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 چکیده

های حاکمیت شرکتی، اقدامی اساسی برای استفاده بهینه از منابع، شفافیت و استقرار مناسب سازوکار
ساختار مالکیت است. ها، وکارنفعان در یک واحد تجاری است. یکی از این سازرعایت حقوق همه ذی

مالکیت متقابل )مالکیت شرکت از طریق واحد های فرعی و وابسته خویش( یکی از ساختارهای مالکیتی 
ها تأثیرگذار باشد. پژوهش حاضر باهدف بررسی تأثیر مالکیت های مختلف بنگاهتواند بر جنبهاست که می

ابت بازار محصول از طریق روش رگرسیون نظر گرفتن متغیر میانجی رق متقابل بر کارایی شرکت با در
ها برای شده است. از روش تحلیل پوششی داده های تابلویی و آزمون سوبل انجامچندگانه مبتنی بر داده

شده  گیری رقابت بازار محصول استفادههیرشمن برای اندازه -گیری کارایی و از شاخص هرفیندالاندازه
 720) 1393 الی 1388های شرکت در طول سال 120های دادهشده در خصوص  های انجاماست. آزمون

دهد که مالکیت متقابل با رقابت بازار محصول رابطه مستقیم و معنادار دارد و رقابت شرکت( نشان می -سال
صورت غیرمستقیم  بازار محصول با کارایی دارای رابطه معکوس و معنادار است. در ضمن مالکیت متقابل به

 ر میانجی رقابت بازار محصول با کارایی رابطه معکوس و معنادار دارد.با تأثیر متغی
 متقابل. یتمالک کارایی، محصول، بازار رقابت ها، داده یپوشش یلتحل :یدیکل واژگان
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 مقدمه
 مدیریت اثربخشی و کیفیت. شود می تلقی راهبردی مهم فرایند یک عملکرد، نتایج بررسی

 رابطه. است جامعه رفاه و توسعه های برنامه تحقق حیاتی و کننده تعیین عامل آن عملکرد و
 و حسابداری مباحث در مهم موضوعات از ها،شرکت عملکرد و شرکتی حاکمیت بین

 از یکی که دارد قرار زیادی عوامل تاثیر تحت هاشرکت عملکرد. شودمی محسوب مالی
 از یافتن اطمینان شرکتی، حاکمیت بحث رکن ترین اساسی. است شرکتی حاکمیت ها،آن

 خاص حالات برخی وجود، بااین. است شرکت اداره بر سهامداران صحیح حاکمیت اعمال
 موانعی با خرد سهامداران برای مخصوصاً حاکمیت، این اعمال که شود می باعث

 مالکیت ساختار از آگاهی شرکتی، حاکمیت در مهم مقولات از یکی رو، ازاین. روبروست
 های استراتژی بتوان آن از استفاده با تا باشد می استاندارد های مقیاس در آن بندی درجه و

 (.1387 کرمانی، و نمازی. )نمود تدوین را شرکتی حاکمیت اقتدار در لازم
 ساختار اقتصادی، واحدهای مختلف های جنبه بر تأثیرگذار و مهم عوامل از یکی 

 نقش ها شرکت راهبری نظام در شرکت مالکان عبارتی به و سهامداران. است مالکیت
 را مطالب این صحت ها آن نتایج که است شده انجام بسیاری های پژوهش. دارند اساسی

 تا .3(2007، )کارنت،2(2005، )فریس و پارک،1(2005)سیفرت و همکاران،. کنند می تأیید
 کشور، مالی نظام ارتقای و پذیر رقابت تولید موانع رفع قانون تصویب از قبل و 1394 سال

 و ممنوع ها بنگاه همه برای خزانه سهام نگهداری و خرید تجارت، قانون 198 ماده اساس بر
 قانون این ظاهر به هاشرکت تمام. بودند آن رعایت به ملزم تجاری واحدهای و بود غیرمجاز

 بطوریکه. اندزده دور را قانون این روشی از استفاده با دیگر برخی اما کنند؛می رعایت را
 به و کرده هستند، آن مالک خود که دیگری شرکت طریق از خود سهام خرید به اقدام

 شرکت چند یا یک تواندمی واسطه این. کنندمی خریداری واسطه با را خود سهام عبارتی
 ساختار چنین. است کرده تملک را خود سهام واسطه چند با شرکت دهدمی نشان که باشد

 این در .است شده مطرح متقابل مالکیت ساختار عنوانبه دنیا، موضوعی ادبیات در مالکیتی
 شرکت هردو در همزمان طور به مدیره هیئت اعضای از برخی است ممکن مالکیت، ساختار

 تواند می مدیره، هیئت اتحاد(. 2014 ،4جی هی و جیکان هانگ) باشند حضورداشته
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 قرار تأثیر تحت را دارند نظارت مدیران عملکرد بر که را شرکتی حاکمیت سازوکارهای
 اعمال به قادر متقابل مالکیت. بگذارد تأثیر نیز تجاری واحد عملکرد بر طریق این از و داده

 (.2005 ،1تری ویری فرانسیسکو) نیست هابنگاه اداره بر صحیح شرکتی حاکمیت
 همان باشد، داشته هاشرکت عملکرد بر تواندمی ایدوسویه تأثیر مالکیتی ساختار این 
 واحد عملکرد بر منفی تأثیر شرکتی، حاکمیت سازوکارهای تضعیف با شد گفته که طور

 ها،شرکت میان در را تقلب و تبانی هایاستراتژی متقابل مالکیت باشد، داشته تجاری
 بین افزاییهم ایجاد با دیگر، سوی . از(2005 تریویری، فرانسیسکو) دهدمی گسترش
 .شود شرکت عملکرد بهبود موجب تواندمی دارند، متقابل مالکیت باهم که هاییشرکت
 ساختار این که معنی این به باشد، داشته رقابتی ضد تأثیرات تواندمی متقابل مالکیت
 انحصاری سمت به حرکت عبارتی به و تجاری واحدهای بین رقابت کاهش باعث مالکیتی

مالکیت متقابل باعث بزرگ شدن  (.2014 هانگ، جیکان هی، جی) شودمی بازار شدن
ی انظباط یبها و درنتیجه انحصارگرایی می شود. عدم شفافیت و ی برخی بنگاه ازاندازه شیب

در سطوح مختلف و عدم وجود واحدهای حسابرسی و بازرسی کارآمد از دیگر مشکلات 
صورت ها بهاغلب آن ی وجود نداشته ومؤثرها حسابرسی باشد. در این بنگاهها میاین بنگاه

. نسبت سود باشد یمی زیر برنامهظاهری بوده و فاقد کارایی لازم در بهبود مدیریت و 
ی مهم در ارزیابی کارایی و بازدهی تولید است. این ها شاخصخالص به فروش یکی از 

ها به زیر نسبت دارای شیب منفی و نزولی است و حتی در برخی موارد، اثربخشی فعالیت
های مهم  ی صفر رسیده است و فاقد کارایی لازم است. کارایی یکی از شاخصنقطه

های  ارزیابی عملکرد بهینه واحد اقتصادی است، بنگاهی کارا است که از ترکیب داده
باشد،  فرما حکم. اگر شرایط رقابتی بر بازار محصول آورد به دسترا  ستا دهمعین، بیشترین 

