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 چکیده

محیط اقتصادی کشورها، محیطی در حال رشد و رقابتی بوده که واحدهای تجاری برای ادامه حیات خود مجبور به رقابت با 

هدف این پژوهش های جدید هستند گذاریسرمایههای خود از طریق عوامل متعدد در سطح ملی و بین المللی و بسط فعالیت

های پذیرفته شده در بورس اوراق شرکتمالکیت نهادی بر رقابت بازار محصول در  ای سرمایه فکری در تأثیربررسی نقش واسطه

شرکت مورد  121هستند که با روش حذف سامانمند در نهایت تعداد  1937تا  1931ساله از سال  7بهادار تهران، در یک دوره زمانی 

ها، عدم وجود یون شامل همسانی واریانس باقیماندهبررسی قرار گرفت. جهت برآورد بهترین رگرسیون، مفروضات زیر بنایی رگرس

ها وهم های یک شرکت با شرکت دیگر، توزیع نرمال باقیماندهها، عدم وجود همبستگی بین باقیماندهخودهمبستگی بین باقیمانده

ل تورم واریانس مورد برا و عام -همبستگی مقطعی پسران، جارکهای والد تعدیل شده، ولدریج، خطی چندگانه از طریق آزمون

اند. در نهایت مشخص شد مالکیت نهادی بر رقابت بازار محصول و سرمایه فکری تأثیر مثبت و معناداری دارد. بررسی قرار گرفته

همچنین سرمایه فکری بر رقابت بازار محصول تأثیر مثبت و معناداری دارد و سرمایه فکری در تأثیر مالکیت نهادی بر رقابت بازار 

کاهش پیدا کرده   %58/21ضریب مالکیت نهادی در فرضیه اصلی نسبت به فرضیه فرعی اول  ای مثبت دارد.ول نقش واسطهمحص

را رد رقابت بازار محصول بر  نهادیدر تاثیر مثبت مالکیت سرمایه فکری ای های گودمن، سوبل و آروین نقش واسطهآزموناست.

 کنند.نمی

 .سرمایه فکری، مالکیت نهادی، رقابت بازار محصول کلیدی: هایواژه
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 مقدمه

رقابت در بازار محصول فرآیندی است که از طریق آن فروشندگان برای دستیابی به هدفی مشابه، همچون فروش به     

(. رقابتی بودن 2111پردازند )درون پرور و همکاران، یکدیگر میمشتریان و یا با در اختیار گرفتن سهمی از بازار، به رقابت با 

های مختلف در تولید و فروش کالا رقابت تنگاتنگی دارند و کالاهای آنها نسبت به شرکتبازار محصول بدین معناست که 

یل پیدا میکند )پورحیدری و دیگری برتری چندانی ندارد چرا که اگر غیر از این باشد به سمت انحصار یا انحصار چند جانبه تما

 (.2132همکاران، 

ها، بهتر شدن کیفیت کالاها، توان به افزایش میزان عرضه کالاها، کاهش سطح عمومی قیمتپذیری میاز مزایای افزایش رقابت

ران و همکا 2پدید آمدن ابتکارهای تازه و کاهش ضایعات تولید اشاره کرد. شاخص رقابت بازار محصول در پژوهش تسفای

 قبرس، دانمارک، کانادا، شیلی، چین، برزیل، کشور در سراسر جهان )شامل استرالیا، بلژیک، 12های ( با استفاده از داده1021)

 نیجریه، هلند، مالزی، لوکزامبرگ، کویت، کنیا، ژاپن، ایتالیا، اسرائیل، ایرلند، اندونزی، هند، یونان، فرانسه، آلمان، فنلاند، مصر،

 متحده، امارات ترکیه، تایلند، تایوان، سوئیس، سوئد، اسپانیا، جنوبی، سنگاپور، آفریقای روسیه، لهستان، ان،پاکست نروژ،

( در بورس اوراق 2131و در پژوهش ستایش و همکاران )  211/6میانگینی برابر با  )ویتنام امریکا، متحده ایالات انگستان،

اختصاص داده که این مقایسه حاکی از پایین بودن رقابت بازار محصول در ایران  به خود 21/0بهادار تهران، میانگینی برابر با 

پذیری در جهت افزایش آن دارای اهمیت است. یکی از این عوامل مالکیت نهادی رو شناسایی عوامل مؤثر بر رقابتاست. از این

گذاری مشترک، سرمایههای ارجی، صندوقگذاران نهادی خسرمایه(. مالکان نهادی شامل 1021و همکاران،  1است )تسفای

(. طبق تئوری ذینفعان مالکیت نهادی 2131،ئیسیها و غیره هستند )رهای بیمه، بانکشرکتهای مزایای بازنشستگی، صندوق

های تولید و کاهش قیمت و درنتیجه افزایش نظارت بیشتری بر چگونگی تولید و کیفیت محصولات دارند و باعث کاهش هزینه

کند. پذیری شرکت افزایش پیدا میهم از فروش بازار خواهند شد. با افزایش فروش سهم شرکت از بازار بالا رفته و رقابتس

گذاران نهادی با مدیریت کنونی نوعی اتحاد راهبردی به وجود میسرمایه(. طبق فرضیه همسویی راهبردی، 1001، 1)بیچرا

 (.1021نمایند )تسفای و همکاران، کت و افزایش رقابت بازار محصول کمک میآورند و از این طریق به افزایش فروش شر

دهی به فعالیت مدیران گذاران نهادی نقش مهمی در فرآیند نظارت و نظام( ادعامی کنند که سرمایه2316) 5و ویشنی 1شیلفر

های ارتباطی مؤثر، اختیار سی به شبکهداران نهادی با توجه به برخورداری از دانش و تخصص کافی دسترکنند. سهامایفا می

کنند تا بر عملکرد اقتصادی تمرکز و از رفتارهای مغایر با منافع شرکت سهام عمده و حق رأی ناشی از آن، مدیران را مجبور می

در راستای  گذاران نهادی بخاطر مسئولیت امانتداری که بر عهده دارند، از انگیره مضاعفیاجتناب کنند. افرون بر این سرمایه

فر شود، برخوردار هستند )کلانتریاطمینان از این که تصمیمات اتخاذ شده منجر به حداکثرسازی ثروت سهامداران می

 (.2131همکاران، 

ای داشته باشد )تسفای و همکاران، رود سرمایه فکری در تاثیر مالکیت نهادی بر رقابت بازار محصول نقش واسطهانتظار می

رت دیگر، مالکیت نهادی از طریق افزایش سرمایه فکری باعث افزایش رقابت بازار محصول شود. طبق تئوری (.  بعبا1021

علامت دهی، سرمایه فکری به عنوان دانش، تجربیات، اظهارنظر فنی و دارایی های نرم افزاری مرتبط، فراتر از سرمایه مالی و 

نش محور است که به یک سازمان اختصاص دارد و در زمره ویژگی های مادی است. سرمایه فکری مجموعه ای از دارایی های دا

شان و نفوذ بالایی که دارند، انگیزه بهتری برای تولید گذاریسرمایهشود. مالکان نهادی به علت مقدار یک سازمان محسوب می

مداری دارند و ریتاتی سازمان و مشهای اطلاعوری سیستمهای نامشهود، دانش و مهارت کارکنان، بهروهثروت از طریق دارایی

