
 84 -109 صفحات /1400 زمستان/52 شماره /سیزدهمسال حسابداري مالي/فصلنامه 
 

اثر آن   یو بررس  یحسابدار ی رهایشرکت با استفاده از متغ یابیبازار تیقابل نییتب

 مدت و بلندمدت شرکت بر عملکرد کوتاه

 

  بهروز بادپا

  سهراب استا

  نژادیمحمدرضا فرخ

 
 

 19/07/1401تاريخ پذيرش:                                                                         12/1400/ 02 :تاريخ دريافت
 

 چکيده 

مجموعه   یابیبازار  تیقابل شامل  مهارت   یاشرکت  شناسااز  با  که  است  دانش  و    ی بازارها  یی ها 

ن بهره  ان،یمشتر  یازسنجیهدف،  و  مداری  شرکت    یبردارمشتری  منابع  موجب   تواندیم از 

  یی شناسا  با اساس، در پژوهش حاضر    نیارزش آن شود. بر هم  ش یعملکرد شرکت و افزا  یارتقا

شرکت   ارزش  و   عملکردبر    آناثر    بازاریابی شرکت،   تیقابل  کننده نییتب  یحسابدار  یرهایمتغ

بررس شرکت  یمورد  را  حاضر  پژوهش  آماری  جامعه  است.  گرفته  در  قرار  شده  پذیرفته  های 

زمانی   دوره  در  تهران  بهادار  اوراق  می  1399تا    1390بورس  از  تشکیل  استفاده  با  که  دهد 

تعداد   انتخاب شده  100غربالگری  آماری  نمونه  عنوان  به  اندازه  شرکت  منظور  به   یریگاست. 

استفاده    رویکرد تحلیل تابع مرزی تصادفی  و  14  نسخه  استتاافزار  نرم از    شرکت  یاب یبازار  تیقابل

 و   یادار  فروش،   یهانهیهز  داد  نشان  درصد  95  نانیاطم  سطح  در  پژوهش  یهاافتهیشده است.  

های نامشهود، فروش تجمعی و سود انباشته ی، داراییتجار  یافتن ی در  اسناد  و  ها حسابی،  عموم

حاشیه   بر  اثرگذاری  تبیینبا  برا  ی ابیبازار  تیقابل  کنندهفروش  هستند.   ریساآزمون    یشرکت 

 وزیویافزار انرم  و  یبیترک  یها ستفاده از دادها  با  رهیمتغچند  ونیرگرس  از  زین  پژوهش   یهاه یفرض

پژوهش در سطح اطمینان  یافته  .بهره گرفته شده است  9نسخه   که    داددرصد نشان    95های 

 
 مسئول(. سندهیایران )نو  لام،یا  لام،یدانشگاه ا  ،یو علوم انسان  اتیدانشکده ادب حسابداری،  ه،گرواستادیار 

Email: b.badpa@ilam.ac.ir 
  ایران لام،ی ا  لام،یدانشگاه ا  ،یو علوم انسان  اتیدانشکده ادب ، یحسابدار ،گروهاری استاد. 

Email: s.osta@ilam.ac.ir  
   ایران.  لام،یا  لام،یدانشگاه ا  ، یو علوم انسان  اتیدانشکده ادب  ،یحسابدار،گروه  دانشجوی کارشناسی ارشد 

Email: m.rezafarokhi7409@gmail.com  
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  و ها(  ییدارا  بازده  و  یاتی)درآمد عمل  مدتکوتاه  یعملکرد  ریدو متغ   برشرکت    یابیبازار  تیقابل

. بر  دارد  یمعنادار  و   مثبت  ریبلندمدت( تأث  یعملکرد  ریمتغ  عنوانسهام )به  متیق  بر  نیچنهم

  شرکت   یاتیعمل  جیموجب بهبود نتا  یابیبازار  نهیزم  در  شرکت  بالاتر  استعدادتوان و    ،ین اساسا

  و   هاییدارا  یبندبودجه   در  رانیمد   به  تواندیم   حاضر  پژوهش  ج ینتا.  شودیم  آن  ارزش  شیافزا  و