به  تنها نهی است که در حالر به فعالیت نخواهند بود. این هایی با این مشکلات، قادبنگاه
 .اند گرفتهدهند، بلکه قدرت بازار محصول را نیز در دست فعالیت خود ادامه می

 پیش که اصلی سؤال حال آن، ارزیابی و تجاری واحد عملکرد اهمیت به توجه با 
 تواندمی تجاری واحد عملکرد بر تأثیری چه مالکیتی ساختار این که است این آید می

 حوزه در جدیدی نظری مبانی ایجاد پژوهش، این انجام از هدف درواقع باشد؟ داشته
 بر مالکیتی ساختار این که تأثیراتی بررسی همچنین و کشور داخل در مالکیتی ساختارهای

 .است باشد، داشته تواندمی تجاری واحدهای عملکرد همچنین و بازار رقابتی شرایط
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 گذشته مطالعات بر مروری و نظری مبانی

 مالکیت ساختار اقتصادی، واحدهای مختلف های جنبه بر تأثیرگذار و مهم عوامل از یکی
دارند.  اساسی نقش ها شرکت راهبری نظام در شرکت مالکان عبارتی به و سهامداران. است

 شرکتی حاکمیت ها،آن از یکی که دارد قرار زیادی عوامل تاثیر تحت هاشرکت عملکرد
 صحیح حاکمیت اعمال از یافتن اطمینان شرکتی، حاکمیت بحث رکن ترین اساسی. است

 اعمال که شود می باعث خاص حالات برخی وجود، بااین. است شرکت اداره بر سهامداران
از این رو آگاهی از  .روبروست موانعی با خرد سهامداران برای مخصوصاً حاکمیت، این

ساختار مالکیت واحدهای تجاری ضرورت پیدا می کند. ساختار مالکیت متقابل یکی از 
 داشته هاشرکت عملکرد بر تواندمی ایدوسویه تأثیر این ساختارهای مالکیتی است که

 واحد عملکرد بر منفی تأثیر شرکتی، حاکمیت سازوکارهای تضعیف از یک سو با باشد،
 دهد. از گسترش ها،شرکت میان در را تقلب و تبانی هایاستراتژی باشد و نیز شتهدا تجاری

 تواندمی دارند، متقابل مالکیت باهم که هاییشرکت بین افزاییهم ایجاد با دیگر، سوی
 داشته رقابتی ضد تأثیرات تواندمی متقابل مالکیت .شود شرکت عملکرد بهبود موجب

 به و تجاری واحدهای بین رقابت کاهش باعث مالکیتی ساختار این که معنی این به باشد،
مالکیت متقابل باعث بزرگ شدن  .شودمی بازار شدن انحصاری سمت به حرکت عبارتی

 ها و درنتیجه انحصارگرایی می شود.ی برخی بنگاه ازاندازه شیب

 ساختار مالکیت
ی بهبود در عملکرد  دهنده نشانی نوع مالکیت، در حوزه شده انجامبرخی مطالعات 

های اند. تفاوت در انگیزهی است که اقدام به تغیر در نوع مالکیت خود نمودهمؤسسات
باعث  عمدتاًمدیریتی و نظارتی، اهداف سیاسی و تعهدات اجتماعی واحدهای دولتی 

مشابه داشته  مؤسساتتری نسبت به شود که انتظار رود واحدهای مزبور عملکرد پایین می
تر برای کسب های قوید. از سوی دیگر مالکان نهادی و شرکتی به لحاظ داشتن انگیزهباشن

چنین . همدسود و دسترسی به اطلاعات بیشتر ممکن است که عملکرد بهتری داشته باشن
 که آنشوند، به لحاظ آماری ی بنیادهای خانوادگی اداره و کنترل میواسطهی که بهمؤسسات

. نقش باشنددولتی  مؤسساتهای نمایندگی کمتری هستند، باید کاراتر از ای هزینهدار
اهمیتی برخوردار است که برخی آن را عامل  چنان آنها در تخصیص منابع، از شرکت

دانند. مزیت عمده تمرکز مالکیت، نظارت بر عملکرد مدیران افزایش رشد اقتصادی می
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ها مشکلات کاهش نقدینگی و افزایش ریسک را است. لیکن مالکیت متمرکز در شرکت
در توزیع مالکیت، انباشت نقدینگی بیشتر و تخصیص کارایی را  که یدرحالدارد،  به همراه

ی بالا، ریسک اقتصاد نقد شوندگ تیباقابلی خواهد داشت. گرچه حضور بازار سرمایه پ
کند، ق هدایت میگذاری موفرا در جهت سرمایه انداز پسترجیحات مربوط به مصرف و 

ی نقد شوندگ تیباقابلوجود یک بازار سرمایه  در صورتحتی  کهاما باید توجه داشت 
ی گذاری را که لازمهبالا، این امکان وجود دارد که توزیع نامناسب مالکیت، امکان سرمایه

 های موجود است، از اقتصاد سلب نماید.وری ظرفیتافزایش بهره
شود، این امکان برای شرکت بین سهامداران خرد توزیع میزمانی که سرمایه یک  

در خلاف جهت منافع سهامداران عمل نماید. در چنین  که گردد یممدیریت فراهم 
شرایطی حتی قرارداد منعقده بین سهامداران و مدیر، در غیاب مشاهده مستقیم رفتار مدیران 

زا توسط مدیران گردد. در نهتواند مانع از انجام عملیات هزیتوسط سهامداران، نمی
چارچوب ملاحظات اخلاقی، قدرت مالکیت باید بتواند مدیران را وادار به انجام اموری 
بنماید که در جهت حفظ منافع سهامداران صورت پذیرد. از سوی دیگر اقتدار ناشی از 

د تواند مدیران را در جهت افشای اطلاعات محرمانه پیرامون توانایی ایجامالکیت می
 جریانات نقدی ملزم نماید.

 عملکرد
 چشم و اهداف رسالت، ماموریت، هر با اجرایی های دستگاه و ها سازمان و موسسات

 به ملزم و کنند می عمل المللی بین یا و ملی قلمرو یک در نهایتاً دارند که اندازی
 و سودآوری هدفش که شرکتی تا هستند ذینفعان و رجوع ارباب مشتریان، به پاسخگویی

 و قانونی وظایف دقیق و کامل اجرای را خود هدف که سازمانی و است مشتری رضایت
 بررسی بنابراین،. باشند پاسخگو داده، قرار کشور تعالی و توسعه اهداف تحقق به کمک

 و مدیریت اثربخشی و کیفیت. شود می تلقی راهبردی مهم فرایند یک عملکرد، نتایج
 ارایه. است جامعه رفاه و توسعه های برنامه تحقق حیاتی و کننده تعیین عامل آن عملکرد
 برای را کافی حساسیت منابع، محل از ها هزینه تامین و متعدد محصولات تولید و خدمات
 شهروندان، و مشتری رضایتمندی ارتقای کیفیت، مستمر بهبود اهداف، تحقق بررسی

 ارزیابی که صورتی در. است کرده ایجاد را کارکنان و مدیریت و سازمان عملکرد
 موجب دولتی بخش در شود، انجام مستمر و صحیح بطور و فرایندی دیدگاه با عملکرد

