
www.jamv.ir  
ISSN: 2645-4572 

 فصلنامه چشم انداز حسابداری و مدیریت

     (                                                                                                                            )جلد سوم2041، تابستان 38، شماره 6دوره 
 

621 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 چکيده
کنند که چگونه رقابت در بازار  انداز رقابتی، برخی از تحقیقات بر این موضوع تمرکز می به دنبال تغییرات اساسی در چشم

ارزش گذارد. در واقع، هزینه های مربوط به نیروی کار بیش از دو سوم  ها تأثیر می گذاری شرکت محصول بر سرمایه
ه ر همین اساس تحقیق حاضر بافزوده کل اقتصاد است و بخش قابل توجهی از کل هزینه های تولید را نشان می دهد. ب

ارتباط بین رقابت در بازار محصول و کارایی سرمایه گذاری نیروی انسانی می پردازد. پژوهش حاضر از لحاظ  بررسی
تحقیقات علی )پس رویدادی( است. جامعه آماری پژوهش، شرکتهای هدف کاربردی بوده و از بعد روش شناسی از نوع  

شرکت به عنوان نمونه  646 ا استفاده از روش  حذف سیستماتیکباشد و ب پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران می
صول، کارایی انتخاب شد. نتایج پژوهش نشان داد رقابت در بازار مح 6133تا  6131پژوهش در دوره زمانی بین سالهای 

سرمایه گذاری نیروی انسانی را بهبود می بخشد. بنابراین اگرچه مطالعات اخیر نقش برجسته رقابت بازار محصول را در 
تواند برای استنباط  دهد، نتایج چنین مطالعاتی نمی گذاری شرکت نشان می دهی تصمیمات تحقیق و توسعه و سرمایه شکل

های سرمایه و نیروی  گذاری نیروی کار استفاده شود. این به این دلیل است که سرمایه گذاری های سرمایه تأثیر بر تصمیم
گذاری وتفاوت در  های سرمایه دهنده محرک مهم استراتژی های تعدیل متفاوت هستند، که نشان کار با توجه به هزینه

 تأثیر رقابت بر نیروی کار و سرمایه گذاری شرکت است.

 .سرمایه گذاری نیروی انسانی، رقابت در بازار محصول، استراتژی رقابتیکارایی  کليدی: اژگانو

 

 مقدمه
اهمیت سرمایه گذاری در رشد اقتصادی به اندازه ای است که آن را به یکی از اهرم های قوی برای رسیدن به توسعه، 

باعث رشد و شکوفایی اقتصاد شود،  بدل کرده است. اما باید به یاد داشت که به همان میزان که توجه به این امر می تواند
عدم توجه به آن می تواند موجب افت اقتصادی شود. در این راستا، یکی از عوامل موثر بر سرمایه گذاری بهینه، محافظه 

(. درک عوامل تعیین کننده تصمیمات سرمایه گذاری شرکتی از دیرباز یک 2226 و همکاران، 6)لی کاری حسابداری است
تحقیقات مالی شرکت بوده است. تحت مفروضات بازار کارایی سرمایه گذاری با سرمایه گذاری واقعی  موضوع اصلی در

(. به دنبال تغییرات اساسی در 2262 و همکاران، 2)استاتون شرکت مرتبط است و تحت تأثیر عوامل مختلف قرار می گیرد
گذاری  که چگونه رقابت در بازار محصول بر سرمایهکنند  انداز رقابتی، برخی از تحقیقات بر این موضوع تمرکز می چشم

گذارد. در واقع، هزینه های مربوط به نیروی کار بیش از دو سوم ارزش افزوده کل اقتصاد است و  ها تأثیر می شرکت
                                                           

1
 Li 

2
 Stoughton 

دار
ساب

 ح
داز

م ان
چش

 ی
مد

و 
یری

 ت
ره 

دو
(

شم
ش

)
 

ره
ما

ش
 

31 / 
ان

ست
تاب

64
22

 
لد

)ج
 

وم
س

ص
ص

 /)
62

1
-

64
1

 

 
 ارتباط بين رقابت در بازار محصول و کارایی سرمایه گذاری نيروی انسانی
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بخش قابل توجهی از کل هزینه های تولید را نشان می دهد. بر همین اساس افزایش رقابت در سطح جهانی، تقاضا برای 
 ،6)ماتسا آوری فرآیند و بهبود کیفیت را افزایش داده است، که فقط می تواند توسط کارکنان با استعداد ایجاد شودنو

(. این کار از طریق سازوکارهای پیمانکاری و نظارت کارآمدتر انجام می شود که عدم تقارن اطلاعات بین شرکت 2263
که روش های بهتر مدیریت ریسک را در طول بحران تسهیل های داخلی و سرمایه گذاران خارجی را کاهش می دهد 

(. ما دو دیدگاه رقیب را در مورد رابطه بین رقابت بازار محصول 2226 لی و همکاران، ،2222 و همکاران،2)دینگ می کند
شناخته رقابت بازار محصول  دگاه اول، که به عنوان بخش روشنکنیم. دی گذاری نیروی کار بررسی می و کارایی سرمایه

می شود، نشان می دهد که فشار رقابتی کارایی سرمایه گذاری نیروی کار را بهبود می بخشد. استدلال پشت این تئوری 
این است که رقابت به عنوان یک ابزار مؤثر برای نظم بخشیدن به مدیران و کاهش اختلاف منافع بین مدیران و 

چنین واگرایی منافع دلیل اصلی رفتار مدیریت ناکارآمد در نظر  سهامداران عمل می کند. بر اساس تئوری نمایندگی،
گرفته می شود که می تواند به شکل امپراتوری سازی از طریق سرمایه گذاری بیش از حد یا بیزاری از تلاش از طریق 

ق افزایش تعداد گذاری بیش از حد شرکت در نیروی کار یا در استخدام بیش از حد از طری سرمایه گذاری کم باشد. سرمایه
(. 2222 و همکاران، 1)قالی شود کارکنان فراتر از سطح بهینه آن یا کاهش کار با حفظ نیروی کار غیرمولد منعکس می

و عدم تمایل به گسترش  تواند ناشی از ترجیح مدیر برای زندگی آرام گذاری ناکافی در نیروی کار نیز می سرمایه
شود. بر اساس اثر انضباطی  منجر به مشکل استخدام کم یا اخراج بیش از حد می گذاری در نیروی کار باشد، که سرمایه

رقابت، ما انتظار داریم شرکت هایی که با فشارهای رقابتی شدیدتری مواجه هستند، سرمایه گذاری کارآمدتری را انجام 
رقابت، با کارایی  تاریکبخش یل رقابتی در بازار محصول به دل دهد که فشار دهند.در مقابل، دیدگاه جایگزین نشان می

هایی که با رقابت بیشتری در بازار  کند که شرکت بینی می گذاری نیروی کار ارتباط منفی دارد. این دیدگاه پیش سرمایه
گذاری کمتری روی نیروی کار یا بیش از حد  محصول مواجه هستند، ممکن است به دنبال دو مکانیسم متفاوت، سرمایه

ند. اول، تا جایی که رقابت بر سود مورد انتظار یک شرکت تأثیر می گذارد و شرکت را در معرض خطر گذاری کن سرمایه
شکار قرار می دهد، ریسک انحلال و نکول شرکت و همچنین نگرانی های مدیریتی در مورد عملکرد کوتاه مدت را 

گریز را  را تشدید کند و مدیران ریسکبین  افزایش می دهد. چنین شرایط نامطلوبی ممکن است رفتار مدیریتی نزدیک
و  4)فیرهارست مدت شرکت کنند مدت برای جلوگیری از کاهش درآمدهای کوتاه تشویق کند تا در اقدامات کوتاه

(. در واقع، به دلیل افزایش ریسک ناشی از فشار رقابتی، شرکت ها با هزینه های بالاتر بدهی بانکی 2222 همکاران،
(. در همین راستا 2226 )بوبکر و همکاران، یاست های مالی محافظه کارانه متوسل می شوندمواجه می شوندو به س

تواند عملکرد فعلی را مخدوش  های آنها می گذاری که هزینه های سرمایه مدیران ممکن است با به تأخیر انداختن پروژه
هایی که با رقابت شدید مواجه  شرکتدهد که  کند، به اثر افزایش ریسک رقابت پاسخ دهند. این استدلال نشان می

گذاری در نیروی کار را کاهش دهند )یعنی با اخراج بیش از حد یا عدم استخدام(، زیرا  هستند، تمایل دارند سرمایه
مدت را  توجهی سود کوتاه تواند به طور قابل های ورودی بالایی است که می گذاری نیروی کار مستلزم هزینه سرمایه

به جای کاهش سرمایه گذاری روی نیروی کار، مدیران ممکن است به دو دلیل عمده  (.2263 ،5ژان )لی و کاهش دهد
به فشار رقابتی با سرمایه گذاری بیش از حد روی نیروی کار پاسخ دهند. اولاً، به دلیل تهدیدهای رقابتی از جانب رقبا، 