نمایند. مالکان نهادی اغلب امانتدار سرمایه دیگران بوده و احساس مسئولیت در جهت تقویت سرمایه فکری سازمان عمل می
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ت بر رو با افزایش سرمایه فکری از طریق ورود دانش به محصولات و خدماگذاری خود دارند. از اینسرمایهبالایی نسبت به بازده 

کیفیت به جای کمیت، درنظر گرفتن جایگاه متفاوتی برای نیروی کار به عنوان کارگران متفکر نه کارگران فیزیکی و تغییر 

گذاری سرمایههای تولید در مقایسه با سایر هزینه ها، تاکید کرده و بازده ساختار مخارج و در نتیجه کم اهمیت شدن هزینه

 (.2136و همکاران،  برند )مرادیخود را بالا می

باشد. موفقیت برای افزایش مزیت رقابتی شرکت تغییر در محصولات موجود یا ایجاد محصولات جدید و نوآورانه ضروری می

باشند و ها و ارتباطاتی است که برای سازمان منحصر به فرد میسازمان در توسعه محصولات نوآورانه، وابسته به توسعه قابلیت

گردند. با شناسایی مزایا، عملکردها و مشخصات محصول از دید مشتری، افزایش دانش، بلندمدت حفظ میدر میان مدت تا 

ها و تجربیات فردی کارکنان و بهبود فرآیند و سیستم مدیریت اثربخش جریان مواد و کالاها، اطلاعات و مهارت ها، توانایی

 (. 1021د )تسفای و همکاران، توان فروش و رقابت پذیری شرکت را افزایش داارتباطات می

ای به بهبود وضعیت رقابتی سازمان منجر سرمایه فکری از راه افزودن ارزش به ذینفعان کلیدی سازمان به طور قابل ملاحظه

شود. سرمایه فکری یک موجودیت پیچیده و گریزان است اما زمانی که کشف شود و مورد استفاده قرار گیرد، سازمان را می

ازد تا با یک منبع جدید در محیط رقابت کند. هر چه سرمایه فکری در شرکت بیشتر باشد، منجر به افزایش خلاقیت سقادر می

 (.2136کند )مرادی و همکاران، و نوآوری شده و فروش را بالا  برده در نتیجه رقابت بازار محصول افزایش پیدا می

جهانی، برای پیشرفت و بقای خود نیازمند تغییر در محصولات موجود یا  ها به دلیل افزایش رقابت در بازارهایامروزه سازمان

ها و باشند. موفقیت سازمان در توسعه محصولات نوآورانه، وابسته به توسعه قابلیتایجاد محصولات جدید و نوآورانه می

گردند. از طرفی، یک محصول باشند و در میان مدت تا بلندمدت حفظ میارتباطاتی است که برای سازمان منحصر به فرد می

باشد. همچنین نیازمند دانش، مهارت ها، جدید تجمیعی از مزایا، عملکردها و مشخصاتش از دید مشتری )سرمایه مشتری( می

ها و تجربیات فردی کارکنان )سرمایه انسانی( و فرآیند و سیستم مدیریت اثربخش جریان مواد و کالاها، اطلاعات و توانایی

)سرمایه ساختاری( است؛ از اینرو برای بهبود رقابت پذیری سازمان، باید سلائق و ترجیحات مشتری، بهبود ساختار ارتباطات 

های سازمانی تأثیرگذارند، در فرآیند توسعه محصولات سازمانی و توجه به سرمایه انسانی سازمان را که در ارتقای قابلیت

 (.2131ران، نوآورانه مدنظر قرار داد )قاسمی نژاد و همکا

های عصر حاضر به ویژه برای مراکز ترین سرمایه های سازمانهای فکری به عنوان سرمایه واقعی و جزء استراتژیکسرمایه

های دانش محور، جهت کسب مزیت رقابتی پایدار، نیازمند باشند. لذا سازمانهای دانش محور، مطرح میپژوهشی و سازمان

 (.2132باشند )ستایش و همکاران، های فکری خود میمند سرمایهاهانه و نظامشناسایی و مدیریت آگ

ها، کارخانجات و تجهیزات و مواد خام بود که برای موفقیت یک تجارت لازم بود، در طول عصر صنعت، بهای تمام شده دارایی

 .موفقیت یا شکست یک مجموعه، مؤثر است های فکری است که معمولًا دری مؤثر از سرمایهاما در عصر اطلاعات این استفاده

رود که پژوهشگران در مقالات و اظهارات خود ارزشمندترین و مهمترین منابع یک شرکت را این موضوع تا به آنجا پیش می

ند و یا برداری شوتوانند به راحتی کپیهای مشهود میدانند. به نظر آنها داراییهای نامشهود آن میهای فکری و داراییسرمایه

های رقابتی برای آن های استراتژیک یک شرکت باشد و مزیتتوانند داراییدر یک بازار آزاد خریداری گردند، بنابراین آنها نمی

 (.2132شرکت ایجاد کنند )ستایش و همکاران، 

و همکاران  6ت سود)تسفایهای انجام گرفته تا کنون، بررسی تاثیر رقابت بازار محصول بر عوامل مختلف مانند مدیریدر پژوهش

(( و بازده سهام 2135((، ضریب واکنش سود )حیدری و عبدی )1027و همکاران ) 7((، تامین مالی شرکت)پالگورووا1021)

(( و همچنین تاثیر سرمایه فکری بر ارزش و یا عملکرد شرکت )موذن نعمت الهی و همکاران 2131)نمازی و ابراهیمی )

(( صورت پذیرفته است و پژوهشی در زمینه تاثیر مالکیت نهادی بر رقابت بازار 2136همکاران )( و انواری رستمی و 2137)
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ای سرمایه فکری در این بین صورت نگرفته است. لذا این پژوهش با هدف پوشش خلاء موجود، قصد محصول و نقش واسطه

 باشد.  ر محصول میای سرمایه فکری در تاثیر مالکیت نهادی بر رقابت بازابررسی نقش واسطه

با عنایت به مطالب فوق این پژوهش در جستجوی یافتن پاسخ این سؤال است که: آیا سرمایه فکری در تأثیر مالکیت نهادی بر 

 ای دارد؟شده در بورس اوراق بهادار تهران، نقش واسطههای پذیرفتهشرکترقابت بازار محصول در 

 پیشینه پژوهش -2

اند. بدین منظور از پرداخته "مالکیت نهادی و رقابت بازار محصول"( به بررسی پژوهشی با عنوان 2310و همکاران ) 1کوچ

در بورس نیویورک استفاده شده است. نتایج پژوهش حاکی از تاثیر معنادار  1026تا  1020شرکت در دوره مالی  31های داده

دی از طریق افزایش سودآوری شرکت بر رقابت بازار محصول اثر باشد. مالکان نهامالکیت نهادی بر رقایت بازار محصول می

 گذارند. می

های بررسی تاثیر سرمایه انسانی، حقوق مالکیت فکری و هزینه "( به بررسی پژوهشی با عنوان 1023و همکاران ) 3حبیب

انجام شده است.  1027تا  1021های  پرداختند. این پژوهش در کشور  بنگلادش طی سال "وری کلتحقیق و توسعه بر بهره

باشد. همچنین سرمایه ساختاری هم بر وری مینتایج پژوهش حاکی از تاثیر مثبت سرمایه انسانی بر عملکرد مالی و بهره

های تحقیق و ها ندارد. حقوق مالکیت فکری و هزینهعملکرد مالی و فناوری تأثیرگذار است اما سرمایه مشتری تأثیری بر آن

 وری کل تاثیرگذارند.رهتوسعه بر به

 "بررسی تأثیر مالکیت نهادی و رقابت بازار محصول بر مدیریت سود"( به بررسی پژوهشی با عنوان 1021و همکاران ) 20تسفای

استفاده شده است. نتایج  1026تا  2335شرکت در سرتاسر جهان برای دوره مالی  12های مالی پرداختند. بدین منظور از داده

باشد؛ اما رقابت بازار محصول تأثیر مثبت و از عدم وجود تأثیر معنادار مالکیت نهادی بر مدیریت سود میپژوهش حاکی 

 معناداری بر مدیریت سود تعهدی دارد هرچند بر مدیریت سود واقعی تأثیر منفی دارد.