 و کارایی و ها سازمان عملکرد به عمومی اعتماد و اجرایی های دستگاه پاسخگویی و ارتقا
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 رضایت منابع، مدیریت ارتقای موجب نیز دولتی غیر بخش در. شود می دولت اثربخشی
 جهانی کلاس ارتقای و پایداری جدید، های قابلیت ایجاد ملی، توسعه به کمک مشتری،
 .شود می موسسات و ها شرکت

تعریف شده است. اثربخشی بیانگر میزان دستیابی  و اثربخشی اغلب عملکرد با کارایی  
چگونه برای  به اهداف بوده و کارایی به این موضوع اشاره دارد که منابع از نظر اقتصادی،

یعنی هم علل  ؛توان آنها را دو بعد مهم عملکرد دانست اند، می کسب هدف بکار رفته
توانند  داخلی )کارایی( و هم دلایل خارجی )اثربخشی( برای بخشهای خاص عملکرد، می

رو عملکرد تابعی از کارایی و اثربخشی فعالیتهای صورت گرفته  وجود داشته باشند. از این
 .است

را انجام کارهای درست و کارایی را انجام درست کارها  بیات مدیریت، اثربخشیدر اد
تعریف کرده اند. مفهوم اثربخشی در درون مفهوم کارایی جا دارد. کارآیی جنبه کمی و 

 اثربخشی جنبه کیفی دارد.

 حاکمیت شرکتی
 به سهامداران که است سیستمی و است شرکت و سهامداران بین رابطه شرکتی حاکمیت

 بریتانیا، شرکتی راهبری کتابچه) کنند می تشویق عملکرد بهترین به را مدیران آن کمک
1996.) 

 است، بلندمدت در سهامداران ثروت افزایش شرکتی، حاکمیت در بنیادی هدف 
 هندوستان، بهادار اوراق بورس) گردد رعایت نیز سهامداران سایر منافع که ای گونه به

2000.) 
 تعیین باهدف شرکت مدیران توسط شده گرفته بکار های شیوه شرکتی، حاکمیت 

 و ریسک کنترل شده، تعیین اهداف به شرکت دستیابی موجب که است هایی استراتژی
 (.2004 حسابداری، المللی بین فدراسیون) شود می منابع بهینه مصرف

 ادامه و هدایت برای ای شیوه شرکتی حاکمیت بهادار، اوراق بورس صنعت ازنظر 
 نحوه بر تواند می شیوه این. هست ارشد مدیریت و مدیره هیئت توسط شرکت های فعالیت

 (.1386 شرکتی، راهبری نامه آیین) باشد داشته تأثیر زیر موارد در مدیره هیئت عمل
دارد که  از حکایت نظران، صاحب و ای حرفه مراجع های دیدگاه و مفاهیم تعاریف، 

 مورد پاسخگویی، شفافیت، عدالت، رعایت چهار به دستیابی شرکتی حاکمیت نهایی هدف
 و فرهنگی حقوقی، ترتیبات شامل شرکتی حاکمیت کلی، نگاه ذینفعان است. در حقوق



  143 ...  یها شرکت ییمتقابل و کارا یتمالک ینرابطه ب یبررس

شواهد موجود کند.  می تعیین را شرکت عملکرد و حرکت وسوی سمت که شود می نهادی
واژگان تجارت جهانی ها در  ترین عبارت دهد که حاکمیت شرکتی یکی از رایج نشان می

های اخیر توجه  های بزرگ در سال در شروع هزاره جدید شده است. فروپاشی شرکت
همگان را به نقش برجسته حاکمیت شرکتی و توجه جدی به اصول مذکور در مورد 

های مالی و حسابداری  پس از رسوایی ها جلب نموده است. پیشگیری از این فروپاشی
ای و نهادهای  های حرفه گذاران و ذینفعان صنایع و گروه هابتدای هزاره سوم، سرمای

های حاکمیت شرکتی نشان  گذاری، علاقه خود را به اطلاعات بیشتر در مورد رویه قانون
گذاران نهادی و علاقه این  دادند. تمرکز فزاینده مالکیت سهام در دستان سرمایه

های حاکمیت  لاعات و رویههای سهامی، نیاز به اط گذاران به حاکمیت شرکت سرمایه
های اصلی اقتصاد  شرکتی را بیشتر نموده است. حاکمیت شرکتی مؤثر یکی از مشخصه

 بازار کارا است.
شود تا سهامداران، حق و توانایی عمل برای تأثیرگذاری بر مدیریت از  این امر باعث می 

طور  ی شرکت بهها طریق فرایند حاکمیت را داشته باشند و اطمینان یابند که دارایی
 گیرد. ای در جهت منافع همه ذینفعان مورداستفاده قرار می منصفانه

های مناسبی ایجاد کند  مدیره و مدیریت انگیزه راهبری شرکتی مناسب باید برای هیئت 
و همچنین نظارت مؤثر و  تا اهدافی را که به نفع شرکت و سهامداران است، دنبال نمایند؛

وجود یک سیستم راهبری شرکتی کارآمد و مؤثر درون یک  کارآمد را تسهیل کنند.
ای از اعتماد فراهم آید که بر  کند تا درجه شرکت و در کل، یک اقتصاد، کمک می

 عملکرد مناسب یک اقتصاد لازم است.

 مالکیت متقابل
 و سهامدار همزمان بطور تجاری واحدهای درآن که باشدمی مالکیت ساختارهای از نوعی
 شرک سهام از درصد 20 الف شرکت که نمایید فرض مثال عنوان به. هستند یکدیگر مالک

 تملک در را الف شرکت سهام از درصد 25 هم ب شرکت همزمان و دارد اختیار در را ب
 است، نموده تصاحب خودش را، خود سهام از درصد 5 الف شرکت درواقع. دارد خود
 در ممکن حالت ترینساده حالت این. است متصور نیز ب شرکت برای حالتی چنین

. شودمی برده نام ای حلقه دو متقابل مالکیت عنوان تحت آن از و است متقابل مالکیت
 و داشته وجود ای حلقه ده متقابل مالکیت ،(1999)1جینز کوک پژوهش اساس بر تاکنون

                                                                                                                   
1. F. jens koke 1 
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  عنوان به ای حلقه چهار و دو متقابل مالکیت ساختار زیر شکل. است قرارگرفته موردبررسی
 را خود سهام شرکت، چند ی واسطه به شرکت دهدمی نشان که است شده آورده مثال

 .است کرده تملک

 
 

 سهام که هستند بزرگی هایشرکت دارند، مالکیتی ساختار چنین که هاییبنگاه اکثر 
 مالکیت ساختار در. است شده خریداری هاآن یزیرمجموعه هایشرکت توسط هاآن

. نمود استنباط را رقابت بر تأثیر چگونگی توان می زیر های مکانیسم به توجه با متقابل
 (.2014 هانگ جیکان هی، جی)

 مدیره هیئت اعضای از برخی که شود می اطلاق موقعیتی به: مدیره هیئت اتحاد( الف 
 واحدها درآن که تصمیماتی درنتیجه. باشند حضورداشته شرکت دو هر در همزمان طور به