ر منصفانه با سهامداران داشته باشند، که باعث افزایش هایی برای نشان دادن تعهد قوی به رفتا مدیران ممکن است انگیزه
آوری کنند. مدیران  های خود را با شرایط بهتری جمع سازد تا سرمایه شود و آنها را قادر می شهرت آنها در بازار بدهی می
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نجام دهند، برعکس، می توانند این کار را با استخدام بیش از حد کارکنان، یکی از سهامداران کلیدی و بهبود رفاه آنها ا
بین را وادار کند تا با درگیر شدن در رفتارهای غیراخلاقی، مانند مدیریت درآمد و  فشار رقابتی ممکن است مدیران نزدیک

(. ابزار دیگری که 2262 و همکاران، 6)گوکالپ مدت محافظت کنند اجتناب از مالیات، از منافع خصوصی خود در کوتاه
گذاری بیش از حد در نیروی کار است، زیرا  هایی شرکت کنند، سرمایه آن در چنین فعالیت مدیران ممکن است از طریق

دهد تا با کارمندان برای کسب منافع خصوصی تبانی کنند. در مجموع، فرض می شود که به  این امر به آنها اجازه می
های  رقابتی بازار محصول با ایجاد انگیزههای مدیریتی، فشار  دلیل اثر افزایش ریسک رقابت و پیامدهای آن برای انگیزه

های مالی  دهد. محدودیت گذاری نیروی کار را کاهش می گذاری بیش از حد، کارایی سرمایه گذاری کم و سرمایه سرمایه
ها  کنند و شرکت گذاری و رشد هستند، زیرا دسترسی شرکت را به تامین مالی خارجی محدود می مانع بزرگی برای سرمایه

دهند. بنابراین، ما انتظار داریم  تر مالی قرار می های رقابتی تهاجمی اتخاذ شده توسط رقبای قوی معرض استراتژیرا در 
رقابت در بازار محصول نقش مهم تری در ممانعت از سرمایه گذاری شرکت در نیروی کار تحت محدودیت های مالی 

گذاری نیروی  ابطه بین رقابت در بازار محصول و کارایی سرمایهالزام آور ایفا کند. بر همین اساس می توان اظهار داشت ر
(. 2263 و همکاران، 2)کلاسا هایی که از نظر مالی محدودتر هستند، مطابق با انتظارات ما آشکارتر است کار برای شرکت

نابراین توانایی آنها شود، ب تر می ها برای دریافت منابع مالی خارجی پرهزینه عدم تقارن اطلاعاتی احتمالاً برای شرکت
کند. بر این اساس، می توان انتظار  کند و ریسک رقابتی بیشتری را بر آنها تحمیل می برای مبارزه با رقابت را محدود می

داشت که اطلاعات نامتقارن حساسیت شرکت را نسبت به اثر افزایش ریسک رقابت در بازار محصول افزایش دهد، که 
هایی  ذاری نیروی کار را مخدوش می کند.تشدید رقابت، استخدام خالص غیرعادی را در شرکتاحتمالاً کارایی سرمایه گ

ها با  (.شرکت2222 و همکاران، 1)گالای کند که با مشکلات شدیدتر عدم تقارن اطلاعاتی مواجه هستند، تشدید می
گذارد. تأثیر  گذاری نیروی کار تأثیر می سرمایههای متفاوتی روبرو هستند، که بر توانایی آنها برای حفظ کارایی  محدودیت 

هایی که وابستگی بیشتری به نیروی کار ماهر دارند یعنی  گذاری نیروی کار برای شرکت منفی رقابت بر کارایی سرمایه
تر است. در مجموع، رابطه بین رقابت در بازار محصول و کارایی  هایی که با محدودیت بالا مواجه هستند، قوی آن

شود، زیرا این رابطه در میان  گذاری ناکافی، از اثر افزایش ریسک رقابت ناشی می ویژه سرمایه گذاری نیروی کار، به ایهسرم
تر، عدم تقارن اطلاعاتی شدید و محدودیت های  های تامین مالی سخت هایی که با فشار رقابتی بیشتر، محدودیت شرکت

(. از طرفی اثر افزایش ریسک رقابت در همه انواع 2262 همکاران، و 4)خدمتی بالاتر مواجه هستند، آشکارتر است
های تعدیل بالاتری دارند، مشخص است.  گذاری که هزینه گذاری یکسان نیست و به ویژه برای انواع سرمایه سرمایه

انی معمولا دو مطالعه کارایی سرمایه گذاری در نیروی انسانی به سه دلیل ارزشمند است: اول، هزینه دستمزد نیروی انس
سوم هزینه شرکت ها را تشکیل می دهد.علی رغم اهمیت سرمایه گذاری در نیروی انسانی در تخصیص منابع مدیریتی 
ناکارا، ادبیات در رابطه کیفیت گزارشگری مالی بر کارایی سرمایه گذاری تنها بر سرمایه گذاری های غیر مکرر مثل 

ادغام و تحصیل تمرکز کرده است. دوم، بزرگ بودن نمونه در دسترس به  سرمایه گذاری در سهام، تحقیق و توسعه و
علت وجود نیروی انسانی در هر شرکتی. سوم، ماهیت متغیر بهای نیروی انسانی و تعدیلات کمتر بهای ثابت دستمزد 

تر باشد. هر دو این (، باعث می شود اعمال اختیار بر سرمایه گذاری در نیروی انسانی کم هزینه 2264)جانگ و همکاران، 
ویژگی ها منجر به تناوب بیشتر سرمایه گذاری در نیروی انسانی می شود، که شرایط بهتری را برای بررسی اثر محافظه 
کاری بر کارایی سرمایه گذاری در نیروی انسانی فراهم می آورد.کیفیت اقلام تعهدی کارایی سرمایه گذاری در نیروی 
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(. در حالت کلی سرمایه گذاری در نیروی کار زمانی کارا می شود که 6133 یعی و مهرانی،)سم انسانی را ارتقا می دهد
 زمینه های لازم برای ایجاد فعالیت ها، توانایی ها و مهارتها را در انسان فراهم کند و موجب افزایش بازدهی شرکت گردد

متغیر هستند، سرمایه گذاری نیروی انسانی نیز  (. اولا، اگر چه هزینه های کار به طور سنتی6133 )اکبرپور و همکاران،
شامل اجزای ثابت قابل توجهی از قبیل هزینه های بازپرداخت، هزینه های آموزشی و هزینه های استخدام می شود و 
بنابراین اصطکاک های مالی ناشی از عدم تقارن اطلاعات می تواند سرمایه گذاری نیروی انسانی را مختل کند. محافظه 

از طریق کاهش عدم تقارن اطلاعات بین مدیران و ارائه دهندگان سرمایه در رابطه با سطح مطلوب سرمایه  کاری
گذاری، اتفاق می افتد. دوم، محافظه کاری به عنوان یک مکانیزم انضباطی برای جلوگیری از سرمایه گذاری های 

ه هایی که انجام می شود، عمل می کند. کارایی سرمایه ناکارآمد با ارائه سیگنال های هشدار اولیه در مورد سودآوری پروژ
گذاری نیروی انسانی به سه دلیل ارزش دارد. اول، نیروی انسانی یک جزء هزینه قابل توجهی از عملیات تجاری است. 

با مقاله حاضر  (.2263 ،6)ها و فنگ هزینه های نیروی انسانی معمولا دو سوم ارزش افزوده اقتصاد را نشان می دهند
پردازد.. اولا،  گذاری نیروی کار، به این خلأ در ادبیات می بررسی پیامدهای رقابت بازار محصول برای کارایی سرمایه

گذاری  دهی تصمیمات تحقیق و توسعه و سرمایه اگرچه مطالعات اخیر نقش برجسته رقابت بازار محصول را در شکل
گذاری نیروی کار استفاده  های سرمایه د برای استنباط تأثیر بر تصمیمتوان دهد، نتایج چنین مطالعاتی نمی شرکت نشان می

های تعدیل متفاوت هستند، که  های سرمایه و نیروی کار با توجه به هزینه گذاری شود. این به این دلیل است که سرمایه
سرمایه گذاری شرکت گذاری وتفاوت در تأثیر رقابت بر نیروی کار و  های سرمایه دهنده محرک مهم استراتژی نشان

های بازار قرار  فردی دارد که آن را بیشتر در معرض اصطکاک های منحصربه گذاری نیروی کار ویژگی است.دوم، سرمایه
گذاری نیروی کار دشوار  شود. به عنوان یک دارایی نامشهود، نظارت بر سرمایه دهد و منجر به رفتار ناکارآمدتر می می

گیرد. بر این اساس، با اطلاعات خصوصی مدیریتی بیشتری نسبت به  مدیران قرار میاست، زیرا اغلب در اختیار 
کند.  تر می گذاری را از مدیران به منافع سهامداران آسان شود، و انحراف از سطح بهینه سرمایه گذاری مشخص می سرمایه