در فیلیپین در  "مین مالی بدهیحاکمیت شرکتی، رقابت بازار محصول و تأ"(، پژوهشی با عنوان 1027و همکاران ) 22پالگورووا

اند. این مقاله به بررسی تأثیر رقابت بازار محصول بر حاکمیت شرکتی با انجام داده 1025تا  1020های شرکت طی سال 211

 هاتر و استفاده کمتر از بدهیپردازد. در بازار رقابتینقش هزینه تأمین مالی بدهی و استفاده از اوراق قرضه اوراق قرضه می

 شود.مانند اوراق قرضه، باعث حرکت به سمت نفوذ بیشتر مدیران می

های بررسی اثر سرمایه فکری بر بیشینه سازی عملکرد مالی بنگاه "( به بررسی پژوهشی با عنوان 2131فرازمند و همکاران )

های مالی برآورد شد و ستفاده از صورتاند. بدین منظور، سرمایه فکری با اپرداخته "وابسته نفتی در بورس اوراق بهادار تهران

بررسی گردید. نتایج مدل ارزش بازاری عملکرد بنگاه، نشان  2135تا  2175ها، طی دوره زمانی؛ رابطه آن با عملکرد بنگاه

علامی دهد که رابطه بین ارزش دفتری نرمال بنگاه، با ارزش نرمال بازاری بنگاه مثبت است. در حالی که، رابطه درآمدهای امی

های ایجاد سرمایه فکری با ارزش بازاری بنگاه، مثبت است. ضمن علاوه، رابطه بین هزینهبا ارزش بازاری بنگاه، منفی است. به

دهد رابطه بین های ایجاد سرمایه فکری بر ارزش بازاری بنگاه تاثیر مثبت دارد. نتایج مدل عملکرد بنگاه نشان میآن که، هزینه

 .های وابسته نفتی در بورس اوراق بهادار تهران مثبت استلکرد بنگاهسرمایه فکری و عم

های پذیرفته شرکتگذاری در سرمایهبررسی تاثیر رقابت بازار محصول بر کارایی "( به بررسی پژوهشی با عنوان 2131نیککار )

های مربوط به ی این موضوع تدوین و دادهاند. بدین منظور چهار فرضیه برای بررسپرداخته "شده در بورس اوراق بهادار تهران

مورد تجزیه و تحلیل قرار گرفته است.  2131تا  2116های ی زمانی بین سالشرکت عضو بورس اوراق بهادار برای دوره 221

های در نظر گرفته شده در این پژوهش شامل، شاخص هرفیندال و هیرشمن، شاخص لرنر، شاخص نتایج نشان داد که، معیار

گذاری شرکت دارد. افزون بر این، به دلیل سرمایهع ورود به صنعت و شاخص کیوتوبین تاثیر منفی معناداری بر کارایی موان
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توان ادعا کرد، رقابت در بازار محصول با توجه به تاثیری که های بیان شده معیاری معکوس برای رقابت است میاینکه شاخص

گذاری سرمایهگیری شرکت دارد، سبب ایجاد تاثیری مثبت و معنادار بر کارایی تصمیمدر ایجاد شفافیت در محیط اطلاعاتی و 

 .شودهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران میشرکتدر 

سرمایه فکری بر ارزش شرکت و ساختار  بررسی تأثیر "( به بررسی پژوهشی با عنوان 2137موذن نعمت الهی و همکاران )

 60نیاز پژوهش از  بر این اساس، اطلاعات مورداند. پرداخته " شده در بورس اوراق بهادار تهرانهای پذیرفتهرکتشمالکیت در 

مطالعه و بررسی قرار گرفتند. در این پژوهش  استخراج و مورد 2131 - 2115های شده در بورس در طی سالشرکت پذیرفته

دهد سرمایه فکری های پژوهش نشان میغیره استفاده شده است. یافتهها از مدل رگرسیون خطی چند متجهت آزمون فرضیه

بر ارزش شرکت تأثیر دارد. همچنین مالکیت نهادی و مالکیت مدیریتی نیز بر رابطه بین سرمایه فکری و ارزش شرکت تأثیر 

 دارند.

های شرکتریسک در عملکرد مالی تأثیر مدیریت اثربخش  "( به بررسی پژوهشی با عنوان 2136عسگرنژاد نوری و همکاران )

اند. بدین منظور برخی از پرداخته "ای سرمایه فکری و اهرم مالیشده در بورس اوراق بهادار تهران: نقش واسطهپذیرفته

دهد مدیریت مطالعه شدند. نتایج نشان می 2131تا  2117شده در بورس اوراق بهادار تهران در دوره زمانی های پذیرفتهشرکت

ها و رشد ارزش بازار، تأثیر مثبت دارد. اهرم مالی تنها در ارتباط بین مدیریت اثربخش ربخش ریسک بر نرخ بازده داراییاث

ای سرمایه فکری نیز فقط در ارتباط بین مدیریت اثربخش ای داشته، نقش واسطهها نقش واسطهریسک و نرخ بازده دارایی

 ریسک و رشد ارزش بازار تأیید شد.

تبیین نقش سرمایه فکری در کاهش احتمال ورشکستگی  "( به بررسی پژوهشی با عنوان 2136ی رستمی و همکاران )انوار

های تولیدی بورس شرکتشرکت از  217های اند. به این منظور دادهپرداخته "ها: شواهدی از بورس اوراق بهادار تهران شرکت

مورد مطالعه قرار گرفت. برای  2131تا  2117اند، طی دروه شده انتخاباوراق بهادار تهران که به روش حذف سیستماتیک 

احتمال  های مدل آلتمن بهگیری سرمایه فکری از مدل پالیک و برای سنجش احتمال ورشکستگی از تبدیل خروجیاندازه

های ترکیبی استفاده دادههای رگرسیون چند متغیره با ها نیز از مدلورشکستگی استفاده شد. همچنین برای آزمون فرضیه

ها نشان داد که سرمایه فکری و اجزای آن تأثیر معکوس و معناداری بر احتمال ورشکستگی شد. نتایج آزمون فرضیه

 .های بورس اوراق بهادار تهران دارندشرکت

 فرضیه ها و مبانی نظری-3

 حصول تأثیر مثبت و معناداری دارد. )واسطه ای(فرضیه اصلی: سرمایه فکری در تأثیر مالکیت نهادی بر رقابت بازار م

شود که برای حل این با توجه به جدایی مالک از مدیر و تضاد منافع بین مالک و مدیر مشکلات بین مالک و مدیر ایجاد می