 پژوهشگران  به  و   سهام  موفق  انتخاب   در  گذارانهیسرما  به   و   شرکت   عملکرد  بر  مؤثر   یهانهیهز

 . کند کمک ی ابیبازار و  تیریمد عرصه در
 

کليدی:واژه عمل  ،یاب یبازار  تیقابل  های  دارا  ،یاتیدرآمد  مرز  متیق  ها،ییبازده  تابع    یسهام، 

 . ی تصادف

 مقدمه   -1
توانـایی  قابلیت بازاریابی شرکت،  بازاریابی است.    ،یکی از ارکان مهم موفقیت و پایداری شرکت

منابع  بهره از  غیرمالی  برداری  و  به  بـرای  مالی  میفـروش  دستیابی  نشان  را  کالا    دهد بیشتر 

ویژه  ،بنابراین؛  (2014  ،1پاگل و   ستالیکر  ،احمد) اهمیت  بازاریابی  قابلیت  برای موضوع  ای 

دارد. تحلیلگران  و  مدیران  بازاریابی  پژوهش  پژوهشگران،  اثر  که  ارزش    شرکتهایی  را بر    آن 

می غالببررسی  ح  ا  کنند  کاردر  به  بازاریابی  مدیریت  رشته  می  وزه  ،  2ونگ )  د شونگرفته 

قابلیت1994)  3دی (.2010 است  معتقد  توانایی(  دیگر  بیان  به  یا  مجموعه شامل  ها  ها 

  . شوند  بلندمدت شرکت  رقابتی  مزیت  باعث  توانندمی  که  هستند  دانش   و   هامهارت  از ایپیچیده

یک شرکت نسبت به رقبا در    بالاتر( قابلیت بازاریابی را توانایی  1999) 4راجیو و ، ناراسیمهان داتا

. بر اساس  کنندتلقی میکننده  ثر بر رفتار مصرفؤشناسایی نیازهای مشتریان و درک عوامل م

مهارت   و  سنجی  بازار  دانش  نظری  مداری،  مبانی  باعث  مشتری  شرکت  بازاریابی  قابلیت 

ارزش  و  سهام  سودآوری  برای  دونتو  شودمی  آنآفرینی  و   تحت   بازاریابی  هزینه  (.2006،  5)لو 

  بازاریابی   مخارج مورد  در باید   بازاریابی مدیران  و  بوده  هاشرکت  بازاریابی  مدیران نظارتو  کنترل

این .  باشند  پاسخگو  شرکت موضوع   بر  این  بررسی  پژوهشی  مهم  موضوعات  از  یکی  اساس، 

  بازاریابی  زمینه  در  شرکت  موفقیت  در  ثریؤم  نقش  شرکت  گرفته  به کار  هایدارایی  آیا  که است

و    موجب  نقش،   این   بر   علاوه   آیا   و   خیر؟  یا   است  داشته  محصولات  برای عملکرد  بهبود 

 
1 Ahmed, Kristal & Pagell 

2 Wang 

3 Day 

4 Dutta, Narasimhan & Rajiv 

5 Luo & Donthu 

 [
 D

O
R

: 2
0.

10
01

.1
.2

34
52

61
7.

14
00

.1
3.

52
.4

.5
 ]

 
 [

 D
ow

nl
oa

de
d 

fr
om

 q
fa

j.m
ob

ar
ak

eh
.ia

u.
ir

 o
n 

20
25

-0
8-

15
 ]

 

                             2 / 26

https://dor.isc.ac/dor/20.1001.1.23452617.1400.13.52.4.5
https://qfaj.mobarakeh.iau.ir/article-1-2568-en.html


 

 

 

 ...اثر آن بر ي و بررس يحسابدار   يرهایشرکت با استفاده از متغ يابیبازار تیقابل نیی تب
 86 

جامعه،  م  این  آیا   دیگر،   بیان  به  خیر؟  یا  است  شده  شرکت  برای  آفرینیارزش  توسط  وفقیت 

پژوهشگران شناسایی و   بهادار و  اوراق  بورس   نظری  مبانی  تاکنون  است؟پذیرفته شده  فعالان 