 این که شود؛ می ایجاد همگرایی واحد دو بین و بوده راستا یک در عموماً شود، می اتخاذ
 .شود می بازار رقابتی شرایط درنهایت و محصول بازار بر اثرگذاری باعث خود
 دارند، مالکیتی ساختار چنین اقتصادی واحدهای که زمانی: امکانات و منابع اتحاد( ب 

 افزایش تولیدات میزان آن تبع به و گذاشته اشتراک به باهم را خود امکانات و منابع درواقع
 ایجاد رقابتی مزیت یک اقتصادی واحد برای منابع اتحاد .بود خواهد اثرگذار بازار بر و

 .کند می
 واحدهای تکراری های هزینه از برخی متقابل مالکیت ساختار در: ها هزینه کاهش( ج 

 سوددهی آن تبع به و شود می حذف توسعه و تحقیق و تبلیغات های هزینه مثل اقتصادی
 برخی حذف به توجه با ها بنگاه سوددهی، برافزایش علاوه .یابد می افزایش ها شرکت

. کنند می ایجاد خود برای رقابتی مزیت یک محصولات، فروش قیمت کاهش با ها، هزینه
 گردد می اقتصادی واحد برای رقابتی مزیت ایجاد باعث محصول، بازار در متقابل مالکیت

 (.منبع همان)
 باشد، اتحاد داشته هاشرکت عملکرد بر تواندمی ایدوسویه تأثیر مالکیتی ساختار این 
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 نظارت مدیران عملکرد بر که را شرکتی حاکمیت سازوکارهای تواند می مدیره، هیئت
. بگذارد تأثیر نیز تجاری واحد عملکرد بر طریق این از و داده قرار تأثیر تحت را دارند

 فرانسیسکو) نیست هابنگاه اداره بر صحیح شرکتی حاکمیت اعمال به قادر متقابل مالکیت
 مالکیت باهم که هاییشرکت بین افزاییهم ایجاد با دیگر، سوی از(. 2005 تریویری،

 .شود شرکت عملکرد بهبود موجب تواندمی دارند، متقابل
 هستند، متقابل مالکیت دارای هم به نسبت هایش زیرمجموعه و اصلی شرکت که زمانی 

 یاندازه افزایش. یابد می افزایش متقابل مالکیت میزان به اصلی شرکت یاندازه درواقع
 افزاییهم ایجاد باعث نیز و بود خواهد رشد بیشتر هایفرصت به دسترسی معنی به شرکت

 .شودمی
 محصول بازار از سهم افزایش و آن برای رقابتی مزیت ایجاد باعث بنگاه شدن بزرگ 

 این اما نیست، الزامی شرط اقتصادی های بنگاه برای رقابتی مزیت داشتن. گرددمی بنگاه
 بهتری جایگاه بازار در و کرده طی را خود راه بنگاه تا آورد می فراهم را امکان این ویژگی

 باشد، بالاتری سطح در رقبا با مقایسه در بنگاه رقابتی مزیت هرچه بنابراین آورد؛ دست به
 .آورد خواهد دست به را محصول بازار از بیشتری سهم
 بزرگ به که ایراداتی از یکی و باشدمی نیز معایبی دارای مالکیت ساختار نوع این اما 

 در. است بازار شدن انحصاری سمت به حرکت شود،می وارد هابنگاه ازحد بیش شدن
 بود نخواهند فعالیت ادامه و هابنگاه این با رقابت به قادر ترکوچک هایبنگاه شرایطی چنین

 درنتیجه. گرددمی ناچیز ها،آن محصول بازار از سهم یا و شد خواهند حذف زمان مرور به و
 یا و کالا روی بر کامل تسلط و گیرندمی دست در را بازار تربزرگ اندازه با هایبنگاه

 و بود خواهد بازار در قیمت ی کننده تنظیم بنگاهی، چنین. کنندمی پیدا را خاص محصول
 .گرفت خواهد دست به را بازار کامل قدرت

 به توانمی یابد،می افزایش متقابل مالکیت اثر در هاآن وقوع احتمال که مشکلاتی سایر از 
 فرایند بر کافی نظارت و کنترل عدم کارآمد، نظارتی و حسابرسی واحدهای وجود عدم

 این در وریبهره و کارایی صورت این در که کرد اشاره تجاری واحد ناکارایی و تولید
 .یابدمی کاهش هابنگاه گونه
ها داشته باشد، تواند بر عملکرد شرکتای میالبته این ساختار مالکیتی تأثیر دوسویه 

تضعیف سازوکارهای راهبری شرکت طور که گفته شد اتحاد هیئت مدیره موجب همان
تواند داشته باشد. از سوی دیگر، با شده و درنهایت تاثیر منفی بر عملکرد واحد تجاری می
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تواند موجب بهبود هایی که باهم مالکیت متقابل دارند، میافزایی بین شرکتایجاد هم
 عملکرد شرکت شود. 

 رقابت بازار محصول
 که باشد مدیران رفتار کنترل برای خارجی مکانیزم یک تواند می ها شرکت بین رقابت

 بازار رقابتی های سیاست. شود می بهینه تصمیمات اتخاذ و مدیران عملکرد بهبود موجب
 نقد جریانات این از گذاران سرمایه ارزشیابی و آزاد نقد جریان سود، بر ها شرکت محصول

 فعالیت رقابتی محیط در که هایی شرکت. 1(2011لیاندرسی و واتاناب، )گذارد  می اثر هم
 برخوردار بیشتری کارایی از غیررقابتی، محیط در فعال های شرکت با مقایسه در کنند، می

 ترین قوی زیاد، بسیار احتمال به محصول، بازار در رقابت (.2013 همکاران و شیفلر) هستند
شیفلر، ویشنی ). کند می هدایت کارایی سمت به جهان در را اقتصاد که است نیرویی
درواقع، رقابت به عنوان یکی از مکانیزم های حاکمیت شرکتی، رفتار و عملکرد . 2(1997

 مدیران و واحد تجاری را کنترل می کند. وجود رقابت در بازار موجب می شود که
 واحدهای ناکارا، خود به خود از بازار حذف شده و یا سهم از بازار کمتری داشته باشند.

ساختار مالکیت متقابل باعث می شود که واحد تجاری امکانات بیشتری برای تولید یا 
فعالیت اصلی واحد تجاری، در اختیار داشته باشد که موجب افزایش سهم آن واحد از 
بازار می گردد. هرچه این افزایش سهم بیشتر باشد، شرایط رقابتی در بازار کمتر خواهد شد 

 .و انحصار پیش خواهد آمد
 رقابتی و پویا محیط در فعالیت و تجارت های دغدغه ترین مهم از یکی پذیری رقابت 

 پایدار توسعه بر که اقتصادی مفهوم یک عنوان به رقابت اخیر، های سال در. است امروز
 به باید کنندگان عرضه شرایط این در. شود می مطرح است، تأثیرگذار مختلف صنایع

 هماهنگ بازار با را خود منابع و ها مهارت تا مجبورند ها شرکت و شوند نزدیک مشتریان
 .نمایند

 پیشین مطالعات
ی بین مالکیت متقابل و رقابت در صنعت بانکداری  (، به بررسی رابطه2005تری ویری )

های  بانک 1996-2000های  دهد در طی سال ایتالیا پرداخت. شواهد کار او نشان می

                                                                                                                   
1. Lyandresy, E. and M., Watanabe 
2. Shleifer, A., &Vishny, R.W 
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متقابل، نسبت به سایر مؤسسات اعتباری، کمتر رقابتی بوده و ایتالیایی مشمول مالکیت 
 درواقع مالکیت متقابل مانعی بر سر راه رقابت قرار دارد.