نسبت  داران نهادی بهداران نهادی است. سهامشود که یکی از ساز و کارهای آن سهاممشکل مسئله مالکیت شرکت مطرح می

های مالی و اجرایی و حجم سهامی که دارند و و به دلیل حضور فعال در هئیت مدیره انگیزه و امکان و نظارت بر روی سیاست

شود در نتیجه باعث افزایش های سرمایه فکری را دارد که باعث کاهش هزینه تولید، کاهش قیمت، افزایش کیفیت میسیاست

 شود.بت بازار محصول میسهم بازار و بنابراین افزایش رقا

گذاران نهادی با مدیریت کنونی نوعی اتحاد راهبردی بوجود میآورند و از این طریق به سویی راهبردی سرمایهطبق فرضیه هم

 نماید. افزایش فروش شرکت و افزایش رقابت بازار محصول کمک می

 معناداری دارد. فرضیه فرعی اول: مالکیت نهادی بر رقابت بازار محصول تأثیر مثبت و

گذاران نهادی خارجی، سرمایه(. مالکان نهادی شامل 1021و همکاران،  21یکی از این عوامل مالکیت نهادی است )تسفای

(. 2131،ئیسیها و غیره هستند )رهای بیمه، بانکشرکتهای مزایای بازنشستگی، گذاری مشترک، صندوقسرمایههای صندوق

 یهانهینهادی نظارت بیشتری بر چگونگی تولید و کیفیت محصولات دارند و باعث کاهش هز طبق تئوری ذینفعان مالکیت
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جه افزایش سهم از فروش بازار خواهند شد. با افزایش فروش سهم شرکت از بازار بالا رفته و رقابتیتولید و کاهش قیمت و درنت

 یکنون تیریمد با نهادی گذارانسرمایه ،یراهبرد ییهمسو هیفرض طبق(. 1001، 21کند. )بیچرایشرکت افزایش پیدا م یریپذ

 ندینما یم کمک محصول بازار رقابت شیافزا و شرکت فروش شیافزا به قیطر نیا از و آورندیم وجود به راهبردی اتحاد ینوع

 (.1021)تسفای و همکاران، 

 فرضیه فرعی دوم: مالکیت نهادی بر سرمایه فکری تأثیر مثبت و معناداری دارد.

 همکاران، و )تسفای داشته باشد ایواسطه نقش محصول بازار رقابت بر نهادی مالکیت تاثیر در فکری سرمایه رودمی انتظار

 تئوری طبق. شود محصول بازار رقابت باعث افزایش فکری سرمایه افزایش طریق از نهادی مالکیت دیگر، عبارت به. (1021

 و مالی سرمایه از فراتر مرتبط، افزاری نرم های دارایی و فنی تجربیات، اظهار نظر ،دانش عنوان به فکری سرمایه دهی،علامت

های ویژگی زمره در و دارد اختصاص سازمان یک به که است محور دانش هایدارایی از ایسرمایه فکری مجموعه. است مادی

 تولید برای بهتری دارند، انگیزه که بالایی نفوذ و شانگذاریسرمایه مقدار علت به نهادی مالکان. شودمحسوب می سازمان یک

 و دارند مداری مشتری و سازمان اطلاعاتی هایوری سیستمبهره کارکنان، مهارت و دانش های نامشهود،دارایی طریق از ثروت

 مسئولیت اساحس و بوده دیگران سرمایه امانتدار اغلب نهادی مالکان .نمایندعمل می سازمان فکری سرمایه تقویت جهت در

خدمات  و محصولات به دانش ورود طریق از فکری سرمایه افزایش با رو این دارند. از گذاری خودبازده سرمایه به نسبت بالایی

 تغییر و فیزیکی نه کارگران متفکر کارگران عنوان به کار نیروی برای متفاوتی گرفتن جایگاه در نظر کمیت، جای به کیفیت بر

 گذاریسرمایه بازده و کرده تاکید ها، هزینه سایر با مقایسه در تولید هایشدن هزینه اهمیت کم نتیجه رد و مخارج ساختار

 (2136 همکاران، و مرادی( برندمی بالا را خود

 فرضیه فرعی سوم: سرمایه فکری بر رقابت بازار محصول تأثیر مثبت و معناداری دارند. )مستقیم(

 روش تحقیق -0

 نمونه آماریجامعه و  -0-0

 های عضو بورس اوراق بهادار تهران است که دارای شرایط زیر باشد:شرکتجامعه آماری کلیه 

 13ها منتهی به به دلیل همسانی تاریخ گزارشگری، حذف آثار فصلی و افزایش قابلیت مقایسه، اطلاعات دوره مالی آن -2

 ه مالی نداشته باشد.ماه هرسال باشد و در بازه زمانی تحقیق تغییر دور اسفند

ها شرکتها، لیزینگ و مؤسسات مالی و اعتباری نباشد. منظور این است که ماهیت گذاری، بانکسرمایههای شرکتجزء  -1

 دارانی که بانک یه بیمه هستند داشته باشند.توانند سهامهای تولیدی میشرکتتولیدی باشد. 

 دسترس باشد.ها در شرکتاطلاعات مالی مورد نیاز  -1

 در بازار بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته شده باشد. 2132حداقل از ابتدای سال  -1

های پژوهش جهت برآورد مدل و آزمون فرضیه، 2137تا  2132طی سال های شرکت  210ادشده تعداد یبا اعمال شرایط 

 اند.شدهانتخاب

 متغیر وابسته -0-2

 شود:باشد. شاخص هرفیندال از طریق رابطه زیر حساب میمعیار رقابت بازار محصول میبه عنوان  :21رقابت بازار محصول

 (2رابطه )

 HI=  

نشان  Sنشان دهنده شاخص هرفیندال است که هرچه بزرگتر باشد رقابت بازار کمتر است. در رابطه فوق  HIکه در رابطه فوق 

 های موجود در آن صنعت است.شرکتتعداد کل  nبه کل فروش صنعت است و  iرکت دهنده نسبت فروش ش
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 متغیر مستقل -0-3

مشترک،  هایصندوق مالی، نهادهای ها،بیمه ها،بانک به متعلق که است سهامی یک شرکت سهام از : درصدی25مالکیت نهادی

 (.2131باسی و همکاران، باشد )ع دولتی هایشرکت و نهادها و سازمان هلدینگ، هایشرکت

 (                                   1رابطه )

ti

ti

ti
TS

INSS
INS

,

,

,   

i,tINS نسبت مالکیت نهادی شرکت  =i  در دورهt؛ 

i,tINSS تعداد سهام متعلق به مالکیت نهادی شرکت =i  در دورهt؛ 

i,tTS کل سهام شرکت =i  در دورهt؛ 

 ایمتغیر واسطه -0-0

شود. بر اساس این به سرمایه فکری از مدل ضریب ارزش افزوده فکری پالیک استفاده می: برای محاس(IC)26سرمایه فکری

ای انسانی و کارایی سرمایه ساختاری روش جمع سه شاخص کارایی سرمایه به کار گرفته شده )فیزیکی و مالی(، کارایی سرمایه