  کمی   اطلاعات  بنابراین،؛  است  شده   ارائه  شرکت  ارزش  بر  بازاریابی   قابلیت   تأثیر  درباره  محدودی

  .(2010)ونگ،  رددا  وجود سهام بازار تا محصول بازار فرآیند بر  بازاریابی تأثیر زمینه در

را اثر قابلیت بازاریابی شرکت بر متغیرهای مربوط به حسابداری، مالی و بازار    ،این پژوهش 

همبه میطور  قرار  بررسی  مورد  از  .دهد زمان  و    هایی چالش  یکی  بررسی  برای  حسابداران  که 

مواجه   آن  با  بازاریابی  قابلیت  اندازه  اند،بودهارزیابی  اساس  نحوه  بر  آن  های  صورت   اقلام گیری 

گیری از رویکرد  در پژوهش حاضر با بهره  . (2020،  1)سان، دینگ و پرایس   است   ها مالی شرکت

سود و زیان و  صورت  های مالی )تو استفاده از اقلام مندرج در صور  2تحلیل تابع مرزی تصادفی 

مالیصورت  متغیر   (،وضعیت  یک  عنوان  به  زمانی  دوره  هر  در  شرکت  هر  بازاریابی  قابلیت 

از نوآوریاندازه پژوهش حاضر مبانی    شود.های پژوهش محسوب میگیری شده است که یکی 

  . علاوه برددهبر ارزش شرکت را توسعه می  آنتأثیر    و  نظری مربوط به قابلیت بازاریابی شرکت

یت بازاریابی شرکت بر درآمد و سودآوری شرکت مورد بحث در بخش اول پژوهش، اثر قابل  ،این

شود و  یندی در قیمت سهام منعکس میآگیرد. اثر متغیرهای درآمد و سودآوری طی فرقرار می

فر نظری  مبانی  اساس  این  ارزش آبر  توسعهیند  شرکت  می آفرینی    اساس،   نیا  بر.  کندپیدا 

 :است ریالات پژوهش حاضر به شرح زؤس

  کنند؟   نییتب  را  شرکت  ی ابیبازار  ت یقابل  توانندیم   ی مال  یهااقلام صورت  از  ک یکدام  اول:   سؤال

 : گرید انیب به

 و   مواد  یموجود  ،یتجار  ی افتنیدر  اسناد  و  ها حساب  ،یعموم  و  یادار  فروش،  یهانهیهز  آیا

  با (  یورود  ریمتغ  عنوان)به  انباشته  سود   نیز  و   انباشته  فروش  زانیم  نامشهود،   یهاییدارا  کالا، 

  شرکت   ی ابیبازار  تیقابل  کننده نییتب  توانندیم(  یخروج  ریمتغ  عنوان)به  فروش   هیحاش  بر   ریتأث

 باشند؟ 

  شرکت  سهام  متیق  و  ها ییدارا  بازده  ، یاتیعمل  درآمد  بر  شرکت  یابیبازار  تیقابل  ایآ  دوم:  سؤال

 گذارد؟ یم اثر

در  سازمان است:  زیر  شرح  به  ادامه  در  مقاله  این  قابلیت  دهی  نظری  مبانی  بعد،  بخش 

شود؛ پس  بازاریابی و رابطه آن با متغیرهای وابسته بیان شده و سپس پیشینه پژوهش ارائه می

 
1 Sun, Ding & Price 

2 Stochastic Frontier Approach 
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ارائه شود و سپس نتایج آماری و یافتهها، روش پژوهش مطرح میاز بیان فرضیه  پژوهش  های 

 شود.گیری نیز در بخش پایانی پژوهش مطرح میشود؛ بحث و نتیجهمی

 مبانی نظری و پيشينه پژوهش  -2

 قابليت بازاريابی  -2-1
و    مطلوببرداری  توانـایی بهره  شرکت های بازاریابی  قابلیت  ،(2014)  همکاراناعتقاد احمد و    به