ی است، مانند دستمزد، هزینه های از آنجا که جایی که سرمایه گذاری در نیروی کار مستلزم هزینه های ورودی بالای
استخدام، آموزش، حفظ و اخراج، مدیران ممکن است تمایلی به شرکت در فعالیت های پرهزینه مرتبط با نیروی کار 
نداشته باشند، و این امر باعث ایجاد یک مشکل بالقوه کمبود سرمایه گذاری در نیروی کارمی شود.از طرفی کاهش موانع 

تعرفه، نفوذ رقبای خارجی را تسهیل می کند و باعث تشدید فشار رقابتی خارجی بر شرکت ها می تجاری و کاهش نرخ 
کند، این اثر باید بسته به میزان  گذاری وادار می شود. تا جایی که اثر افزایش ریسک رقابت مدیران را به کاهش سرمایه

ها با آن مواجه  مربوط به نیروی کار که شرکتهای  های مالی، عدم تقارن اطلاعات و هزینه فشار رقابتی، محدودیت
هستند، متفاوت باشد. چرا که قرار گرفتن بیشتر در معرض فشار رقابتی ناتوانی شرکت ها را برای مقابله با تهدیدهای 

 گذاری رقابتی خارجی افزایش می دهد، که به نوبه خود، اثر افزایش ریسک رقابت بازار محصول را تشدید می کند. سرمایه
هایی کمتر  دهد، زیرا چنین شرکت تر واکنش نشان می هایی با سهم بازار ضعیف نیروی کار شدیدتر به رقابت برای شرکت

های مختلف دارند و بنابراین،  قادر به مبارزه با تهدیدات رقابتی هستند، و  توانایی کمتری برای پخش ریسک در بخش
اساس هدف تحقیق حاضر پاسخ به این سوال است که بین رقابت در شوند. بر همین  کمتر از فشار رقابت محافظت می

 بازار محصول و کارایی سرمایه گذاری نیروی انسانی چه ارتباطی وجود دارد؟
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تر از  گذاری را برای به دست آوردن سهم بازار به قیمت رقبای ضعیف توانند سرمایه تر از نظر مالی می های قوی شرکت
ها با وجوه تولید داخلی نیستند( افزایش دهند، رقابت در بازار  گذاری نظر مالی )یعنی آنهایی که قادر به تامین مالی سرمایه

محصول احتمالاً شرکت ها را در معرض خطر بالاتر ورشکستگی با کاهش سود مورد انتظار و افزایش تهدیدات غارتگرانه 
ید ورشکستگی ناشی از رقابت پیامدهای مهمی برای تصمیم گیری مدیریتی دارد، زیرا رقبا قرار می دهد. افزایش تهد

مدیران ریسک گریز را وادار می کند تا تصمیمات مالی محافظه کارانه تری را انتخاب کنند. به طور کلی، چنین استراتژی 
یش ریسک رقابت فرار کنند.مفاهیم رقابت های مالی محافظه کارانه ای احتمالا به شرکت ها اجازه می دهد تا از اثر افزا

های استخدام  گیری بازار محصول برای رفتار شرکتی، ما دو فرضیه رقابتی را در مورد تأثیر تهدیدهای رقابتی بر تصمیم
، فرض می شود که رقابت در بازار محصول به بهبود کارایی بتدا، مطابق با دیدگاه بخش روشنشرکت ایجاد می شد. ا

اری نیروی کار کمک می کند. تا جایی که رقابت به عنوان یک مکانیسم مؤثر بر حاکمیت خارجی عمل می سرمایه گذ
کند، انتظار داریم که تضاد نمایندگی مرتبط با انتخاب های سرمایه گذاری نیروی کار را کاهش دهد، که می تواند از 

قبلی نشان می دهد که مدیران فرصت طلب ممکن  سرمایه گذاری بیش از حد یا سرمایه گذاری کم ناشی شود. تحقیقات
است از طریق سرمایه گذاری بیش از حد در امپراتوری سازی شرکت کنند. از نظر تصمیمات کاری، چنین مدیرانی ممکن 
است با استخدام بیش از حد کارگران جدید، در فعالیت های توسعه ای شرکت کنند که از سطوح بهینه اشتغال آنها فراتر 

ود از طرفی بی میلی مدیران خودخواه به واگذاری سرمایه گذاری های بی سود، مانند نیروی کار غیرمولد است، زیرا می ر
(. شکل دیگری از مشکل نمایندگی، 2222 ،6چنین تصمیمات واگذاری می تواند به شهرت آنها آسیب برساند )پلات

را  مایلند زندگی آرامدار  آید که مدیران ریشه سرمایه گذاری ناکافی در نیروی کار است. این مشکل زمانی به وجود می
توجه مرتبط با  های قابل بینی هزینه گذاری کم اجتناب کنند. پیش های پرهزینه از طریق سرمایه دنبال کنند و از تلاش

پوشی کنند. بر این  گذاری سودآور به خاطر منافع خصوصی چشم های سرمایه گذاری، مدیران تمایل دارند از پروژه هسرمای
گذاری کم ممکن است منجر به کاهش نیروی کار مدیران از طریق استخدام کم و اخراج بیش از  اساس، مشکل سرمایه

« بخش روشن»کار شود.به طور کلی، به دنبال دیدگاه گذاری نیروی  های سرمایه حد برای به حداقل رساندن هزینه
گذاری  های سرمایه کند، تصمیم رقابت، فشار رقابتی در بازار محصول که به عنوان یک ابزار انضباطی خارجی عمل می

هایی که از نقش حاکمیتی رقابت در بازار محصول بهره  دهد. به عبارت دیگر، شرکت نیروی کار غیربهینه را کاهش می
گذاری کنند. این استدلال با شواهد تجربی اخیر  ای کارآمدتر روی نیروی کار سرمایه رود که به شیوه برند، انتظار می یم

های انضباطی مؤثر، مانند  گذاری نیروی کار از طریق مکانیسم های ناکارآمد سرمایه توان از تصمیم سازگار است که می
در مقابل، با پیروی از  (.2222 )گالی و همکاران، ذار نهادی جلوگیری کردگ دهی زیان و نظارت بلندمدت سرمایه گزارش
گذاری نیروی کار را با تأثیر بر  رقابت، فرضیه رقابتی، رقابت در بازار محصول، کارایی سرمایه« بخش تاریک»دیدگاه 
که رقابت بیشتری در بازار هایی  دهد که شرکت دهد. این دیدگاه نشان می گذاری مدیریتی کاهش می های سرمایه انگیزه

ها دارند. کار، به دنبال دو مکانیسم مختلف. اولاً،  گذاری کمتری یا بیش از حد در آن محصول دارند، احتمالاً سرمایه
های خاص  هایی که قدرت بازار قوی دارند، آنهایی که با فشار رقابتی مواجه هستند، توانایی انتقال شوک برخلاف شرکت

تر از نظر مالی اتخاذ  گذاری تهاجمی که توسط رقبای قوی های قیمت را ندارند. با توجه به استراتژیبه مشتریان خود 
های نهایی خود پایین بیاورند، که به  ها را تا سطح هزینه ها مجبور هستند قیمت (. شرکت2262 و همکاران، 2)پتر شوند می

دهد.. اگر شرکتی از نظر مالی  یسک انحلال بالاتر قرار میدهد و آنها را در معرض ر نوبه خود، سود آنها را کاهش می
گذاری داشته باشد، در معرض خطر بیرون راندن از بازار توسط رقبای  های محدودی برای سرمایه محدود باشد و سرمایه
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باشد، تر از نظر مالی قرار دارد. هر چه فرصت های سرمایه گذاری شرکت ها به یکدیگر وابسته تر در یک صنعت  قوی
ها را در معرض  تواند شرکت ها در بازارهای رقابتی می خطر شکار بیشتر است. به طور کلی، تعامل پویا بین شرکت

فشار  (.2262 و همکاران، 6)متی شود تهدیدات غارتگرانه شدید رقبا قرار دهد که منجر به ریسک ورشکستگی بالاتر می
از جمله افشا، مدیریت سود ،ساختار سرمایه و دارایی های نقدی، سرمایه ها  تواند بر تصمیمات و نتایج شرکت رقابتی می

 گذاری در مخارج سرمایه، تحقیق و توسعه، نوآوری و مسئولیت اجتماعی شرکت، عملکرد و بهره وری شرکت تاثیر بگذارد
ریسک نکول شرکت را  کند، رقابت گذاری نیروی کار را مخدوش می تهدیدات رقابتی کارایی سرمایه (.2263 )لی و ژان،
های  گیری تواند اساساً بر تصمیم دهد که به نوبه خود می ها را در معرض شکار رقبا قرار می دهد و شرکت افزایش می

( اظهار می دارند تغییر رو به پایین در 2222) و همکاران2(. برتسچر2222)گالی و همکاران،  عملیاتی آنها تأثیر بگذارد
گذاری نیروی کار  کند. درک علل تغییر در تصمیمات سرمایه ید فشار رقابتی صنعت را برجسته میتقاضای نیروی کار، تشد