 (.2136 شود )عسکرنژاد نوری و همکاران،برابر با سرمایه فکری در نظر گرفته می

 (         1رابطه )
IC=VACA+VAHU+STVA 

VACA= VA/CE 

VAHU= VA/HU 

STVA= SC/VA 

VA= OUTPUT- INPUT 

CE=TA-TIA 

SC=VA-HU 

ICسرمایه فکری = 

VACAکارایی سرمایه به کار گرفته شده = 

VAHUکارایی سرمایه انسانی = 

STVAکارایی سرمایه ساختاری = 

VAارزش افزوده = 

CE کار گرفته شده= سرمایه به 

HUهای حقوق و دستمزد شرکت= سرمایه انسانی که برابر است با کل هزینه 

TAها= کل دارایی 

TIAهای نامشهود= کل دارایی 

OUTPUTکل درآمد حاصل از فروش کالاها و خدمات = 

INPUT شده= کل هزینه مواد، اجزاء و خدمات خریداری  

 متغیرهای کنترلی -0-5

های شرکت رقابت شود. افزایش بدهیگیری آن استفاده می: از نسبت بدهی کل به دارایی کل برای اندازه(LEV)اهرم مالی 

های مالی بیشتری داشته باشد که باید شود شرکت، هزینهپذیری شرکت را کاهش میدهند. بالا بودن نسبت بدهی، باعث می

شود که یابد و این موضوع سبب میشرکت نیز افزایش میهای مالی، ریسک مالی طی سال پرداخت کند. با افزایش هزینه

های بعد نیاز به نگهداری وجوه نقد داشته باشد و خطری برای رقابت پذیری شرکت برای مقابله با خطرات احتمالی در دوره
                                                           
15 - Institutional shareholders 
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ها و ، شهرتهای نامشهود مانند حقوق مالکیت معنویتواند خطری برایی داراییشرکت باشد. افزایش میزان بدهی شرکت می

 هایی مانند دانش چگونگی و فرهنگ سازمانی باشد و باعث کاهش سرمایه فکری شود.ها یا مزیتمهارت

شود. سودآوری شرکت ها استفاده میگیری بازده دارایی: از نسبت سود خالص به کل دارایی برای اندازه(ROA)بازده دارایی 

کند. سوددهی بالای شرکت نشان دهنده عملکرد قوی وش شرکت را زیاد میانگیزه مدیریت برای تولید بیشتر و افزایش فر

های فناوری، های اطلاعاتی و زیرساختهای داده، سیستمباشد. افزایش سودآوری شرکت در جهت گسترش پایگاهمدیران می

 سرمایه سازمانی مانند فرهنگ، سبک رهبری و توانایی تسهیم دانش نقش بسزایی دارد.

آید. با افزایش فروش بر سال مبنا به دست می: از تفاوت درآمد فروش سال موردنظر و سال مبنا تقسیم (GRO)رشد فروش

یابد. همچنین افزایش فروش شرکت زمینه برای شرکت سهم شرکت از بازار افزایش و مزیت رقابتی شرکت افزایش می

 بخشد. طات را توسعه میگذاری در سرمایه انسانی و تکنولوژی اطلاعات و ارتباسرمایه

های شرکتشود. محاسبه می tدر دوره  i: از لگاریتم طبیعی ارزش بازار برای محاسبه اندازه شرکت (SIZE)اندازه شرکت

های بزرگتر دانش، مهارت ها، شرکتاند  و رقابت پذیری بالاتری دارند. در بزرگتر سهم بیشتری از بازار را به خود اختصاص داده

سیستم مدیریت اثربخش جریان مواد و کالاها، اطلاعات و ها و تجربیات فردی کارکنان )سرمایه انسانی( و فرآیند و اییتوان

ارتباطات بیشتری وجود دارد. با بزرگ شدن شرکت، کارشناسان شرکت به اندازه ی کافی مهارت دارند، بنابراین با توجه به 

وردها و خطا در ها در برآتجربه و امکانات شرکت و تدوین منطقی ساختار سازمانی و مشخص بودن اهداف شرکت میزان اشتباه

تر به دلیل روابط تجاری و توان مالی بالا، سرمایه فکری های بزرگشرکتیابد. اطلاعات حسابداری به حداقل ممکن کاهش می

 تر و رقابت بازار محصول بهتری دارند.قوی

 های پژوهشمدل -0-1

( 2316ابت بازار محصول، از رگرسیون بارون وکنی )ای سرمایه فکری در تاثیر مالکیت نهادی بر رقبرای بررسی نقش واسطه

(، فرضیه فرعی اول 1باشد. در مرحله اول با استفاده از رابطه )شود. روش اجرای این روش شامل چهار مرحله میاستفاده می

ه فرعی سوم از ( و در مرحله سوم، فرضی5گیرد. در مرحله دوم، فرضیه فرعی دوم با استفاده از رابطه )مورد بررسی قرار می

شوند. مرحله چهارم شامل اجرای همزمان رگرسیون تاثیر سرمایه فکری و مالکیت نهادی بر رقابت ( برآورد می6طریق رابطه )

باشد. در صورتی سرمایه فکری در تاثیر مالکیت نهادی بر رقابت بازار محصول نقش ( می7بازار محصول با استفاده از رابطه )

 شرایط زیر در این چهار رگرسیون برقرار باشد.ای دارد که واسطه

 مالکیت نهادی بر رقابت بازار محصول تأثیر مثبت و معناداری داشته باشد. .1

 مالکیت نهادی بر سرمایه فکری تأثیر مثبت و معناداری داشته باشد. .2

 د.( بر رقابت بازار محصول تأثیر مثبت و معناداری داشته باش7( و )6سرمایه فکری در رابطه ) .3

تواند به دو صورت کامل یا نسبی باشد. اگر تاثیر مالکیت نهادی بر رقابت بازار محصول در ای سرمایه فکری مینقش واسطه

ای نسبی خواهد داشت، یعنی هر دو متغیر مالکیت (  باشد، سرمایه فکری نقش واسطه1( کمتر نسبت به رابطه )7رابطه )

بینی کنند. اگر تاثیر مالکیت نهادی بر رقابت بازار محصول در ت بازار محصول را پیشتوانند رقابنهادی و سرمایه فکری می

ای کامل خواهد داشت، یعنی که متغیر مالکیت نهادی شرکت تنها به ( معنی دار نباشد، سرمایه فکری نقش واسطه7رابطه )

این صورت سرمایه فکری نقش واسطه ایی ندارد.  تواند رقابت بازار محصول را پیش بینی کند. در غیرواسطه سرمایه فکری می

تست مجدد معنی دار بودن تاثیر غیر مستقیم مالکیت نهادی بر رقابت بازار محصول از طریق سرمایه فکری از تست  جهت

 شود. سوبل استفاده می

 (   1رابطه )

+ɛ i,tSIZE5+ß i,tGRO4+ ßi,tROA3+ ßi,tLEV2+ß i,t INS1=α+ ßi,tPMC 

 (   5رابطه )

+ɛ i,tSIZE5+ß i,tGRO4+ ßi,tROA3+ ßi,tLEV2+ß i,t INS1=α+ ßi,tIC 

 (   6رابطه )
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+ɛ i,tSIZE5+ß i,tGRO4+ ßi,tROA3+ ßi,tLEV2+ß i,t IC1=α+ ßi,tPMC 

 (   7رابطه )

+ɛ i,tSIZE7+ß i,tGRO6+ ßi,tROA5+ ßi,tLEV4+ß i,tIC2+ß i,t INS1=α+ ßi,tPMC 
 ها:که در این رابطه