مشـتریان   و  مالی  منابع  )مانند  منابع  از  فـروش  یفعل هوشمندانه  بـرای  موردنظر   شتریب(  و 

از قابلیت بازاریابی ایجاد تأثیر مثبت بر ارزش اقتصادی  . هدف  دهد یم  نشان  را  شرکت  تیریمد

به  خلق  تمایل  که  است  مشتریانی  طریق  از  یا  تقاضا  افزایش  طریق  از  شرکت  توسـط  شـده 

دارند را  آن  برای  بازاریابی   .پرداخت  هدف   ، قابلیت  بازارهای  شناسایی  در  را  شرکت  ،  توانایی 

بازاریابی محصولات و حفظ و ایجاد روابط با   های ترکیبی در زمینهطراحی و اجرای استراتژی 

را نشان می بازاریابی و شواهد تجربی نشان می.  دهد مشتریان  به  نظری مربوط  دهد که  مبانی 

بازاریابی قابلیت  بین  مثبتی  و ) دارد    وجود  شرکت  عملکرد  و رابطه  ورهیس    ، 1ماسون   مورگان، 

است که بر    2منابع   بر  مبتنی  دیدگاه   بر  مبتنی   شرکت  عملکرد  و   بازاریابی   بین  رابطه   (.2009

و    )داتا  شوند می  گرفته  نظر  در  پایدار  رقابتی   مزیت  عنوان  به  هاقابلیت  و   منابع  آن اساس

  این   بر کنند.های رقابتی پایدار به عملکرد بهتر و برتر شرکت کمک میمزیت (.1999  همکاران،

  عملکردی   نتایج  بتوانند  باید هستند  بهتری  بازاریابی  رتبه  و  قابلیت  دارای  که  هاییشرکتاس،  اس

آورند    به دست  را  بالاتری  فروش  حاشیه  و   سود  درآمد،  و  کنند  مشاهده  محصولات  بازار  در  را  آن

ورهیس) و  اسلوتگراف  عملکرد  (.2009،  3مورگان،  ارزیابی  منظور  به  بازاریابی    با   خود مدیران 

مانند    . باشند  پاسخگو  باید   حسابداری  و   مالی   متغیرهای  از  استفاده   شرکت،   درآمدمتغیرهایی 

 محسوب  بازاریابی  مدیران  عملکرد  ارزیابی  معیارهای  شرکت  ارزش   و  دارایی  بازده  شرکت،  سود

 . شوندمی

 کننده قابليت بازاريابی شرکت متغيرهای تبيين -2-2
اندازه  های قبلی در  پژوهشتوان در  یرا م  4مبتنی بر تحلیل مرزی تصادفی   قابلیت  یریگروش 

فعالیت مختلف  مد   بازرگانی  هایابعاد  بازارتیریمانند  عملیاب ی،  نوآور  اتی،  نمود  یو   مشاهده 

داوان  برمنی)ل ناچیاپانن  و 2005،  5و  ن(.  2010،  1راماناثانو    ث،  بازاریابی شرکت  شان  قابلیت 
 

1 Morgan, Vorhies & Mason 

2 Resource based view (RBV) 

3 Morgan, Slotegraaf & Vorhies 
4 Stochastic Frontier Approach 

5 Lieberman & Dhawan 
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که  یم چقدر    کیدهد  تبدیل  شرکت  به  در  خود  و  منابع  است عملکرد  نتایج  موفق  بازار    در 

ی  تصادف  یمرز  یتوان با استفاده از مدل اقتصادسنجیمفهوم را م  نی(. ا2005و داوان،    برمنی)ل

(SFM )    بر    کرد یرو  کیکه   یی سنجش سطح کارا  یبرا)داده و ستاده(    یخروج-یورودمبتنی 

است،موضوع  مختلف  کار    ات  از   یامجموعه ی،تصادف   یمرز مدل   یاجرا  یبرا  .گرفتبه 

 ی که مخارجو عموم  یفروش، ادار  یهانهی. هزشوندیانتخاب م  یاب یبازاری(  ها)داده  یهایورود

شود، به عنوان را شامل می  ی تیحما  یهاتیفعال  ریو سا، ترویج  غاتیشامل فروش، تبل  ی ابیبازار