های ناشی از اختلالات بازار کار  هایی را برای محدود کردن آسیب سازد تا سیاست ها را قادر می کننده مهم است زیرا تنظیم
تاثیر پویایی صنعت قرار  توجهی تحت کار به طور قابل گذاری نیروی طراحی و اجرا کنند. بر این اساس، کارایی سرمایه

های اقتصادی و سایر  های مناسب برای تمرکز بر سرمایه انسانی زمانی که بحران گیرد، بر نیاز فوری به سیاست می
ن ( نشا2222) و همکاران 1چارونوانگ کند.علاوه بر این، ای در صنعت دارند، تأکید می های خارجی ابعاد گسترده شوک

گذاری کم نیروی  های تجاری با ایجاد سرمایه دهد که تشدید رقابت در بازارهای محصول به دلیل جهانی شدن فعالیت می
دهد. با این حال، شدت این سرمایه گذاری کم به عوامل متعددی  گذاری نیروی کار را کاهش می کار، کارایی سرمایه

بر تهدیدات رقابتی، و درجات محدودیت مالی و اطلاعات نامتقارن. بستگی دارد، از جمله آسیب پذیری شرکت ها در برا
گذاری نیروی کار را بر اساس تمام اطلاعات موجود  ها تصمیمات دقیق سرمایه لذا بسیار مهم است که مدیران شرکت

ناشی از  تواند به کاهش تضادهای نمایندگی دهد که فشار رقابتی می رقابت نشان می« بخش روشن»اتخاذ کنند.تئوری 
تفکیک مالکیت و کنترل کمک کند. مدیران را وادار می کند تا با پرهیز از فعالیت های خودخواهانه و رفتار فرصت طلبانه 

( نشان 2261) و همکاران 4با جدیت بیشتری کار کنند و در نتیجه منافع خود را با منافع سهامداران هماهنگ کنند. فرسارد
ابل توجهی سرمایه گذاری تحقیق و توسعه را در پاسخ به افزایش تهدیدات ورود کاهش می دهند که شرکت ها به طور ق

ها تمایل دارند هنگام مواجهه با رقابت شدید، پول نقد بیشتری  ( دریافتند که شرکت2261) 5می دهند. لیاندرس و پالازو
های مشابه. علاوه  گذاری رقبا از انجام سرمایهگذاری بیشتر در نوآوری و منع  در اختیار داشته باشند، در تلاش برای سرمایه

هایی که با رقابت بالاتری روبرو هستند، معمولاً در معرض خطر انحلال بیشتری قرار دارند،  بر این، از آنجایی که شرکت
و  های بیهوده دارند. این افزایش تهدید انحلال، مدیران را به کار مؤثرتر های کمتری برای مشارکت در هزینه فرصت

کارآمدتر برمی انگیزد. شهود پشت این استدلال این است که اگر مدیران هزینه ها را پایین نگه نداشته و کارایی عملیاتی 
را بهبود بخشند، حاشیه سود به دلیل رقابت شدید کاهش می یابد و شرکت ها برای بقای رقابت رقابتی دشوار خواهند 

 خارجی موثر در تعیین سیاست های مالی مختلف شرکت عمل می کندبود. رقابت به عنوان یک مکانیسم حاکمیت 
افزایش تعداد شرکت ها در یک صنعت رقابتی، اطلاعات بیشتری  (.2263و همکاران،  2، ساسی2263 ،1)باراث و هورتزل

ان معیاری برای را در مورد عملکرد رقبا به مدیران و سرمایه گذاران ارائه می دهد. سپس چنین اطلاعاتی می تواند به عنو
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در واقع، رقابت باعث افزایش جابجایی  ران از طریق مقایسه همتایان باشدارزیابی توانایی و تلاش ارائه شده توسط مدی
(. 2263 و همکاران، 6)چانگ ها عملکرد کمتری نسبت به رقبای خود دارند ویژه زمانی که شرکت شود، به مدیران ارشد می

نشان می دهد که عملکرد و بهره وری شرکت پس از گردش اجباری بهبود می یابد.  (2263و همکاران ) 2داسگوپتا
ها و بهبود  تواند با ترغیب مدیران به کاهش هزینه دهد اثر فشار رقابت می بنابراین، شواهدی وجود دارد که نشان می

ذاری زودتر برای جلوگیری از گ کیفیت به کاهش ناکارآمدی مدیریتی درگیر شدن در مسئولیت اجتماعی شرکت  و سرمایه
رقابت استدلال « سمت تاریک»با این حال، دیدگاه  (.2226 رقبا در یک محیط با رشد بالا کمک کند )بوبکر و همکاران،

اندازد و ریسک نکول آن را تشدید  کند که فشار رقابتی در بازارهای محصول احتمالاً بقای شرکت را به خطر می می
کند. از آنجایی که شرکت ها در بازارهای رقابتی دائماً برای کسب مشتریان و سهم بازار در حال مبارزه هستند، در  می

دهد و  رقابت قدرت بازار را کاهش می واقع، تخریب سودمورد عملکرد آینده خود با عدم اطمینان مواجه می شوند. در 
دهد، که به نوبه خود باعث کاهش درآمد قابل تعهد و تشدید مشکل در جذب سرمایه خارجی  حاشیه سود را کاهش می

وانایی شرکت ها برای تامین مالی پروژه های سرمایه شود. دسترسی محدود به تامین مالی خارجی ممکن است ت می
)چارونوانگ و  گذاری را مختل کند و آنها را به از دست دادن فرصت های سرمایه گذاری در مقابل رقبا سوق دهد

(.تصمیمات سرمایه گذاری نیروی کار یک راه مهم برای مدیران فراهم می کند تا از خطرات 2222 همکاران،
گذاری نیروی کار تنها در  از رقابت در بازار محصول جلوگیری کنند. تا جایی که مزایای سرمایهورشکستگی ناشی 
گذاری  مدت هستند، احتمالاً از سرمایه توان استدلال کرد که مدیرانی که نگران بقای کوتاه شود، می بلندمدت دیده می

شود. این استدلال با این  یا اخراج بیش از حد می کنند که منجر به استخدام کم و میپوشی  پرهزینه در کارمندان چشم
ایده سازگار است که مدیران ممکن است با به تعویق انداختن سرمایه گذاری ها برای افزایش درآمدهای جاری، منافع 

های  بلندمدت را قربانی کنند. علاوه بر این، هزینه های قابل توجه مرتبط با سرمایه گذاری سرمایه انسانی، مانند هزینه
و همکاران  1(. کامپلو2222)گالی و همکاران،  استخدام، اخراج و آموزش، قابل توجه و تا حدی غیرقابل برگشت هستند

های مرتبط با نیروی کار مواجه هستند،  یافته با هزینه هایی که به دلیل نقش کار سازمان دهد که شرکت ( نشان می2263)
شوند که برای سایر سهامداران شرکت مضر است. برای جلوگیری از  یهای ورشکستگی بالاتری را متحمل م هزینه

گذاری در نیروی کار به عنوان راهی برای  هایی برای کاهش سرمایه هایی، مدیران انگیزه متحمل شدن چنین هزینه
طر نکول جلوگیری از تأثیر نامطلوب بر عملکرد فعلی شرکت دارند. به طور کلی، این خط استدلال نشان می دهد که خ

(. فرضیه 2263 و همکاران، 4)بوبکر ناشی از فشار رقابتی ممکن است به سرمایه گذاری ناکافی در نیروی کار منجر شود
یادگیری مدیریتی نشان می دهد که مدیران می توانند محتوای اطلاعاتی قیمت سهام را از قیمت سهام شرکت خود یاد 

مشان کمک کند. طبق فرضیه یادگیری، محتوای اطلاعاتی قیمت سهام می بگیرند که می تواند به بهبود کارایی تصمی
تواند کارایی سرمایه گذاری نیروی کار را تحت تاثیر قرار دهد زیرا قیمت سهام حاوی اطلاعات ارزشمندی است که 

رکت مدیران درباره تقاضاهای آتی محصولات شرکت، فرصت های رشد و سیاست های مالی که سطح سرمایه گذاری ش
( در بررسی ارتباط بین رقابت در 2226) و همکاران 5(. بوبکر6132 )حجازی و همکاران، را تعیین می کند، در اختیار ندارند

گذاری کم،  بازار محصول و کارایی سرمایه گذاری نیروی انسانی نشان دادند فشار رقابتی با ایجاد یک مشکل سرمایه
کند. رابطه بین رقابت در بازار محصول و کارایی سرمایه گذاری نیروی کار  ها را مخدوش می کارایی استخدامی شرکت

برای شرکت هایی که با تهدیدهای رقابتی بالاتر، محدودیت های مالی بیشتر، عدم تقارن اطلاعاتی بالاتر و هزینه های 
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شکستگی را افزایش تعدیل نیروی کار بالاتر مواجه هستند، قوی تر است. همچنین از آنجایی که رقابت ریسک ور
های مربوط به نیروی  دهد تا از متحمل شدن هزینه گذاری ناکافی در نیروی کار سوق می دهد، مدیران را به سرمایه می

( نشان می دهد که مقررات زدایی در فروش کوتاه عمدتا شرکت ها را به 2226) و همکاران 6دینگ کار جلوگیری کنند.
. یافته های کلی نشان می دهد که در مواجهه با فشارهای نزولی ی کار وادار می کنداز حد در نیروسرمایه گذاری بیش 

قیمت، شرکت ها ممکن است برای انتقال اطلاعات مطلوب به ذینفعان، سرمایه گذاری بیش از حد در نیروی کار انجام 
د که با افزایش ناکارآمدی سرمایه ( نشان دا2222) چو دهند و در نتیجه سرمایه گذاری نیروی انسانی کمتری داشته باشد.

