شده

است،  (  5/2الی    5/1( بین )53/1)  دوربین واتسون، گردد؛ به علاوه از آن جهت كه آماره كنترلی ارائه شده در این مدل بیان می

درصد معناداری   99  است؛ درنتیجه در سطح اطمینانF (0000/0  ) ز آنجا كه مقدار آماره احتمالمدل خود همبستگی ندارد. ا

دوگانگی مدیرعامل با سطح معناداری    دهد كه در این مدل  نتایج آزمون فرضیه سوم نشان می  شود.  وم پذیرفته میسكلی مدل  
  رقابت در بازار محصول  و همچنین  با عملکرد مالی دارد  معناداری  منفیرابطۀ  (  -011/0)  برآورد شده منفی( و ضریب  0041/0)

توان گفت   دارد؛ بنابراین می  عملکرد مالیمعناداری با    مثبترابطۀ    (227/0برآورد شده )( و ضریب  0006/0با سطح معناداری )

بارون و كنی نشان   رسد. همانطور  نیز بـه تأیید می(  1987) شرط سوم  دهد، متغیر    میكه نتایج برآورد معادلۀ شرط سوم 
به واسطۀ )دوگانگی مدیرعامل(   مستقل بنابراین اثر میانجی جزئی  نسبت به معادله دوم دارد؛  كمتری  بر متغیر وابسته تأثیر 

 . ایجاد شده است  رقابت در بازار محصول

 تخمين مدل سوم:  (6جدول )

 سطح خطا tمقدار آماره  ضریب نام متغيرها

 0β 442/0 701/3 0002/0مقدار ثابت 

 1β 011/0- 880/2- 0041/0 دوگانگی مدیرعامل 

 2β 227/0 450/3 0006/0 رقابت در بازار محصول 

 3β 489/0- 111/23- 0000/0 اهرم مالی

 4β 004/0- 540/0- 5891/0 اندازه شرکت

 5β 039/0 600/6 0000/0 بازده بازار

 894/0ضریب تعیین=  F  =70/48آماره 

 875/0ضریب تعیین تعدیل شده=   0000/0  سطح معناداری مدل=

 53/1آماره دوربین واتسون= 

 0000/0= سطح معناداری آزمون هاسمن 0000/0=  سطح معناداری آزمون چاو

 EGLS مدل اثرات ثابت و روش

 

   ي ريگجهينت
 یهاشركت  مالی  و عملکرد  عامل  ریمد  یدوگانگ  نیرقابت در بازار محصول بر رابطه ب  هدف از این پژوهش بررسی اثر میانجی

بهادار تهران  رفتهیپذ  : فرضیه تدوین شده كه نتایج آنها به شرح ذیل میباشد  سهبرای این منظور   .می باشد  شده در بورس اوراق 
نشان میدهد كه یافته به فرضیۀ اول  با توجه  پژوهش  بازار محصول شركت  رعاملیمد  یدوگانگ  های   یهابر رقابت در 

رقابت بازار    ،رعاملیمد یدوگانگكاهش بدین معنا كه با   .دارد  یو معنادار یمنف  ریورس اوراق بهادار تهران تأثدر ب  شدهرفتهیپذ

  یندگ ینمامشکلات   یعید به طور طبنتوان یممحصول  رقابت در بازار زیرا واحدهای تجاری با    خواهد یافت؛كاهش محصول نیز  

. پس  كاهش یابدرا ادغام كند،  سیعامل و رئ ریشركت نقش مد  نکهیاز اقبل    یندگیمشکلات نما هیسطح اول داده ورا كاهش  
از این رو، نتایج فرضیه اصلی   می شود.  شتریب ،شده جادیتر ا  یرقابت عیدر صنا  رعاملیمد یتوسط دوگانگكه    یندگیمشکل نما

  یدوگانگ   بین  ن موضوع بود كهفرضیه دوم پژوهش پیرامون ای  مطابقت دارد.(  2018)  39پژوهش حاضر با نتایج پژوهش ژانگاول  

شركت هایی    دهد كه آزمون فرضیه دوم نشان می  نتیجهرد. وجود دای و معناداری شركت رابطه منف  مالی  و عملکرد  رعاملیمد
عملکرد   از  دوگانگی مدیرعامل هستند  برخوردارند،  مالی  كه دارای  یضعیفی  واقع  نفع  رعاملیمد کدر  به  دوگانه  نقش  با 

 
39-  Zhang 
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به حداكثر برساند، كه در نها یمنافع شخص ردیگ یم  میعامل تصم  ری. در عوض، مدمیکندعمل نسهامداران  منجر   تیخود را 
. از این رو، نتایج فرضیه اصلی اول پژوهش شود  یمنجر به عملکرد نامطلوب شركت م  جهیشود، در نت  یم  یندگیبه مشکلات نما

)میابراه و  پورفلاح،  (1390)  یو احمد یعباسهای  حاضر با نتایج پژوهش )(،  1398ی   یو اس  کونی(، آ2005جن و همکاران 

نتایج آزمون ها )فرضیه سوم( نشان    ( مطابقت دارد.2020)و همکاران   نیموب  و  ( 2012(، وجنوا )2011و ماتور )  لی(، گ2010)

 ا تحت تأثیر قرار میر  مالی  و عملکرد  رعاملیمد یبعنوان یک متغیر میانجی رابطۀ بین دوگانگ  رقابت در بازار محصولمی دهد 
به عنوان یک مکانیزمِ مؤثر، قادر خواهد بود تا  دهد و بهبود بخشد. به بیان دیگر  عملکردو  رقابت در ،  دوگانگی مدیرعاملرا 

پژوهشگران  میشود. در پایان پیشنهاد میگردد كه  كاهش عملکرد مالیموجب    رقابت در بازار محصولرا بالا میبرد و    بازار محصول

به عنوان واسطه   دادن و متنوع كردن ازیمانند حق امت  ،شركت یضرور  یهایستراتژا ریسا یا    رندیكننده در نظر بگ  لیتعد  ایرا 
 به مقایسه بپردازند. نجام پژوهش حاضر به تفکیک صنایع با رقابت زیاد، متوسط و كمبا ا
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