(، در پژوهشی تحت عنوان آیا رقابت منجر به کارایی 2006) 1کاسو و گیراردون 
-ن میها پرداختند. کاهش اخیر در کارایی بخش بانکی، نشا ی آن شود؟ به بررسی رابطه می

ی  . نتایج کلی حاکی از وجود یک رابطههستدهد که این بخش درگیر شرایط رقابتی 
 منفی بین کارایی و رقابت است.

ای تحت عنوان چگونگی اثر رقابت بر کارایی  (، مطالعه2008) 2اسچک و سی هک 
و سلامت  افزایدها را میکارایی بانک واقعاًها انجام دادند. شواهد نشان داد که رقابت  بانک

 دهد. ها را افزایش می آن
ها در  ها و شرکت (، به بررسی مالکیت متقابل در اتصال بانک2009) 3دوناتو و تیسکینی 

دهد که این نوع مالکیت باعث کاهش نسبت ها نشان میایتالیا پرداختند. نتایج کار آن
 است.  افزایش دادهی بدهی را نیز  اهرمی در مقایسه با مؤسسات غیرمالی شده است و هزینه

(، به مطالعه و بررسی اثرات مالکیت متقابل مؤسسات بر 2014) 4جی هی و جیکان هانگ
رفتار بازار محصول پرداختند و نشان دادند که مالکیت متقابل دارای اثر مثبت و معناداری 

 بر رفتار بازار محصول و رقابت دارد.
شرکت فعال در  28ار مالکیت بر کارایی (، به بررسی اثر ساخت2014) 5فیلیپینی و ویتزل 

به این نتیجه رسیدند که  ، پرداختند.2011تا  1996های  بخش توزیع برق نیوزیلند مابین سال
ها، از کارایی بالاتری  های دارای ساختار مالکیت غیرمتمرکز نسبت به سایر شرکت شرکت

 برخوردار هستند.
ی تغییر در ساختار مالکیت و  نوان رابطهای را ع (، مطالعه2015) 6لی لین و همکاران 

ی آسیا انجام دادند. نتایج کار آنان حاکی از  توسعه ها در کشورهای درحال کارایی بانک
هایی که در ساختار مالکیت خود، سهامدار خارجی دارند، از کارایی آن است که بانک

 بالاتری برخوردارند.
اما  شده باشد، یافت نشد؛ ل پرداختهدر ایران پژوهشی که به بررسی مالکیت متقاب 

های مالکیت با عملکرد و نیز رقابت بازار هایی در حوزه ارتباط سایر ساختارپژوهش

                                                                                                                   
1. Barbara Casu, Claudia Girardone 
2. Klaus Schaeck, Martin Čihák 
3. Francesca di Donato, Riccardo Tiscini 
4. Jie (Jack) He , Jiekun Huang 
5. Massimo Filippini, HeikeWetzel� 
6. Kun Li Lin, Anh Tuan Doan, Shuh Chyi Doong  
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 شده است. محصول انجام
های بورس  ی بین ساختار مالکیت و عملکرد شرکت (، رابطه1391صادقی و رحیمی ) 

شرکت بررسی  213ای شامل نمونه اوراق بهادار را با استفاده از سیستم معادلات همزمان و
دهد که تمرکز و ساختار مالکیت تأثیری بر عملکرد  ها نشان می نتایج کار آن .کردند

 داری بر ساختار مالکیت دارد. ها تأثیر معنی ها ندارد، اما عملکرد شرکت شرکت
(، پژوهشی با عنوان بررسی اثرات رقابت در بازار محصول 1392خواجوی و همکاران ) 

شرکت، به این نتیجه  67ها با بررسی های بورسی انجام دادند آن بر مدیریت سود شرکت
ی معکوس  رابطه هابا مدیریت سود شرکت های رقابت بازار محصول رسیدند که شاخص

 معنادار دارند.
کاری  (، به بررسی اثر ساختار مالکیتی بر ارتباط بین محافظه1393واعظ و باغی ) 

دهد که بین ها نشان میگذاری پرداختند. نتایج کار آن یی سرمایهحسابداری و کارا
ی معناداری وجود دارد؛ اما ارتباط  گذاری رابطه کاری حسابداری و کارایی سرمایه محافظه

 کاری و کارایی با توجه به سطوح مالکیت نهادی و مالکیت مدیریتی یافت نشد. بین محافظه
ی مدیریت وجوه نقد و  نقش ساختار مالکیت بر شیوه (، با بررسی1393ستایش و همکاران )

های بورسی، به این نتیجه رسیدند که بین مالکیت مدیریتی و میزان  موجودی کالای شرکت
 ی معکوسی وجود دارد. نگهداری موجودی کالا رابطه

 های پژوهشفرضیه
ه پژوهش در راستای دستیابی به اهداف پژوهش و نیز با توجه به مبانی نظری و پیشین

 گردد.های زیر تدوین می، فرضیهشده مطرح
 یر معناداری دارد.تأثهای بورس اوراق بهادار  مالکیت متقابل بر کارایی شرکت .1
یر معناداری تأثهای بورس اوراق بهادار  مالکیت متقابل بر رقابت بازار محصول شرکت .2

 دارد.
ی بین مالکیت متقابل و کارایی  بطهرامتغیر میانجی بر  عنوان بهبازار محصول  رقابت. 3

 یرگذار است.تأثی بورس اوراق بهادار ها شرکت

 پژوهش روش
همبستگی و به لحاظ روش استدلال، استقرایی و از جهت  -این پژوهش، پژوهش توصیفی
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تواند در این تحقیق می ازآنجاکهباشد. از سوی دیگر، آرشیوی می -نوع مطالعه، میدانی
باشد. در این تحقیق قرار گیرد، نوعی تحقیق کاربردی می مورداستفادهگیری فرایند تصمیم
های تحقیق ابتدا ها برای بررسی روابط بین متغیرها و آزمون فرضیهآوری دادهپس از جمع

روش حداقل مربعات )های تلفیقی مدل رگرسیونی مبتنی بر داده بر اساسبرای هر فرضیه 
و برای آزمون فرضیه سوم در مرحله نهایی با استفاده  شده انجام های لازمیافته( آزمون یمتعم

ی بررس موردداری نقش متغیر میانجی های قبلی از طریق آزمون سوبل معنیاز ضرایب مدل
فرضیه ) یقتحقداری نقش متغیر میانجی در مدل مفهومی است. برای آزمون معنی قرارگرفته

 است. شده استفاده آدرس اینترنتیسوم( از محاسبات آنلاین آزمون سوبل در 

 جامعه، نمونه آماری پژوهش و گردآوری اطلاعات
در بورس  1388باشد که قبل از سال هایی میجامعه و نمونه تحقیق شامل کلیه شرکت