گذاری نیروی کار، ارتباط ارزش درآمد کاهش می یابد. این تحقیق شواهد تجربی در مورد اینکه آیا ناکارآمدی سرمایه 
گذاری در نیروی کار، که عامل مهمی در رقابت پذیری یک شرکت است، سودمندی اطلاعات سودهای گزارش شده را 

( نشان داد که محافظه کاری شرطی با سرمایه گذاری نیروی کار رابطه 2263ها و فنگ ) دهد. کاهش می دهد، ارائه می
منفی دارد. بطوریکه محافظه کاری، اقدامات سرمایه گذاری ناکارآمد؛ از جمله استخدام بیش از حد و رانت در استخدام را 

اره امور شرکت و سرمایه گذاری های دیگر را نیز در بازار کار کاهش می دهد، نتایج پس از کنترل توانایی مدیریتی، اد
( نشان می دهد که بیش اطمینانی مدیریت بر کارایی سرمایه 6422) رجایی زاده هرندی و همکاران افزایش می دهد.

( نشان می دهد که کنترل دولتی بر 6133) اکبرپور و همکاران گذاری در نیروی انسانی تأثیر معکوس و معناداری دارد.
یی سرمایه گذاری در نیروی کار تاثیر مستقیم دارد. می توان نتیجه گرفت که در شرکت های بورس اگر کنترل دولتی کارا

( به 6133) محسن زاده دلداری و احدیان پورفردین بیشتر باشد کارایی سرمایه گذاری نیروی کار نیز افزایش می یابد.
اری نیروی انسانی ارتباط مستقیم و معناداری وجود دارد همچنین نشان داد بین محافظه کاری شرطی وکارایی سرمایه گذ

 قدرت مدیر عامل نقش میانجی در رابطه بین محافظه کاری شرطی وکارایی سرمایه گذاری نیروی انسانی، ایفا نماید.
کارایی ( به اظهار داشتند که محافظه کاری مشروط حسابداری بر میزان 6133موسوی بیرامی و برادران حسن زاده )

سرمایه گذاری در نیروی انسانی تاثیر مستقیم و معنی داری دارد. بنابراین رقابت ممکن است به دو دلیل عمده، یک 
مشکل سرمایه گذاری بیش از حد در نیروی کار ایجاد کند. اولاً، در مواجهه با فشار رقابتی، مدیرانی که افق های 

گران از دست دادن شهرت هستند. فرض پشت این ایده این است که از انگیزشی کوتاه مدت دارند، احتمالاً بیشتر ن
دهد ، مدیران را به مشارکت در  ها را در معرض تهدیدات غارتگرانه شدید رقبا قرار می آنجایی که رقابت شرکت

مین مالی خارجی سازد تا تا بخشد، که به نوبه خود، آنها را قادر می دهد که شهرت آنها را بهبود می هایی سوق می فعالیت
به دست آورند. از این منظر، انتظار می رود که مدیرانی که با فشار رقابتی مواجه هستند، به سرمایه گذاران خارجی، تعهد 
خود را برای به حداکثر رساندن رفاه سهامداران، به عنوان مثال، با استخدام بیش از حد انتظار داشته باشند. دوم، فشار 

ممکن است با ترغیب مدیران کوتاه مدت به انجام رفتارهای غیراخلاقی برای محافظت از منافع  رقابتی بازار محصول
خصوصی خود، سوء رفتار شرکت را تشدید کند. حضور تعداد زیادی از شرکت ها در یک صنعت رقابتی ارزیابی مدیران را 

زمانی که شرکتشان در یک صنعت غیررقابتی در مقایسه با رقبا تسهیل می کند. در نتیجه، مدیران احتمالاً بیشتر از 
دهد که مدیران با ترسیم تصویری بهتر از  شوند. تحقیقات قبلی نشان می کرد، برای عملکرد بد سرزنش می فعالیت می

هایی واکنش  عملکرد مالی شرکت از طریق چندین فعالیت غیراخلاقی، از جمله مدیریت سود تهاجمی، به چنین نگرانی
گذاری  شوند، ممکن است با سرمایه (، وقتی مدیران با خطر بالقوه پایان کار مواجه می2261، 2)لی و لیو دهند نشان می

تواند به  گذاری بیش از حد می های سرمایه بیش از حد در نیروی کار، امنیت و قدرت بیشتری را دنبال کنند. چنین رویه
اردادهای کاری طولانی مدت و پرداخت دستمزدهای بالا را و ارائه قر کم کردن( نیروی کار غیرمولد باشدشکل حفظ )
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گذاری بیش از حد مشابه  های سرمایه توان انتظار داشت که مدیران در حضور فشار رقابتی، شیوه منجر شود. در نتیجه، می
ایه گذاری را به عنوان راهی برای محافظت از منافع خصوصی خود اتخاذ کنند.لذا فشار رقابتی ممکن است منجر به سرم

 کم و سرمایه گذاری بیش از حد در نیروی کار شود. بنابراین فرضیه ها به شکل زیر تدوین می شود:

 رقابت در بازار محصول کارایی سرمایه گذاری نیروی کار شرکت را بهبود می بخشد. :6فرضیه 
 

 روش شناسی پژوهش

پردازد؛  محصول و کارایی سرمایه گذاری نیروی انسانی میاز آنجایی که این پژوهش به بررسی ارتباط رقابت در بازار 
این پژوهش از  بنابراین این پژوهش از نظر روش شناسی از نوع تحقیقات همبستگی علیّ پس از وقوع است. همچنین

های پذیرفته شده در  گیرد. جامعه آماری این پژوهش تمام شرکت های کاربردی جای می نظر هدف، در زمره پژوهش
باشد. برای انتخاب جامعه آماری شرایطی به سرح  می 6133الی  6131ن بورس اوراق بهادار تهران طی سال های سازما

 زیر لحاظ می شود:

 در بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته شده باشند.6131از سال  -

 جزو شرکت های زیان ده نباشند  -

 اطلاعات انها در دسترس باشد. -

 نداشته باشند.ماه  1وقفه معاملاتی بیش از  -

 به دلیل قابلیت مقایسه دوره مالی آنها منتهی به پایان اسفند ماه باشد. -

داده ها به کمک نرم افزارهای تدبیر  شرکت به عنوان نمونه انتخاب شدند. 646با در نظر گرفتن شرایط ذکر شده تعداد 
شدند. آزمون فرضیه ها نیز پس از جمع  پردازو ره آورد نوین و اطلاعات منتشر شده شرکتها در شبکه کدال گردآوری

 اجرا شد. Eviewsنرم افزار  62آوری داده ها با استفاده از نسخه 

 

 متغيرهای پژوهش و نحوه سنجش آنها

 برآورد کارایی سرمایه گذاری نيروی کار

کند و انحراف سطح واقعی  گذاری نیروی کار شرکت منعکس می متغیر وابسته اصلی ما ناکارآمدی در سرمایه
گیری، ابتدا سطح  دهد. برای به دست آوردن این اندازه گذاری نیروی کار شرکت را از سطح بهینه آن نشان می سرمایه

ص شرکت، که به عنوان درصد تغییر تعداد کارکنان از سال گذاری نیروی کار را با استفاده از استخدام خال واقعی سرمایه
t-6  به سالt (. سپس ادبیات سرمایه و سرمایه گذاری نیروی 2263 و همکاران، 6)ایلول کنیم شود، تعیین می تعریف می

مایه کار را دنبال می کنیم و ناکارآمدی سرمایه گذاری در نیروی کار را به عنوان تفاوت مطلق بین سطح واقعی سر
؛ استاتون و 2263خدمتی و همکاران،  ؛2222گذاری نیروی کار و سطح بهینه آن تعریف می کنیم )گالی و همکاران، 

 گذاری نیروی کار از مدل زیر استفاده میکنیم: برای تعیین سطح بهینه سرمایه (.2262همکاران، 
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درصد تغییر در کل فروش   SALES_GROWTHدرصد تغییر در تعداد کارمندان است.  NET_HIREکه در آن 
سودآوری شرکت است که به عنوان نسبت درآمد خالص به کل دارایی ها در ابتدای سال تعریف می  ROAشرکت است. 