می گرفته  نظر  در  مدل  ورودی  همکاران،  ا)د  شودیک  و  )(.  1999تا  همکاران  و  ( 1999داتا 

و  شرکت  خدمات  و  محصولات  برای  بازاریابی  عرصه  در  پژوهش  هزینه  مخارج،  این  معتقدند 

دهد. علاوه بر این  همچنین تلاش شرکت برای یافتن مشتری کالا و خدمات شرکت را نشان می

شامل می را  تجاری شرکت  امور  با  مرتبط  مخارج ضروری  قابلشوسایر  نقش  که  در  د  توجهی 

از   دارند.  شرکت  محصولات  عنوانافتنیدر  اسناد   و  هاحساببازاریابی  به  با    شاخص  ی  ارتباط 

و خود    انیاعتبار به مشتر  یاعطا  یشرکت برا  ل یدهنده تمانشان  رای، زشودیاستفاده م  یمشتر

بازاریابی   )نتقویت  همکاران،    ثاست  )(.  2010و  همکاران  و  حساب(  2010نث  های  معتقدند 

دریافتنی به عنوان یکی از اقلام سرمایه در گردش دارای قدرت نقدشوندگی زیادی است و به  

می کمک  شرکت  عملیاتی  کارایی  نشانبهبود  واقع،  در  برای کند.  شرکت  بالای  توان  دهنده 

کوتاه در  نقد  وجوه  به  بازار دسترسی  در  شرکت  رقابتی  و  فعال  حضور  لازمه  که  بوده    مدت 

 باشد. می

به عنوان یک    شود، چونبه عنوان ورودی دیگر مدل در نظر گرفته می  نامشهود  یهاییدارا

شود و بر میزان پذیرش محصولات شرکت توسط  عامل محرک برای جذب مشتری محسوب می 

قابل تأثیر  برودی مشتری  و  )کرتا  دارد  )2007،  2توجهی  برودی  و  کرتا  دارایی 2007(.  های  ( 

دانند و بر همین اساس، معتقدند این  افزایی شرکت مرتبط میبا برندسازی و شهرت  نامشهود را

دارایی و سایر  نوع  برای یک محصول خاص شرکت  بیشتر  پرداخت  به  تمایل مشتری  باعث  ها 

به عنوان یک ورودی مدل   ی قبل  هایحجم فروششوند. همچنین  محصولات همان شرکت می

تا و همکاران،  اگذارد )دیم  ر یتأث  یمشترخرید و وفاداری  بر تداوم  چون    شوددر نظر گرفته می

1999  .)( همکاران  و  فروش1999داتا  میزان  معتقدند  در(  شرکت  گذشته    های  سال  چند 

میپیام مخابره  بازار  به  را  نتیجه هایی  این  به  بالقوه  و  فعلی  مشتریان  آن،  اساس  بر  و  کند 

ها دارای برتری و نوآوری در عرصه تولید ر شرکترسند که محصولات شرکت نسبت به سایمی

 
1 Nath, Nachiappan & Ramanathan 

2 Cretu & Brodie 
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کالا و ارائه خدمات هستند. علاوه بر این، این موضوع کارکردهای دیگری هم دارد: چون حجم 

های قبلی شرکت بر دیدگاه مشتریان در مورد شرکت و محصولات آن تأثیر دارد، مدیران  فروش

های بازاریابی خود  د و در چارچوب فعالیتباید این موضوع را به اطلاع مشتریان شرکت برسانن

باکیفیت  محصولات  به  دستیابی  برای  مشتریان  نظرات  از  همچنین،  بگیرند.  بهره  آن  و  از  تر 

بر   که  انباشته هم  استفاده کنند. سود  نوین  ارائه محصولات  منظور  به  ابتکاری  و  بهتر  فناوری 

انباشته منابعی  رد میبازاریابی شرکت تأثیر دارد، در مدل به عنوان ورودی وا شود؛ چون سود 

بینی نشده و همچنین است که در اختیار شرکت قرار گرفته و برای مقابله با رویدادهای پیش