، دوره اند حضورداشتهدر بازار فوق  1393شده و تا آخر سال  یرفتهپذاوراق بهادار تهران 
های مزبور تغییر فعالیت و یا تغییر سال باشد، طی سال اسفندماه ها منتهی به پایانمالی آن

مالی نداده باشند و وقفه معاملاتی بیش از شش ماه نداشته باشند. با مدنظر قرار دادن 
شرکت(  -سال 720فوق )های شرکت در طول سال 120های فوق، اطلاعات محدودیت

های چنین از طریق مراجعه به صورتو هم آورد نوینره افزار نرمعنوان نمونه تحقیق از به
 شده است. یآور جمعها مالی حسابرسی شده شرکت

 گیری آنهاهای تحقیق و نحوه اندازهمتغیر

 متغیر وابسته: کارایی
( DEA)ها گیری کارایی از روش تحلیل پوششی دادهدر این پژوهش برای اندازه

ی ضریب  مبتنی بر نهاده محور برای محاسبه DEAاست. در این تحقیق از مدل  شده استفاده
های جمع هزینه)شده است. در این خصوص سه مؤلفه نهاده یا ورودی مدل  کارایی استفاده

و سه مؤلفه ستاده یا  جاری طی سال و تعداد کارکنان( های غیرجاری، میانگین دارایی
در آخر سال( در  فروش ناخالص، سود قبل از مالیات و ارزش بازار سهام)خروجی مدل 

 (.1392شده است )دیدار و همکاران،  نظر گرفته

 متغیر میانجی: رقابت بازار محصول
شده  هیرشمن استفاده -گیری متغیر رقابت بازار محصول از شاخص هرفیندالبرای اندازه
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 است.
HHI i,tهای  ی بنگاه : شاخص هرفیندال هیرشمن است که از جمع توان دوم سهم بازار کلیه

 آید. ال در صنعت به دست میفع

                                       Si =
Xj

∑ Xj𝑛
𝑖=1

 HHI = ∑ (Si)2
𝑘

𝑖=1
 

 
Kهای فعال در صنعت                  : تعداد بنگاهSi سهم بنگاه :i ام از بازار 
Xj                                      فروش شرکت :Iنوع صنعت : 

 متقابلمتغیر مستقل: مالکیت 

صورت است که اگر شرکت  نیمحاسبه آن به ا ی متقابل است. نحوه تینشانگر درجه مالک
درصد از سهام شرکت الف را دارا  20درصد از سهام شرکت ب و شرکت ب  30الف 

 کانیج ،یه ی: )جشود یصورت محاسبه م نیمتقابل به ا تیمالک ی باشند، درجه
 30/0*20/0=06/0                                      (  2014هانگ،

در محاسبه درجه مالکیت متقابل در این تحقیق، مالکیت متقابل دو، سه و حتی چهار  
حلقه ای تا جایی اطلاعات توسط شرکت ها افشا شده بود، نیز در نظر گرفته شده است. 

کیتی باشند، یکی در بورس ممکن است دو شرکتی که نسبت هم دارای چنین ساختار مال
پذیرفته شده باشد و دیگری نباشد، در اینصورت درصد مالکیت متقابل بین آن دو محاسبه 

 و شرکت بورسی در نمونه وارد شده است.

 متغیرهای کنترل
های تحقیق شامل اندازه شرکت )لگاریتم طبیعی متغیرهای کنترل مدنظر در آزمون مدل

از نسبت ارزش بازار حقوق صاحبان سهام به ارزش دفتری های رشد )ها(، فرصتدارایی
ها(، سودآوری )سود خالص بر  ها به دارایی حقوق صاحبان سهام(، نسبت بدهی )بدهی

 باشد.ها( می دارایی

 هاهای رگرسیونی برای آزمون فرضیهمدل
 بر های رگرسیونی چند متغیرهدر این تحقیق برای آزمون وجود رابطه بین متغیرها، مدل

 صورت زیر برازش شده است:اساس روابط مفروض در مدل مفهومی تحقیق، به
 EFFit=β0+β1Crossmeasureit+� βi Controlsi,t + εi,t  فرضیه اول:
 ,HHIit= β0+β1Crossmeasureit+� βi Controlsi,t + εi فرضیه دوم:
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EFFit=β0+β1Crossmeasureit+β2HHIit+� βi Controlsi,t + εi,t   :فرضیه سوم 
  

EFFها شرکت : کارایی شرکتi  در سالt. 
HHI رقابت بازار محصول شرکت :i  در سالt. 

Crossmeasure مالکیت متقابل شرکت :i  در سالt. 
Controls متغیرهای کنترلی شرکت :i  در سالt. 

εi,tخطا( در مدل برای شرکت) : مقدار پسماند i  در سالt. 

 هاتحلیل داده

 توصیفی، نرمال بودن و مانایی متغیرهای پژوهشآمار 

 . آمار توصیفی، نرمال بودن و مانایی متغیرهای پژوهش1جدول 
 نرمال بودن مانایی

 
 مینیمم

 
 ماکزیمم

 
 میانگین

 
 نام متغیر

 
احتمال 

 آماره

 آماره
لیون، لین  

 و چو

احتمال 
 آماره

 آماره
 جارک برا 

 کارایی 5005/0 1 0 61/260 00002/0 -17/21 0001/0

 مالکیت متقابل 0174/0 265/0 0 2/20295 0001/0 -92/1017 0001/0

0001/0 325/18- 0001/0 4/542756 00003/0 543031/0 0446/0 
رقابت بازار 

 محصول

0001/0 74/12- 0001/0 4/7790 417/0 64/51 33/5 
فرصت های 

 رشد

 نسبت بدهی 679/0 929/0 04945/0 1/31361 0001/0 -089/10 0001/0

 سودآوری 1057/0 6216/0 -34/0 8/168 0001/0 -39/14 0001/0

 اندازه شرکت 204/6 1582/9 4668/1 25/101 0001/0 -09/4 0001/0

 
 نشان که است 0.01744 برابر متقابل مالکیت درصد میانگین ،1جدول  به توجه با 
 البته. شودمی نگهداری متقابل صورتبه هاشرکت سهام درصد 1.7 متوسط بطور دهد می
 ساختار چنین فاقد نمونه هایشرکت از زیادی تعداد که است دلیل این به پایین درصد این

 173 تعداد نمونه، در موجود شرکت -سال 720 بین از است ذکر قابل هستند، مالکیتی
به هاآن در که سهامی درصد میانگین و هستند مالکیتی ساختار چنین دارای شرکت -سال



 1397تابستان ـ  58ـ شماره  15سال ـ  یمال یحسابدار یمطالعات تجربفصلنامه   152

 که رسدمی نظر به چنین البته. است 0.07258 برابر شود،می نگهداری متقابل صورت
 این. نیست چنین که درحالی است، اهمیت کم و کوچک ظاهر به 0.01744 مانند عددی

 و 0.10 ترتیب به یکدیگر سهام در شرکت دو مالکیت درصد ضربحاصل تواندمی عدد
 محسوب مقابل شرکت بزرگ و اصلی سهامداران جزء شرکت هردو درنتیجه باشد، 0.17
 برابر محصول بازار رقابت میانگین. باشد تاثیرگذار هاگیریتصمیم در تواندمی و شده