نسبت وجه نقد و سرمایه  QUICKاندازه شرکت است.   SIZE_Rماه گذشته است.  62شود. بازده کل بازده سهام در 
نسبت بدهی در بدهی های جاری به اضافه  LEVاضافه مطالبات به بدهی های جاری است. گذاری های کوتاه مدت به 

پنج متغیر ساختگی هستند که ریان بین  LOSSBIN5تا  LOSSBIN1کل بدهی بلندمدت به کل دارایی ها است. 
بین صفر   ROAی اگر اشاره دارد )یعن 22225دهند، که در آن هر متغیر به بازه زیان خاصی  را نشان می -22225صفر و 

(؛ ما معادله -22262و  -22225برابر است.  LOSSBIN2ROAاست، محدوده  6برابر با  LOSSBIN1باشد،  -22225و 
را به عنوان تخمین سطح بهینه یک شرکت از سرمایه گذاری  NET_HIRE( را تخمین می زنیم و مقادیر برازش 6)

از آن یاد می کنیم سپس معیار  EXPECTED_NET_HIREنیروی کار شرکت در نظر می گیریم، که به عنوان 
( به عنوان تفاوت مطلق بین سطوح واقعی و |AB_NET_HIRE|گذاری نیروی کار ) اصلی خود را از ناکارآمدی سرمایه

را به صورت زیر  |AB_NET_HIRE|کنیم. به طور دقیق تر، ما  گذاری نیروی کار محاسبه می سرمایهمورد انتظار 
 تعریف می کنیم:

 
 

در مجموع، اندازه گیری ما از استخدام خالص غیرعادی، ناکارآمدی در سرمایه گذاری نیروی کار را نشان می دهد، زیرا 
هایی با استخدام خالص غیرعادی  نعکس می کند. به نظر می رسد شرکتمقدار باقی مانده سرمایه گذاری نیروی کار را م

 بالاتر احتمالاً عملکرد ضعیفی خواهند داشت.

 

 (Fluidity) معيار رقابت در بازار محصول

برای اندازه گیری این متغیر از شاخص هیرشمن هرفیندال استفاده می شود.در صورتیکه درآمدحاصل از فروش به یک 
درصد کل درآمد سالیانه شرکت را تشکیل دهد، آن مشتری به عنوان مشتری عمده  62درصد یا بیشتر از  62مشتری، 

ص هیرشمن هرفیندال استفاده می شود: دامنه تمرکز محسوب می شود. برای بدست آوردن اندازه تمرکز مشتری از شاخ
بوده که در آن مقادیر پایین تر مربوط به تمرکز مشتری کمتر و مقادیر بالاتر به شرکتهایی با تمرکز  6و 2مشتری بین 

 شود. ام به صورت زیر اندازه گیری می K، تا مشتری عمده tام در سال  iبالاتر اختصاص دارد. در این روش تمرکز عمده 

            ∑

 

   

 
        
       

  

 
 است.  tدر سال  iجمع فروش شرکت         و  tدر سال   jبه مشتری عمده  iفروش شرکتهای          که در آن 

 

 متغيرهای کنترل

(6 )MTB، .ارزش بازار ارزش سهام عادی که بر اساس حقوق صاحبان سهام مقیاس بندی شده است 
(2 )SIZE .لگاریتم طبیعی کل دارایی ها ، 
 (: نسبت سرمایه گذاری های نقدی و کوتاه مدت به اضافه مطالبات به بدهی های جاری. Quock) ( نسبت آنی1)
(4 )Lev  .اهرم(، نسبت بدهی در بدهی های جاری به اضافه کل بدهی بلندمدت به کل دارایی ها( 
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(5 )DIVDUMرا می گیرد و در غیر این صورت  6سود سهام مشترک، مقدار  ، متغیر ساختگی که در صورت پرداخت
 صفر را می گیرد. 

(1 )STD_CFO سال گذشته؛  5، انحراف استاندارد جریان های نقدی شرکت از عملیات در 
(2 )STD_SALES سال گذشته؛  5، انحراف استاندارد فروش شرکت در 
 شین آلات و تجهیزات به کل دارایی ها. (، نسبت خالص دارایی، ماTANG) ( دارایی های مشهود3)
(3 )LOSS متغیر ساختگی که در صورت منفی بودن ،ROA  و در غیر این صورت صفر می شود.  6شرکت، مقدار 
(62 )STD_NET_HIRE سال گذشته؛  5، انحراف استاندارد استخدام خالص شرکت در 
(66 )LABOR_INTENSITYبت تعداد کارکنان به کل دارایی. ، نس  
(62 )|AB_INVEST_OTHER|ها بر رشد فروش.  گذاری ، مقدار مطلق باقیمانده از رگرسیون سایر سرمایه 

 کنیم: گذاری نیروی کار شرکت، مدل زیر را برآورد می برای بررسی تأثیر رقابت بازار محصول بر کارایی سرمایه

 
 

هستند. همانطور که در بالا به تفصیل ذکر شد،   tو سال  iبه ترتیب نشان دهنده شرکت  tو  iکه در آن زیرنویس های 
|AB_NET_HIRE|  گذاری نیروی کار است و انحراف استخدام خالص واقعی  نماینده اصلی ما برای ناکارآمدی سرمایه

نماینده اصلی ما برای تهدیدات رقابتی بازار محصول  FLUIDITYدهد، در حالی که  از سطح بهینه آن را نشان می
 ، MTB،SIZE ،QUICK ،LEV ،DIVDUM ،STD_CFO ،STD_SALES ،TANGIBLE ،LOSS .است

STD_NET_HIRE، LABOR_INTENSITY   وAB_INVEST_OTHER .متغیرهای کنترلی هستند 

 

 نتایج استنباطی

)میانگین( متغیر آمار توصیفی همه متغیرهای مورد استفاده در تحلیل را ارائه می دهد. به طور کلی، میانگین  6جدول 
است، که نشان می دهد میانگین تغییر واقعی تعداد کارمندان تمایل دارد تا 22231وابسته، استخدام خالص غیرعادی، 

از سطح بهینه خود منحرف شود. مطابق با تحقیقات میانگین انحراف خالص استخدام واقعی از سطح مورد  ٪62حدود 
(. از نظر رقابت در بازار 2264و همکاران،  2؛ جیونگ2261، 6و آلشور نصر -است )بن ٪63و  ٪66انتظار آن بین 

است. به این معنی که  22644با انحراف استاندارد  22266( دارای مقدار متوسط FLUIDITYمحصول، متغیر مستقل )
 شرکت های نمونه ما با تهدیدات نسبتاً بالایی در بازار محصول از سوی رقبا مواجه هستند. 

 (: نتایج آمار توصيفی2) جدول

 مشاهدات کشیدگی چولگی انحراف معیار مینیمم ماکزیمم میانه میانگین نماد متغیر متغیر

 ABNETHIRE 22231 22214 22314 222225 22666 12343 262623 332 کارایی سرمایه نیروی انسانی

 Fluidity 22266 22165 22235 22222 22644 22636 42331 332 رقابت در بازار مجصول

 STDCFO 22662 22626 22221 22133- 22621 22261 52522 332 نوسانات جریان نقدی

 TANGIBLE 52113 52225 22443 12562 22113 22522 12431 332 دارایی های مشهود شرکت

 STDNETHIRE 22242 22225 22412 222222 22242 12412 262454 332 هادام خالص شرکتنوسانات استخ

                                                           
1
 Ben-Nasr & Alshwer 

2
 Jung 
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 QUICK 22133 22133 22323 62224- 22222 62224- 32251 332 سرمایه گذارینسبت 

 NETHIRE 22521 22162 22132 2 22111 22342- 22611 332 درصد تغییر در تعداد کارکنان

 STDSALES 22336 22221 22335 22211 22524 22221 662245 332 نوسانات فروش

 LOOS 22624 22232 6 2 22611 22263- 32211 332 زیان شرکت

 SIZE 612322 612242 632211 622611 62412 22121 12323 332 اندازه شرکت

 DIV 22232 22252 22336 2 22621 22612 32612 332 پرداخت سود سهام

 MTB 22634 22612 32413 22224- 22423 32113 642332 332 فرصت های رشد

 LEV 22532 22166 22331 22262 22632 22524- 22316 332 اهرم مالی

 درصد فراوانی فراوانی نماد متغیر متغیر 

 LOOS 622 61 (6منفی) ROAشرکتهایی با 

 LOOS 353 32 (2مثبت) ROAشرکتهایی با 

 

 آزمون مانایی 

لین و درصد تمام متغیرها در آزمونهای لوین  35(، در سطح اطمینان 2براساس نتایج حاصل از آزمون مانایی در جدول )
چو در سطح مانا هستند. این نتایج با توجه به مقدار عددی آمارههای لوین، لین و چو و همچنین سطح احتمال مربوط به 

است( و  -2و  2این آمارهها استخراج شدهاند. به عنوان نمونه برای متغیر ها با توجه به اینکه )سطح بحرانی بین 
(، در نتیجه این متغیر در سطح مانا است prob <2225دل صفر شده است )همچنین سطح احتمال برای تمام متغیر هامعا

و نیاز به تفاضلگیری ندارد. همین تحلیل برای سایر متغیرها نیز برقرار است. و بنابراین، همگی متغیرهای پژوهش در 
 دوره مورد بررسی در سطح پایا هستند. 