های مؤثر بر آینده شرکت و عملکرد آن در بازار و محیط رقابتی کاملا  پویا به اجرای استراتژی 

پالماتیر)فانگ   شودکار گرفته می اجزای    (.2008،  1استینکمپ و    ،  از  موجودی مواد و کالا هم 

بر بازاریابی شرکت تأثیر    استاصلی سرمایه در گردش   طور که قبلا  گفته ؛ هماندارد  مثبتو 

به و  دارند  زیادی  نقدشوندگی  گردش  در  سرمایه  اقلام  و  شد  عملیاتی  نتایج  با  مستقیم  طور 

مدت اهمیت  وجوه نقد در کوتاهکارایی شرکت مرتبط هستند. برای رقابت در بازار دسترسی به  

داردویژه همکاران،    ای  و  برا2008)فانگ  نتا  ی(.  از    ی ابیبازار  جیسنجش  خروجی(  و  )ستاده 

نتایج عملکرد شرکت در بازار و موفقیت آن در  یاستفاده م  فروش  هیحاش شود؛ به بیان دیگر، 

 (. 2020رد )سان و همکاران، گیری کتوان با استفاده از این متغیر اندازهعرصه بازاریابی را می

 قابليت بازاريابی و عملکرد شرکت  -2-3
می گرفته  نظر  در  مدیریت  عملکرد  ارزیابی  برای  مختلفی  متغیرهای  معیارهای  از  یکی  شود. 

درآمد شرکت است. مسیر بازاریابی به درآمد شرکت    ،عملیاتی در زمینه ارزیابی عملکرد مدیریت

به سمت فروش و کسب درآمد شرکت است و    ، های بازاریابیدهی فعالیتشود. جهتختم می

واقعبه در  است.  شرکت  موفق  بازاریابی  تأثیر  تحت  عملیاتی  درآمد  مستقیم  نتیجه   ،طور 

میفعالیت ظاهر  شرکت  درآمد  در  بازاریابی  مدیران  در  شود.  های  شرکت  یک  موفق  عملکرد 

می نشان  را  مربوطه  مدیران  عملکرد  و  محصولات  بازاریابی  موفقیت  درآمد،   دهدکسب 

سینگال  )هندریکس همکاران    ثن (.2007،  2استراتمنو  ،  قابلیت    (2010)و  که  معتقدند 

محور   که  شرکتی  و  است  شرکت  مالی  برتر  عملکرد  اصلی  کنندهتعیین  کتشربازاریابی    بازار 

  بهتری  عملکرد  دهدمی  قرار  توجه  مورد  را  عملیاتی  هایقابلیت  فقط  که  شرکتی  به  نسبت  است

هم    نتایج   به  و  دارد  کار  و  کسب  در بهتری    اساس   همین  بر  و  کند می  پیدا   دستعملیاتی 

 
1 Fang., Palmatier & Steenkamp 

2 Hendricks, Singhal & Stratman 
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عملکرد    ،بازاریابی کارآمدتر هستند  هایگیری از قابلیتهایی که در بهرهکند شرکتمی  استدلال

 شود. باعث افزایش درآمد عملیاتی شرکت می موضوعبهتری در زمینه کسب و کار دارند که این 

ها است. این معیار  یکی دیگر از معیارهای عملیاتی رایج برای ارزیابی عملکرد، بازده دارایی

سود    ،دهد. بر اساس آند نشان میهای خود به درآمد و سوتوانایی شرکت را در تبدیل دارایی

شود و یک معیار نسبی و قابل  های موجود در نظر گرفته میشرکت در مقایسه با میزان دارایی 

شرکت بین  میمقایسه  محسوب  همکاران    ثن (.2010)ونگ،    شودها  معتقدند    (2010)و 

این شرکت در  خود  استعداد  و  توان  از  بهتری  درک  که  بازاریابی  قابلیت  عرصه  در  موفق  های 

بیشترزمینه دارند می بهره بگیرند و در واقع کارایی    ،توانند بهتر و  از منابع موجود در شرکت 