PMC =رقابت بازار محصول 

INSمالکیت نهادی = 

ICسرمایه فکری = 

LEVاهرم مالی = 

ROAها= نرخ بازده دارایی 

GROرشد فروش = 

SIZEاندازه شرکت = 

 تجزیه و تحلیل داده ها -5

در نرم  27ورایزای نامطلوب تحت تأثیر قرار دهد، از دستور وینزگونهتواند نتایج تحلیل را بههای پرت میجا که وجود دادهاز آن

 های پرت حذف شدند.های با دادهشرکتهای پرت استفاده و افزار استاتا برای شناسایی داده

 ( آمار توصیفی متغیرها0جدول )

 متغیر تعداد میانگین حداکثر حداقل معیار انحراف چولگی کشیدگی

 (PMC)رقابت بازار محصول 001 071/1 0 11110/1 207/1 011/0 211/0

 (INS)مالکیت نهادی 001 515/1 110/1 1 322/1 -701/1 055/2

 (IC) سرمایه فکری 001 100/3 11/01 -110/0 121/3 711/1 010/3

 (LEV)اهرم مالی  001 575/1 111/1 111/1 000/1 -310/1 525/2

 (ROA)بازده دارایی  001 231/1 131/1 -152/1 275/1 -135/1 717/0

 (GRO)رشد فروش 001 001/1 711/1 -171/1 302/1 073/1 025/2

 (SIZE)اندازه شرکت 001 07/00 10/01 03/01 101/0 001/1 751/3

 های پژوهشگر منبع: یافته

های پرت شناسایی و منظور دست یابی به بهترین برآورد، دادهباشد که بهشرکت می 213در ابتدا جامعه آماری پژوهش تعداد 

شرکت( -سال 110سال آماری ) 7شرکت در  210در این پژوهش ه آماری حذف و در نهایت شرکت دارای داده پرت از جامع 3

 مورد بررسی قرار گرفت.

شود. بر اساس این روش جمع سه برای محاسبه کارایی سرمایه فکری از مدل ضریب ارزش افزوده فکری پالیک استفاده می

ای انسانی و کارایی سرمایه ساختاری برابر با سرمایه ارایی سرمایهشاخص کارایی سرمایه به کار گرفته شده )فیزیکی و مالی(، ک

طور متوسط دهد بهباشد که نشان میمی 011/1برابر با کارایی سرمایه فکری میانگین  شود.فکری در نظر گرفته می

(، سرمایه 2136مکاران )هستند. در پژوهش عسگرنژاد نوری و ه 011/1به میزان کارایی سرمایه فکری های نمونه دارای شرکت

را به خود اختصاص داده است. منفی بودن حداقل سرمایه فکری نشان دهنده منفی شدن  11/1فکری میانگینی برابر با  

درصد مالکان نهادی در  5/53باشد و حاکی از وجود متوسط می 535/0مجموع سه سرمایه فکری میانگین مالکیت نهادی برابر 

                                                           
17 -Winsorize 
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درصد  15( میانگین این متغیر برابر با 2131باشد. در پژوهش اسدی و همکاران )ای نمونه پژوهش میهشرکتبین سهامداران 

 بیان شده است.

و  225/0(، میانگینی برابر با 2131باشد. این متغیر در پژوهش نمازی و همکاران )می 276/0میانگین رقابت بازار محصول برابر 

 تصاص داده است. و حداقل صفر به خود اخ 2مقدار حداکثر 

های شرکت برابر دارایی 575/0های شرکت طور متوسط بدهیدهد بهباشد که نشان میمی 575/0میانگین اهرم مالی برابر با 

های نمونه دارای سودآوری به شرکتطور متوسط دهد بهباشد که نشان میمی 113/0ها  برابر با هستند. میانگین بازده دارایی

طور متوسط دهد بهباشد که نشان میمی 27/21هایشان هستند. میانگین اندازه شرکت برابر با صد جمع داراییدر 3/11میزان 

باشد که نشان میمی 213/0هستند. میانگین رشد فروش برابر با  27/21های نمونه دارای لگاریتم کل دارایی به میزان شرکت

 برابر سال قبل افزایش داشته است. 213/0طور متوسط فروش هر سال به میزان دهد به

 فرضیه فرعی اولبررسی  -5-0

 فرضیه فرعی اول: مالکیت نهادی بر رقابت بازار محصول تأثیر مثبت و معناداری دارد.
+ɛ i,tSIZE5+ß i,tGRO4+ ßi,tROA3+ ßi,tLEV2+ß i,t INS1=α+ ßi,tPMC 

منظور رفع وجود ناهمسانی واریانس، وجود اثرات ثابت، به های تابلویی واول با روش داده یرگرسیون نهایی فرضیه فرع

های های ناشی از مدل رگرسیون یک شرکت با باقیماندهها و وجود همبستگی بین باقیماندهخودهمبستگی بین باقیمانده

 ( آورده شده است.1مورد تخمین قرارگرفته و نتایج آن در جدول ) GLSهای دیگر، با روش شرکت

 ( رگرسیون فرضیه فرعی اول2ل )جدو

 متغیر مستقل و متغیر کنترلی ضریب خطای استاندارد tآماره  داریسطح معنی

 (INS)مالکیت نهادی 101/1 100/1 31/3 110/1

 (LEV)اهرم مالی  -110/1 101/1 -01/1 052/1

 (ROA)بازده دارایی  -115/1 115/1 -15/1 301/1

 (GRO)روشرشد ف 112/1 112/1 70/1 001/1

 (SIZE)اندازه شرکت 111/1 110/1 71/3 111/1

 Cعدد ثابت  155/1 125/1 03/2 133/1

 ضریب تعیین 111/1
 Fآماره  75/20

 Fداری سطح معنی 111/1

 (PMC)رقابت بازار محصول * متغیر وابسته:

باشد. ضریب تعیین در کل معنادار میدرصد است معادله رگرسیون  5که کمتر از  Fدار آماره همچنین بر اساس سطح معنی

شود. از بین باشد. مالکیت نهادی تأثیر مثبت و معنادار بر رقابت بازار محصول دارد و فرضیه فرعی اول رد نمیمی 633/0برابر با 

بت و غیرمعنادار متغیرهای کنترلی اهرم مالی تاثیر منفی و غیرمعنادار، اندازه شرکت تأثیر مثبت و معنادار، رشد فروش تأثیر مث

 ها تاثیری منفی و غیرمعنادار بر رقابت بازار محصول دارند.و نرخ بازده دارایی

 فرضیه فرعی دومبررسی  -5-2

 فرضیه فرعی دوم: مالکیت نهادی بر سرمایه فکری تأثیر مثبت و معناداری دارد.