 صنعت 22 برای برای شده محاسبه هیرشمن -هرفیندال شاخص باشد،می 0.0446211
 دارای صنعت 4 انحصاری، بازار شرایط دارای صنعت 14 که دهدمی نشان نمونه در موجود
 دهدمی نشان برا جارک آزمون. هستند رقابتی نیمه شرایط دارای صنعت 4 و رقابتی شرایط

برای بررسی مانایی متغیرها، از آزمون  .نیستند نرمال پژوهش متغیرهای از یک هیچ که
 ، در سطحداری این آزمونلیون، لین و چوی استفاده شده است. با توجه به سطح معنی

 اند. ی پژوهش پایا بودهتوان گفت متغیرهای پژوهش طی دورهدرصد می 95اطمینان 
 

 های ترکیبیبررسی نوع الگوی داده

 های ترکیبی. نوع الگوی داده2جدول 

  آزمون بروش پاگان لیمر  Fآزمون  آزمون هاسمن
 آماره احتمال آماره آماره احتمال آماره آماره احتمال آماره فرضیه

 اول 11/1095 0001/0 603/2 0001/0 172/30 0001/0

 دوم 85/1167 0001/0 213/2 0001/0 898/22 0004/0

 سوم 08/882 0001/0 401/2 0001/0 130/34 0001/0

 
ی و چون آماره ی هر سه فرضیه پانلی بودهدهد نوع دادهنشان می 2طور که جدول همان 

درصد است، درنتیجه نوع داده  5لیمرکمتر از  Fآمده برای آزمون بروش پاگان و  دست به
-نتایج آزمون هاسمن هم نشان می دهد که نوع مدل داده های همه فرضیه ها پانلی است.

 باشد.های تابلویی، مدل اثرات ثابت می

 بررسی ناهمسانی واریانس و خودهمبستگی
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 . ناهمسانی واریانس و خودهمبستگی3جدول 
  ناهمسانی واریانسهاآزمون  آزمون خودهمبستگی

 آماره احتمال آماره آماره احتمال آماره فرضیه
 اول 65/666 0001/0 229/18 0001/0

 دوم 4/1390 0001/0 418/10 0016/0

 سوم 5/1276 0001/0 17/567 0001/0

 
ها دارای فرضیه دهدکه همهنتایج آزمون ناهمسانی واریانس و خودهمبستگی نشان می 

و آزمون  LR Testمیزان اهمیت آزمون  واریانس و خودهمبستگی هستند، زیراناهمسانی 
 EGLSصورت ها بهدرصد سطح اطمینان است. درنتیجه تمامی فرضیه 5وولدریج کمتر از 

 تخمین زده خواهد شد. ARو با اضافه کردن پارامتر 

 آزمون فرضیه اول
داری وجود و کارایی رابطه معنیبین مالکیت متقابل »صورت در این پژوهش فرضیه اول به

ها، متغیر مالکیت متقابل شده است. با توجه به ضرایب رگرسیونی و احتمال آن بیان« دارد
 ها دارد.تأثیر معکوس و معناداری بر کارایی شرکت

 . نتایج آزمون نهایی فرضیه اول4جدول 

 متغیر وابسته: کارایی
 یدار یمعنسطح  انحراف معیار ضرایب

 متغیرهای مستقل

 c 539594/0 066413/0 0001/0مقدار ثابت 

 0036/0 392420/0 -148393/1 مالکیت متقابل

 2968/0 002081/0 -002174/0 ی رشدها فرصت

 5791/0 012734/0 007068/0 اهرم شرکت

 014/0 111895/0 27604/0 نسبت سودآوری

 5283/0 01036/0 0-/006537 اندازه شرکت

 AR(1) 076201/0- 039681/0 0554/0پارامتر 

 470676/0 ضریب تعیین

 331086/0 شده لیتعدضریب تعیین 

 095662/2 آماره دوربین واتسون

 F 0001/0احتمال آماره 
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 آزمون فرضیه دوم
داری با رقابت بازار محصول مالکیت متقابل رابطه معنی»صورت فرضیه دوم پژوهش به

آمده، متغیر مالکیت متقابل تأثیر مستقیم و معناداری  دست اساس به است. برشده  بیان« دارد
شده و بازار  ها دارد و باعث افزایش سهم از بازار بنگاهبر رقابت بازار محصول شرکت

 دهد.محصول را به سمت انحصاری شدن سوق می

 . نتایج آزمون نهایی فرضیه دوم5جدول 
 محصولمتغیر وابسته: رقابت بازار 

 یدار یمعنسطح  انحراف معیار ضرایب
 متغیرهای مستقل

 c 009929/0- 006201/0 11/0مقدار ثابت 

 0001/0 033553/0 359339/0 مالکیت متقابل

 0063/0 000118/0 000323/0 ی رشدها فرصت

 4162/0 001118/0 000909/0 اهرم شرکت

 7861/0 0075/0 002036/0 نسبت سودآوری 

 0001/0 001005/0 007658/0 شرکت اندازه

 AR(1) 315338/0- 039371/0 0001/0پارامتر 

 496552/0 ضریب تعیین

 363787/0 شده لیتعدضریب تعیین 

 310125/2 آماره دوربین واتسون

 F 0001/0احتمال آماره 

 

 آزمون فرضیه سوم
ی بین مالکیت بر رابطهفرضیه سوم تحقیق به بررسی تاثیرمتغیر میانجی رقابت بازار محصول 

پردازد. نتایج نشان می دهد که رقابت بازار محصول اثر ها میمتقابل و کارایی شرکت
عکس بر کارایی دارد و با انحصاری شدن بازار، ازکارایی واحدهای اقتصادی کاسته 

شود. اما مالکیت متقابل رابطه ی معنی داری با کارایی واحدهای تجاری در سطح معنی  می
درصد ندارد، این در حالی است که در فرضیه اول بدون دخالت متغیر میانجی  05/0داری 

 رقابت بازار محصول ،رابطه بین مالکیت متقابل و کارایی، منفی و معنی دار است.
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 . نتایج آزمون نهایی فرضیه سوم6جدول 

 متغیر وابسته: کارایی
 یدار یمعنسطح  انحراف معیار ضرایب

 مستقلمتغیرهای 

 c 536925/0 058519/0 0001/0مقدار ثابت 

 0001/0 291991/0 -1.24786 رقابت بازار محصول

 0685/0 407231/0 74343/0 مالکیت متقابل

 4636/0 002084/0 -006344/0 ی رشدها فرصت

 6129/0 01253/0 006344/0 اهرم شرکت

 0089/0 110688/0 290896/0 نسبت سودآوری

 8873/0 009007/0 001277/0 شرکتاندازه 

 AR(1) 072102/0- 039577/0 0691/0پارامتر 

 465893/0 ضریب تعیین

 323615/0 شده لیتعدضریب تعیین 

 102661/2 آماره دوربین واتسون

 F 0001/0احتمال آماره 

 
میانجی بر عنوان در این فرضیه به دنبال این هستیم که آیا متغیر رقابت بازار محصول به 