 آزمون لوین لين چونتایج آزمون ریشه واحد تابلویی بر اساس  (:1) جدول

 مشاهدات احتمال آمااره لوین لین چو نماد متغیر متغیر

 ABNETHIRE 432212- 22222 332 کارایی سرمایه نیروی انسانی

 FLUIDITY 212226- 22222 332 رقابت در بازار محصول

 STDCFO 21-514- 22222 332 نوسانات جریان نقدی

 TANGIBLE 212522- 22222 332 دارایی های  مشهود شرکت

 STDNETHIRE 122343- 22222 332 نوسانات استخدام خالص شرکت ها

 QUICK 42212- 22222 332 نسبت سرمایه گذاری

 NETHIRE 162243- 22222 332  درصد تغییر در تعداد کارکنان

 STDSALES 162232- 22222 332 نوسانات فروش

 LOOS 23-512- 22222 332 زیان شرکت

 SIZE 122233- 22222 332 اندازه شرکت

 DIV 242264- 22222 332 پرداخت سود سهام

 MTB 232516- 22222 332 فرصت های رشد

 LEV 122124- 22222 332 اهرم مالی

 

 بررسی نبود خود همبستگی

است.  آزمون دوربین واتسون استفاده شده  -برای بررسی نبود خودهمبستگی در نتایج مدل رگرسیونی از آماره دوربین
 نماید: واتسون همبستگی سریالی بین باقیمانده )خطا(های رگرسیون را بر مبنای فرض صفر آماری زیر آزمون می

H0.بین خطاها خود همبستگی وجود ندارد : 

H1.بین خطاها خود همبستگی وجود دارد : 
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شود و  ون )عدم همبستگی بین خطاها( پذیرفته میآزم  H0 قرار گیرد، فرضیه 5/2و  5/6واتسون بین  -اگر آماره دوربین
( قید شده 1) واتسون فرضیه های پژوهش در جدول -تایید می شود. نتایج مربوط به آماره دوربین H1صورت  در غیر این

 است.

 (: آزمون استقلال خطاها8) جدول

 نتیجه آماره نوع آزمون فرضیه ها

 وجود خودهمبستگی عدم 22661 واتسون -دوربین فرضیه اصلی  اول

و  5/6واتسن برای مدل های مقادیر آماره دوربین واتسون در داخل فاصله  -با توجه به جدول مزبور مقدار آماره دوربین
 مبنی بر عدم وجود خود همبستگی بین خطاها تایید میشود. H0قرار دارد. بنابراین فرض  5/2

 

 چاو آزمون

 Fدست آمده برای آماره  دهد که احتمال به شود، نتیجه آزمون چاو، نشان می میدیده  (4) گونه که در جدول شماره همان

ها به صورت  ها در تمام مدل بنابراین برای آزمون این فرضیه ها، داده درصد است. 5در مدل پژوهش پژوهش بیشتر از 
 .گیرند تلفیقی مورد استفاده قرار می

 ناهمگن بودن مقاطع چاو، جهت تشخيص همگن یا (: نتایج آزمون0) جدول

 احتمال Chi-Sq. Statistic نتیجه آزمون چاو Fاحتمال آماره  F الگوی مورد بررسی

 - - داده های تلفیقی مناسب است 22532 22222 مدل اصلی  اول پژوهش

 

 نتایج رگرسيون

وسیله ضریب تعیین انجام  گیری نیکویی برازش است که این کار به ای برای اندازه ترین هدف این جدول، ارائه آماره مهم
است. یعنی  22414باشد که مقدار آن در اینجا  می yو  xگردد. ضریب تعیین، معیاری برای سنجش شدت رابطه بین  می

یر وابسته )سرمایه گذاری نیروی انسانی( را توضیح دهد. همبستگی درصد از تغییرات متغ 4124ضریب تعیین قادر است 
داری کل مدل با  معنای اثرگذاری مشاهدات بر هم است. حال پس از بررسی اولیه و اینکه معنی ها به متوالی بین باقیمانده

پردازیم. جدول  می tمون آمده از آز دست بودن ضرایب به دار مورد قبول واقع شده، به بررسی معنی Fاستفاده از آماره 
نتایج رگرسیون را نشان می دهد. در تمام  2باشد. جدول  شرح زیر می دار بودن ضرایب مدل رگرسیونی ذکر شده، به معنی
(، 6ها، نتایج رگرسیون حداقل مربعات معمولی را با خطاهای استاندارد در سطح شرکت گزارش کردیم. در ستون ) مدل

دهد انحراف خالص استخدام واقعی  دار است که نشان می مثبت و از نظر آماری معنی %6در سطح  FLUIDITYضریب 
از سطح بهینه آن در رقابت در بازار محصول در حال افزایش است. نتایج نه تنها از نظر آماری معنی دار هستند، بلکه از 

رقابت در بازار محصول مطابقت دارد،  یکطور خلاصه، نتایج ما با دیدگاه بخش تار نظر اقتصادی نیز معنادار هستند. به
های  دهد، نگرانی ها را در معرض خطر ورشکستگی بالاتری قرار می کند، چون فشار رقابتی شرکت بینی می که پیش

پوشی  گذاری روی نیروی کار چشم شود که آنها از سرمایه دهد و باعث می مدیران را در مورد عملکرد شرکت افزایش می
گذاری  های سرمایه ( بنابراین، این رفتار منجر به تصمیم6ر بر سود شرکت تأثیر منفی می گذارد )فرضیه کنند که این ام

 دهد. گذاری نیروی کار را کاهش می شود و در نتیجه کارایی سرمایه تر می غیربهینه

 اثر رقابت بازار محصول بر استخدام خالص غيرعادی :(5جدول )

 داری معنی t  آماره ضرایب نماد متغیرها

 C 22213 22222 22426 مقدار ثابت

 FLUIDITY 22222 22541 22225 رقابت در بازار محصول
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 MTB 22226 22646 22332 فرصت رشد

 SIZE 22221 62456 22641 اندازه شرکت

 نسبت سرمایه گذاری
QUICK 22231 22161 22222 

 LEV 22252 12235 22222 اهرم مالی

 STDCFO 22212 12233 22222 نوسانات جریان نقدی

 STDSALES 22266 62322 22251 نوسانات فروش

 TANGIBLE 22264 42533 22222 دارایی های مشهود شرکت

 LOOS 22633 22621 22215 زیان شرکت

 NETHIRE 22226 22651 22325 درصد تغییر در تعداد کارکنان

 DIV 22231 62126 22622 پرداخت سود سهام

 STDNETHIRE 22262 22411 22115 استخدام خالص شرکت هانوسانات 

 داری سطح معنی F  آماره شده ضریب تعیین تعدیل ضریب تعیین مدل

 22222 12216 22442 22414 اصلی اول

های  گذاری نیروی کار چندین رابطه معنادار با ویژگی در مورد متغیرهای کنترل، می توان اظهار داشت کارایی سرمایه
تمایل  (DIVDUM) کنند هایی که سود سهام پرداخت می ( و شرکتSIZEتر ) های بزرگ دهد. شرکت نشان میشرکت 

 ،MTB، QUICK گذاری نیروی کار بگیرند. علاوه بر این، ضرایب روی های کارآمدتری برای سرمایه دارند تصمیم

STD_CFO، LOSS، STD_NET_HIRE  و|AB_INVEST_OTHER|  آماری معنی دار همگی مثبت و از نظر
های رشد بالاتر،  هایی با فرصت گذاری نیروی کار غیربهینه در میان شرکت دهد که سرمایه هستند. این نتایج نشان می

گذاری نیروی  پذیری بیشتر سرمایه های اقتصادی بالاتر، نوسان های نقدینگی بالاتر، ریسک عملیاتی بالاتر، زیان نسبت
تر است. گروه سرمایه گذاری بیش از حد شامل شرکت هایی  گذاری بدون نیروی کار رایج هتر سرمای کار و کارایی پایین

است که سطح واقعی استخدام خالص آنها از سطح بهینه )استخدام خالص غیرعادی مثبت( فراتر می رود. گروه کم 
از سطح بهینه است )اشتغال تر  ها پایین شده آن هایی است که سطح خالص استخدامی مشاهده گذاری شامل شرکت سرمایه

توجهی روی استخدام خالص  خالص غیرعادی منفی(. نتایج نشان می دهد رقابت در بازار محصول به طور مثبت و قابل
گذاری نیروی  دهد که رقابت تصمیمات سرمایه گذاری کمتر تاثیر دارد. این نتیجه نشان می غیرعادی فقط برای سرمایه