+ɛ i,tSIZE5+ß i,tGRO4+ ßi,tROA3+ ßi,tLEV2+ß i,t INS1=α+ ßi,tIC 
منظور رفع وجود ناهمسانی واریانس و وجود های تابلویی و اثرات ثابت، بهفرعی دوم با روش داده سیون نهایی فرضیهرگر

مورد  GLSهای دیگر، با روش شرکتهای های ناشی از مدل رگرسیون یک شرکت با باقیماندههمبستگی بین باقیمانده

 ه است.( آورده شد1تخمین قرارگرفته و نتایج آن در جدول )
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 ( رگرسیون فرضیه فرعی دوم3جدول )

 کنترلی متغیر مستقل و متغیر ضریب خطای استاندارد tآماره  داریسطح معنی

 (INS)مالکیت نهادی 110/1 310/1 10/2 112/1

 (LEV)اهرم مالی  -513/1 350/1 -11/0 110/1

 (ROA)بازده دارایی  130/3 230/1 27/05 111/1

 (GRO)رشد فروش 070/1 007/1 00/7 111/1

 (SIZE)اندازه شرکت 011/1 107/1 10/0 111/1

 Cعدد ثابت  -117/3 170/1 -71/5 111/1

 ضریب تعیین 112/1
 Fآماره  711

 Fداری سطح معنی 111/1

 (IC) سرمایه فکری* متغیر وابسته: 

باشد. ضریب تعیین برابر با سیون در کل معنادار میدرصد است معادله رگر 5که کمتر از  Fدار آماره بر اساس سطح معنی

شود. از بین متغیرهای باشد. مالکیت نهادی تأثیر مثبت و معنادار بر سرمایه فکری دارد و فرضیه فرعی دوم رد نمیمی 661/0

ت و معنادار و نرخ بازده کنترلی اهرم مالی تاثیر منفی و غیرمعنادار، اندازه شرکت تأثیر مثبت و معنادار، رشد فروش تأثیر مثب

 ها تاثیری مثبت و معنادار بر سرمایه فکری دارند.دارایی

 فرضیه فرعی سومبررسی  -5-3

 فرضیه فرعی سوم: سرمایه فکری بر رقابت بازار محصول تأثیر مثبت و معناداری دارند. )مستقیم(
+ɛ i,tSIZE5+ß i,tGRO4+ ßi,tROA3+ ßi,tLEV2+ß i,t IC1=α+ ßi,tPMC 

منظور رفع وجود ناهمسانی واریانس، وجود های تابلویی و اثرات ثابت، بهفرعی سوم با روش داده گرسیون نهایی فرضیهر

های های ناشی از مدل رگرسیون یک شرکت با باقیماندهها و وجود همبستگی بین باقیماندهخودهمبستگی بین باقیمانده

 ( آورده شده است.1رفته و نتایج آن در جدول )مورد تخمین قرارگ GLSهای دیگر، با روش شرکت

 ( رگرسیون فرضیه فرعی سوم0جدول )

 متغیر مستقل و متغیر کنترلی ضریب خطای استاندارد tآماره  داریسطح معنی

 (IC) سرمایه فکری 110/1 1115/1 01/2 113/1

 (LEV)اهرم مالی  -117/1 1005/1 -10/1 503/1

 (ROA)بازده دارایی  -117/1 111/1 -05/0 201/1

 (GRO)رشد فروش 110/1 113/1 21/0 210/1

 (SIZE)اندازه شرکت 110/1 110/1 11/01 111/1

 Cعدد ثابت  120/1 121/1 00/1 007/1

175/1 
ضریب 

 تعیین

 Fآماره  12/25

 Fداری سطح معنی 111/1

 (PMC)رقابت بازار محصول* متغیر وابسته: 

باشد. ضریب تعیین برابر با درصد است معادله رگرسیون در کل معنادار می 5که کمتر از  Fار آماره دبر اساس سطح معنی

شود. از بین باشد. سرمایه فکری تأثیر مثبت و معنادار بر رقابت بازار محصول دارد و فرضیه فرعی سوم رد نمیمی 675/0
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زه شرکت تأثیر مثبت و معنادار، رشد فروش تأثیر مثبت و غیرمعنادار متغیرهای کنترلی اهرم مالی تاثیر منفی و غیرمعنادار، اندا

 دارند. ها تاثیری منفی و غیرمعنادار بر رقابت بازار محصولو نرخ بازده دارایی

 فرضیه اصلیبررسی  -5-0

 )واسطه ای(فرضیه اصلی: سرمایه فکری در تأثیر مالکیت نهادی بر رقابت بازار محصول تأثیر مثبت و معناداری دارد. 
+ɛ i,tSIZE7+ß i,tGRO6+ ßi,tROA5+ ßi,tLEV4+ß i,tIC2+ß i,t INS1=α+ ßi,tPMC 

منظور رفع وجود ناهمسانی واریانس، وجود های تابلویی و اثرات ثابت، بهرگرسیون نهایی فرضیه چهارم با روش داده

های ز مدل رگرسیون یک شرکت با باقیماندههای ناشی اها و وجود همبستگی بین باقیماندهخودهمبستگی بین باقیمانده

 ( آورده شده است.5مورد تخمین قرار گرفته و نتایج آن در جدول ) GLSهای دیگر، با روش شرکت

 ( رگرسیون فرضیه اصلی5جدول )

 متغیر مستقل و متغیر کنترلی ضریب استاندارد خطای tآماره  داریسطح معنی

 (INS)لکیت نهادیما 130/1 111/1 01/3 110/1

 (IC) سرمایه فکری 110/1 1110/1 03/2 115/1

 (LEV)اهرم مالی  -112/1 101/1 -25/1 010/1

 (ROA)بازده دارایی  -113/1 115/1 -17/1 512/1

 (GRO)رشد فروش 113/1 113/1 01/0 232/1

 (SIZE)اندازه شرکت 117/1 110/1 05/0 111/1

 Cت عدد ثاب 101/1 121/1 07/0 112/1

110/1 
ضریب 

 تعیین

 Fآماره  10/32

 Fداری سطح معنی 111/1

 (PMC)رقابت بازار محصول* متغیر وابسته: 

باشد. ضریب تعیین برابر با درصد است معادله رگرسیون در کل معنادار می 5که کمتر از  Fدار آماره بر اساس سطح معنی

ر مثبت و معنادار بر رقابت بازار محصول دارند. با توجه به تأثیر مثبت و باشد. مالکیت نهادی و سرمایه فکری تاثیمی 631/0

معنادار مالکیت نهادی بر رقابت بازار محصول در فرضیه فرعی اول، تأثیر مثبت و معنادار مالکیت نهادی بر سرمایه فکری در 

سرمایه فکری بر رقابت بازار محصول در فرضیه فرضیه فرعی دوم و تأثیر مثبت و معنادار مالکیت نهادی و تاثیر مثبت و معنادار 

 شود. ای سرمایه فکری در تاثیر مثبت مالکیت نهادی بر رقابت بازار محصول پذیرفته و فرضیه اصلی رد نمیاصلی، نقش واسطه

تأثیر مثبت و  ادار، اندازه شرکت تأثیر مثبت و معنادار، رشد فروشناز بین متغیرهای کنترلی اهرم مالی تاثیر منفی و غیرمع

و با توجه به اینکه تأثیر مالکیت نهادی  ها تاثیری منفی و غیرمعنادار بر رقابت بازار محصول دارندغیرمعنادار و نرخ بازده دارایی

ای سرمایه فکری در رابطه مثبت بر رقابت بازار محصول در فرضیه اصلی نسبت به فرضیه فرعی اول کمتر است، نقش واسطه

باشد؛ یعنی هر دو متغیر مالکیت نهادی و سرمایه فکری میای نسبی میهادی و رقابت بازار محصول از نوع وسطهبین مالکیت ن

گری سرمایه فکری در رابطه مثبت بین مالکیت نهادی و بینی کنند. درصد میزان واسطهتوانند رقابت بازار محصول را پیش