گذارد یا خیر؟ برای این کار از آزمون سوبل ی بین مالکیت متقابل و کارایی اثر می رابطه
 شده است که نتایج آن به شرح زیر است. استفاده

 . نتایج آزمون سوبل7جدول 
P_ value Std.Error Test statistic 

0001/0 1128804/0 94959525/3- 

 
درصد است، رقابت بازار  5آماره کمتر از سطح اطمینان  که احتمال اینبا توجه به این

 گذارد.عنوان میانجی بر رابطه بین مالکیت متقابل و کارایی تأثیر می محصول به

 گیریبحث و نتیجه
دهد که اثر مالکیت متقابل بر کارایی، ازلحاظ نتایج حاصل از آزمون فرضیه اول نشان می

ین با افزایش درصد مالکیت متقابل، کارایی کاهش بنابرا دار و منفی است؛آماری معنی
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توان به تضعیف یابد. با توجه به مبانی نظری، دلیل این ارتباط معکوس را میمی
سازوکارهای حاکمیت شرکتی، کاهش کنترل و نظارت بر عملکرد واحد تجاری و یا 

 (.2009دوناتو وتیسکینی، ) ناکارا بودن نظارت نسبت داد
دار و مثبت کیت متقابل بر رقابت بازار محصول، ازلحاظ آماری معنیهمچنین اثر مال 

بنابراین با افزایش درصد مالکیت متقابل، بازار محصول به سمت انحصاری شدن  است؛
کند. مالکیت متقابل با افزایش سهم از بازار واحد تجاری، منجر به کاهش حرکت می

ایی بین مالکیت وجود چنین رابطهگردد. رقابت در صنعت و درنهایت انحصار شدن می
شده توسط جی هی و چیکان  اساس مبانی نظری و تحقیقات انجام متقابل و رقابت بازار، بر

( و سایر مبانی 1392) ( و سهیلی و همکاران2007) ( و فرانسیسکو تریویری2013) هانگ
 نظری سازگار است.

عنوان متغیر  بازار محصول بهدهد که رقابت نتایج حاصل از آزمون سوبل نشان می 
داری دارد. درصد مالکیت متقابل میانجی بر رابطه بین مالکیت متقابل و کارایی تأثیر معنی

ها و شود. بزرگ شدن بنگاه به معنی دسترسی به فرصتبیشتر، باعث بزرگ شدن بنگاه می
افرایش پیداکرده و آن  باشد، درنتیجه سهم از بازارامکانات و منابع بیشتری برای تولید می

-شد، هر آنچه قبلاً ذکرانجامد. بنا برنهایتاً به انحصاری شدن و کاهش رقابت در صنعت می
صنعت انحصاری باشد(، کارایی کاهش پیدا ) باشد چه سهم از بازار واحد تجاری بیشتر

 کند.می

 پیشنهادها

 ملزم را هاشرکت تحقیق، این نتایج به توجه با تواند می بهادار اوراق بورس سازمان -1
 مالکیت وضعیت بویژه و مالکیت ساختار خصوص در را تری جامع اطلاعات تا نماید

 .نمایند منتشر سهامداران برای خود، متقابل
 دارند، موثر تجاری واحد عملکرد بر متقابل مالکیت که دهدمی نشان تحقیق این نتایج -2

 تشکیل و گذاریسرمایه هایگزینه انتخاب در شودمی توصیه گذارانسرمایه به لذا
 .نمایند ایویژه توجهی هاشرکت مالکیت ساختار به سهام، سبد

 شرکت عملکرد همچنین و مدیران رفتار کنترل جهت در مکانیزمی و عامل رقابت -3
 نسبت است، بیشتر هاآن در رقابت که صنایعی عملکرد که دهدمی نشان نتایج است،

 به توجه با دارد، قرار تریمطلوب سطح در دارد، وجود کمتری رقابت که صنایعی به
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و  ایجاد جهت در را لازم اقدامات تا شودمی پیشنهاد ذیصلاح مراجع به مطلب، این
 .آورند فراهم را تجاری واحدهای بین در رقابتی فضای بهبود

 محدودیت تحقیق

در محاسبه درجه مالکیت متقابل برای شرکت های نمونه، بسیاری از شرکت ها که در 
بورس پذیرفته نشده اند، اطلاعاتی بسیار اندکی افشا کرده اند و اطلاعات بسیار اندکی در 

 این زمینه در دسترس بود. 
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 نابعم
 و محصول بازار رقابتی ساختار بین ارتباط بررسی  ،(1391) شهلا ،ابراهیمی ؛محمد ،نمازی

 ،3 پیاپی شماره ،1 شماره دوم، سال ، مالی حسابداری تجربی های پژوهش  ، سهام بازده
27-9. 
 بین ارتباط بر مالکیتی ساختار تأثیر ،(1393) محسن ،باغی رشیدی ؛سیدعلی ،واعظ

 حسابداری های پیشرفت ی مجله ،گذاری سرمایه کارایی و حسابداری کاری محافظه
 .195-167. 2شماره. ششم دوره. شیراز دانشگاه

 ساختار نقش بررسی ،(1393) داوود سید ،حسینی ؛غلامرضا ،رضایی ؛محمدحسین ،ستایش
 شده پذیرفته های شرکت کالای های موجودی و نقد وجوه مدیریت ی شیوه بر مالکیت

 دوره ،شیراز دانشگاه حسابداری های پیشرفت ی مجله. تهران بهادار اوراق بورس در
 .62-29    ،اول شماره. ششم
 مدیریت بر محصول بازار در رقابت اثرات بررسی(. 1392) همکاران ؛اله شکر ،خواجوی
 پژوهشی -علمی فصلنامه. تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته های شرکت سود

 .134-119. 3 شماره. اول سال. مالی تأمین و دارایی مدیریت
 در فعال های شرکت کارایی و مالکیت ساختار ،(1384) احمد ،میدری ؛ابالقاسم ،مهدوی

 .132-103.71شماره ،اقتصادی تحقیقات مجله ،تهران بهادار اوراق بورس
 عملکرد و مالکیت ساختار بین ی رابطه بررسی ،(1391) پریسا ،رحیمی ؛حسین ،صادقی

 مجله. همزمان معادلات سیستم از استفاده با بورس در شده پذیرفته های شرکت
 .102-89 ،14 شماره. مالی حسابداری های پژوهش

 های شرکت ارزش بر مالکیت ساختار تأثیر بررسی ،(1392)همکاران و ؛ساسان ،مهرانی
، 1 شماره ،15 دوره ،مالی تحقیقات مجله ،تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته

129-148 
 و نهادی گذاران سرمایه بین ی رابطه بررسی، (1387)محمد ،مراد؛ یحیی ،هیگان حساس

 .122-107(. 52) ،حسابرسی و حسابداری های بررسی ،شرکت ارزش
 کارایی تأثیر بررسی ،(1392) سوسن ،حیدرلو محبی ؛غلامرضا ،منصورفر؛ حمزه ،دیدار

 بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته های شرکت سهام بازار ارزش و بازدهی بر شرکت
 .ارومیه دانشگاه ارشد کارشناسی نامه پایان. تهران
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