کند.  گذاری بیش از حد، منطبق با اثر افزایش ریسک رقابت، تحریف می اری کم به جای سرمایهگذ کار را با تشدید سرمایه
هایی که زمانی که خالص استخدام بهینه آنها منفی  کنند )یعنی شرکت گذاری می هایی که بیش از حد سرمایه شرکت

ثیر مثبت و معناداری بر استخدام خالص کنند(. مطابق با نتایج رقابت در بازار محصول تأ گذاری می است، کمتر سرمایه
گذاری کمتری دارند. بنابراین شرکت هایی که با فشار رقابتی شدید  هایی دارد که سرمایه غیرعادی فقط برای شرکت

مواجه هستند تمایل دارند سرمایه گذاری خود را در نیروی کار از طریق استخدام کم و اخراج بیش از حد کاهش دهند. به 
طور  گذاری را به کند، در نتیجه سطوح واقعی سرمایه گذاری کم را تشدید می رقابت در بازار محصول، سرمایهطور کلی، 

 دهد. شود، کاهش می تر از آنچه که توسط بنیادهای اقتصادی توجیه می توجهی پایین قابل

 

 بحث و نتيجه گيری

محصول تقویت کرده اند، حذف تدریجی موانع تجارت دو مورد از مهمترین نیروهای اقتصادی که رقابت را در بازارهای 
بین المللی و جهانی شدن فعالیت های تجاری است. در واقع کاهش نرخ تعرفه باعث کاهش هزینه های ورود به 
بازارهای محصولات داخلی می شود که این امر باعث جذب رقبای خارجی بیشتر و افزایش نفوذ واردات می شود. علاوه 

ی خارجی می توانند با اصلاح محصولات خود و انجام فعالیت های نوآورانه تر، استراتژی های رقابتی بر این، رقبا
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تهاجمی را اتخاذ کنند. این وضعیت خاص باعث ایجاد اختلال در شرکت های داخلی می شود، که به نوبه خود، آنها را به 
(. معیار اصلی برای 2261 )فرسارد و همکاران، هدواکنش استراتژیک با تنظیم تصمیمات سرمایه گذاری خود سوق می د

 رقابت، سیال بودن بازار محصول است که تغییرات فضای بازار محصول یک شرکت را به دلیل حرکت رقبا نشان می دهد
(. از دیدگاه نظری  فضاهای محصول بنگاه ها و رقبای داخلی آنها به دلیل فشار رقابتی تحمیل شده توسط 2222 )پات،

ی خارجی به طور قابل توجهی در معرض تهدید قرار می گیرد. لذا از هر دو شرکت و رقبای آنها انتظار می رود که رقبا
محصولات و خدمات خود را به طور مناسب از طریق همگرایی و/یا تمایز محصول تنظیم کنند، که منجر به تغییراتی در 

ف اصلی تحقیق بررسی ارتباط رقابت در بازار محصول و توضیحات محصول شود.بر همین اساس با توجه به اینکه هد
کارایی سرمایه گذاری نیروی انسانی بود لذا نتایج نشان داد رقابت در بازار محصول موجب بهبود کارایی نیروی انسانی 

نسانی می شود. شرکت هایی را که در صنایع تحت تاثیر شوک رقابتی در یک سال معین فعالیت می کنند، کارایی نیروی ا
تری دارند، کمتر توسط رقابت تهدید  هایی که قدرت بازار قوی خود را بهبود می بخشند.  به طور شهودی، شرکت

شوند، زیرا دارای پایه های پایدار هستند. با این حال، شرکت هایی که در موقعیت نامطلوب بازار قرار دارند، به دلیل  می
هایی که بیشتر در  توانند در برابر رقابت آسیب پذیرتر باشند. بر این اساس، شرکت ناتوانی در مقابله با تهدیدات رقابتی، می

تر باشند، که باعث ایجاد مشکل شدیدتر  معرض فشار رقابتی هستند، نسبت به اثر افزایش ریسک رقابت حساس
شدیدتری روبرو هستند.  شود.شرکت هایی با موقعیت ضعیف تر در بازار محصول با رقابت گذاری نیروی کار می سرمایه کم

( و دنگ و 2226) (، بوبکر2222) (، چو2222) (، پات2263) نتایج تحقیق حاضر با نتایج تحقیقات داسگوپتا و همکاران
گذاری  ( همخوانی دارد. اثر افزایش ریسک فشار رقابتی بازار محصول تأثیر معناداری بر کارایی سرمایه2222) همکاران

گذاران آن  حال، این اثر ممکن است به میزان عدم تقارن اطلاعاتی بین یک شرکت و سرمایه نیروی کار دارد. با این
برند، در برابر تهدیدات  هایی که از مشکلات اطلاعاتی عدم تقارن شدیدتر رنج می بستگی داشته باشد، زیرا شرکت

رن اطلاعاتی بین یک شرکت و سرمایه پذیرتر هستند. قراردادهای سختگیرانه بدهی ناشی از عدم تقا تهاجمی رقبا آسیب
گذاران آن می تواند مانع از توانایی شرکت برای مبارزه با رقابت شود، بنابراین رقبای قوی تر از نظر مالی را وادار به دنبال 

ت ( نشان می دهد که اطلاعا2262) و همکاران 6کردن استراتژی های بازار غارتگرانه کند. مطابق با این پیشنهاد، بیلت
کنیم  نامتقارن در بازارهای مالی بر نتایج سهم بازار در بازارهای محصول تأثیر منفی می گذارد. بنابراین، ما استدلال می

های فعلی تحمیل کند و در نتیجه، حساسیت  که عدم تقارن اطلاعاتی ممکن است ریسک رقابتی بیشتری را بر شرکت
ر محصول افزایش دهد. بر این اساس، مشکلات عدم تقارن اطلاعاتی نقش آنها را نسبت به اثر افزایش ریسک رقابت بازا

بازار محصول را در مخدوش کردن کارایی سرمایه گذاری نیروی کار تشدید می کند.تأثیر مثبت سیال بودن بازار محصول 
گذاری  سرمایه  شوند، بارزتر است. گران کمتری دنبال می هایی که با تحلیل بر استخدام خالص غیرعادی برای شرکت

ها از عدم تقارن اطلاعاتی  تر است که شرکت غیرعادی در نیروی کار ناشی از اثر افزایش ریسک رقابت زمانی قوی
های جستجو، انتخاب،  های نیروی کار بالا، از جمله هزینه گذاری نیروی کار با هزینه برند. سرمایه بیشتری رنج می

گذاری در نیروی کار، مانع   توانند با منصرف کردن آنها از سرمایه ه است و میاستخدام، آموزش، اخراج و دستمزد همرا
د پیامدهای رقابت در بازار محصول. از گیری کارآمد مدیران شوند. بر اساس تحقیقات نظری و تجربی قبلی در مور تصمیم

ایی سرمایه گذاری نیروی کار رقابت، انتظار داریم فشار رقابتی به طور مثبت با کار یک طرف، مطابق با بخش روشن
مرتبط باشد. از آنجا که رقابت به عنوان یک مکانیسم حاکمیت خارجی عمل می کند، انحراف منابع شرکت را محدود می 
کند و نظم و انضباط را بر فرآیند تصمیم گیری تحمیل می کند. این مکانیسم احتمالاً مدیران را وادار می کند تا 

اذ کنند که ثروت سهامداران را به حداکثر می رساند و منجر به بهبود کارایی سرمایه گذاری تصمیمات کارآمدتری اتخ
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رقابت حاکی از رابطه منفی بین فشار  تدلال مخالف مربوط به بخش تاریکنیروی کار می شود. از سوی دیگر، یک اس
(. رقابت در بازار 2263 ر و همکاران،، بوبک2226 )بوبکر و همکاران، گذاری نیروی کار است رقابتی و کارایی سرمایه

ها را در معرض خطر ورشکستگی  گذاری ناکافی در نیروی کار شود، زیرا شرکت محصول ممکن است منجر به سرمایه
کنند  توانند عملکرد فعلی را مخدوش می هایی که می گذاری شود مدیران از سرمایه دهد، که باعث می بالاتری قرار می

گذاری نیروی کار بهینه نیست. از طرف دیگر، فشار رقابتی ممکن است انگیزه های  نتیجه سرمایه صرف نظر کنند و در
مدیریتی را تغییر دهد و مدیریت را تشویق کند تا رفاه سهامداران از جمله کارکنان را بهبود بخشد تا شهرت شرکت و در 

بین را  ت در بازار محصول ممکن است مدیران نزدیکنتیجه دسترسی به سرمایه خارجی افزایش یابد. علاوه بر این، رقاب
وادار کند تا از مزایای خصوصی خود از طریق تبانی با کارکنان محافظت کنند. این مشکلات انگیزشی ممکن است منجر 

در هایی که  گذاری نیروی کار برای شرکت به سرمایه گذاری بیش از حد در نیروی کار شود.تأثیر رقابت بر کارایی سرمایه
 تر است. تر، عدم تقارن اطلاعاتی بیشتر هستند، قوی های مالی سخت معرض رقابت بالاتر، محدودیت
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