ین ضریب مالکیت نهادی در فرضیه فرعی اول و فرضیه اصلی به ضریب رقابت بازار محصول با استفاده از نسبت اختلاف ب

آید. ضریب مالکیت نهادی در فرضیه اصلی نسبت به فرضیه فرعی اول مالکیت نهادی در فرضیه فرعی اول به دست می

 باشد.می 012/0و در تاثیر غیر مستقیم برابر با  010/0کاهش پیدا کرده است. در تاثیر مستقیم ضریب برابر با   15/12%

 های سوبل، آروین و گودمنآزمون -5-5 

کنیم. فرض صفر در های تحکیم کننده یعنی آزمون سوبل، آروین و گودمن استفاده میگری از آزمونبرای تائید نقش واسطه

 گری سرمایه فکری است.ها بیانگر عدم واسطهاین آزمون
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 منهای سوبل، آروین و گود( نتایج آزمون1جدول )

 نوع آزمون tآماره  خطای استاندارد داریسطح معنی نتیجه

 آزمون سوبل 11/2 1117/1 131/1 گریعدم رد نقش واسطه

 آزمون آروین 11/2 1117/1 105/1 گریعدم رد نقش واسطه

 آزمون گودمن 02/2 1111/1 133/1 گریعدم رد نقش واسطه

رمایه فکری در تاثیر مثبت مالکیت نهادی بر رقابت بازار محصول را رد ای سهای گودمن، سوبل و آروین نقش واسطهآزمون

 کنند.نمی

 :بحث و نتیجه گیری -5

شود. ذینفعان مالکیت نهادی مالکیت نهادی تأثیر مثبت و معنادار بر رقابت بازار محصول دارد و فرضیه فرعی اول رد نمی

های تولید و کاهش قیمت و درنتیجه افزایش د و باعث کاهش هزینهنظارت بیشتری بر چگونگی تولید و کیفیت محصولات دارن

کند. طبق پذیری شرکت افزایش پیدا میسهم از فروش بازار خواهند شد. با افزایش فروش سهم شرکت از بازار بالا رفته و رقابت

آورند و از این طریق به جود میگذاران نهادی با مدیریت کنونی نوعی اتحاد راهبردی به وسرمایهفرضیه همسویی راهبردی، 

گذاران نهادی نقش مهمی در فرآیند نظارت و نمایند. سرمایهافزایش فروش شرکت و افزایش رقابت بازار محصول کمک می

داران نهادی با توجه به برخورداری از دانش و تخصص کافی دسترسی به کنند. سهامدهی به فعالیت مدیران ایفا مینظام

کنند تا بر عملکرد اقتصادی تمرکز و باطی مؤثر، اختیار سهام عمده و حق رأی ناشی از آن، مدیران را مجبور میهای ارتشبکه

گذاران نهادی بخاطر مسئولیت امانتداری که بر عهده از رفتارهای مغایر با منافع شرکت اجتناب کنند. افرون بر این سرمایه

شود، از این که تصمیمات اتخاذ شده منجر به حداکثرسازی ثروت سهامداران می دارند، از انگیره مضاعفی در راستای اطمینان

 برخوردار هستند. 
شود. طبق تئوری علامت دهی، سرمایه مالکیت نهادی تأثیر مثبت و معنادار بر سرمایه فکری دارد و فرضیه فرعی دوم رد نمی

م افزاری مرتبط، فراتر از سرمایه مالی و مادی است. سرمایه فکری به عنوان دانش، تجربیات، اظهارنظر فنی و دارایی های نر

فکری مجموعه ای از دارایی های دانش محور است که به یک سازمان اختصاص دارد و در زمره ویژگی های یک سازمان 

تولید ثروت از  شان و نفوذ بالایی که دارند، انگیزه بهتری برایگذاریسرمایهشود. مالکان نهادی به علت مقدار محسوب می

های اطلاعاتی سازمان و مشری مداری دارند و در جهت وری سیستمهای نامشهود، دانش و مهارت کارکنان، بهروهطریق دارایی

نمایند. مالکان نهادی اغلب امانتدار سرمایه دیگران بوده و احساس مسئولیت بالایی تقویت سرمایه فکری سازمان عمل می

رو با افزایش سرمایه فکری از طریق ورود دانش به محصولات و خدمات بر  گذاری خود دارند. از اینهسرماینسبت به بازده 

کیفیت به جای کمیت، درنظر گرفتن جایگاه متفاوتی برای نیروی کار به عنوان کارگران متفکر نه کارگران فیزیکی و تغییر 

گذاری سرمایهها، تاکید کرده و بازده مقایسه با سایر هزینه های تولید درساختار مخارج و در نتیجه کم اهمیت شدن هزینه

 برند. خود را بالا می

شود. برای افزایش مزیت رقابتی سرمایه فکری تأثیر مثبت و معنادار بر رقابت بازار محصول دارد و فرضیه فرعی سوم رد نمی

باشد. موفقیت سازمان در توسعه محصولات روری میشرکت تغییر در محصولات موجود یا ایجاد محصولات جدید و نوآورانه ض

مدت تا بلندمدت باشند و در میانها و ارتباطاتی است که برای سازمان منحصر به فرد مینوآورانه، وابسته به توسعه قابلیت

ها و اییگردند. با شناسایی مزایا، عملکردها و مشخصات محصول از دید مشتری، افزایش دانش، مهارت ها، توانحفظ می

توان فروش و تجربیات فردی کارکنان و بهبود فرآیند و سیستم مدیریت اثربخش جریان مواد و کالاها، اطلاعات و ارتباطات می

ای به سرمایه فکری از راه افزودن ارزش به ذینفعان کلیدی سازمان به طور قابل ملاحظه. رقابت پذیری شرکت را افزایش داد

شود. سرمایه فکری یک موجودیت پیچیده و گریزان است اما زمانی که کشف شود و مان منجر میبهبود وضعیت رقابتی ساز

سازد تا با یک منبع جدید در محیط رقابت کند. هر چه سرمایه فکری در شرکت مورد استفاده قرار گیرد، سازمان را قادر می

 کند. برده در نتیجه رقابت بازار محصول افزایش پیدا میبیشتر باشد، منجر به افزایش خلاقیت و نوآوری شده و فروش را بالا 
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شود. در ای سرمایه فکری در تاثیر مثبت مالکیت نهادی بر رقابت بازار محصول پذیرفته و فرضیه اصلی رد نمینقش واسطه

جارت لازم بود، اما ها، کارخانجات و تجهیزات و مواد خام بود که برای موفقیت یک تطول عصر صنعت، بهای تمام شده دارایی

این . های فکری است که معمولاً در موفقیت یا شکست یک مجموعه، مؤثر استی مؤثر از سرمایهدر عصر اطلاعات این استفاده

رود که پژوهشگران در مقالات و اظهارات خود ارزشمندترین و مهمترین منابع یک شرکت را موضوع تا به آنجا پیش می

توانند به راحتی کپی برداری شوند و یا های مشهود میدانند. به نظر آنها داراییهای نامشهود آن میییهای فکری و داراسرمایه

های رقابتی برای آن های استراتژیک یک شرکت باشد و مزیتتوانند داراییدر یک بازار آزاد خریداری گردند، بنابراین آنها نمی

 شرکت ایجاد کنند. 
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