اده از  ها با استفمدیران شرکت  ،های شرکت را افزایش دهند و بر همین اساس عملیات و دارایی

برتر بازاریابی  شاخص  ،قابلیت  به  و  داشت  خواهند  بهتری  عملکردی عملکرد  و  مالی  های 

های شرکت است؛ بنابراین،  بازاریابی تحت تأثیر منابع و قابلیت.  کنندمیتری دست پیدا  مطلوب

های شرکت از این  های شرکت است. بازده داراییغنای دارایی  موفقیت در بازاریابی تحت تأثیر

تواند در ارزیابی عملکرد مدیران شود میها سنجیده میکه سود شرکت در مقایسه با دارایی  عدبُ

شود تحت  اما از آنجا که سود خالص به جای درآمد در نظر گرفته می  ، تر باشدبازاریابی مطلوب

هزینه و  درآمدها  سایر  می  ی هایتأثیر  منعکسقرار  لزوما   که  فعالیتگیرد  بازاریابی  کننده  های 

 . (2010)ونگ،  نیستند

و فروش  مانند  کوتاه  متغیرهایی  عملکرد  دارایی  را  بازده  شرکت    قرار  ارزیابیمورد  مدت 

با فعالیت  ،ترین مزیت فروش شرکت. مهمدهندمی بازاریابی استارتباط مستقیم آن  اما    ،های 

هر شرکت  می  فروش  محسوب  حیث  این  از  مطلوبی  عملیاتی  شاخص  دیدگاه  چند  از  شود 

، هم سود  هابازده دارایید.  ده نگر بوده و عملکرد مقطعی شرکت را نشان میعملکردی گذشته

در   را  آن  منابع  هم  و  میشرکت  می   و  گیردنظر  محسوب  آن  برای  مزیت  سود    ،شودیک  اما 

نگری و  ضعف گذشته همان نقطه  ،شرکت تحت تأثیر عوامل غیرعملیاتی قرار دارد. علاوه بر این

عملکرد در  عملکرد کوتاه ارزیابی  منظور  به  و  ایراد  این  رفع  برای  دارد.  با خود  را  مدت شرکت 

قیمت سهام شرکت  بلندمدت می از  به  2010)ونگ،    استفاده کرد توان  قیمت سهام شرکت   .)

کار  به  پژوهش  این  در  حسابداری  متغیرهای  کنار  در  سرمایه  بازار  متغیرهای  از  یکی  عنوان 

می اینگرفته  بر  علاوه  و  دارد  بلندمدت  دیدگاهی  شرکت  سهام  قیمت  اطلاعات  شود.  به  که 

 شرکت قرار دارد.دهد تحت تأثیر سایر اخبار حسابداری واکنش نشان می

  یریگمیتصم  و  بهادار  اوراق   ارزش  نییتع  به  دیمف  اطلاعات  ارائه  و  هیته  با  یحسابدار  ستمیس

دستگیرصادق)  کند یم   کمک  آگاهانه فرض(.  1397،  امیریو    ی،  اساس   متیق  کارا،  بازار  هیبر 
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ذاتیم  نشان  مناسب  و  یفور  واکنش  یواقع  اخبار  به  سهام ارزش  به  و  ؛ است  کینزد  یدهد 

سهام    متیق  ،شرکت وجود دارد  یآت  ینقد  یهاانیکه نسبت به جر  ی، بر اساس انتظاراتنیبنابرا

 هیفرض  اساس   بر  معتقدند (  1395)  ئی نره  و   یگانه، سدیدی، حساسزیآناقیشعر.  ردیگیشکل م

  1باش و  ، اور  ورهیس   ،یطرف  ازهمه اطلاعات شرکت است.    کنندهمنعکس  سهام  متیق  کارا  بازار

قابلیت بازاریابی شرکت موجب جذب، حفظ2011) شود.  و وفاداری مشتری می  ( معتقدند که 

آن نتیجه  پیدا می  ،در  افزایش  افزایش سود شرکت،فروش محصول شرکت  به  توجه  با  و    کند 

( معتقد  1998)  2شود. بولتون آفرینی برای شرکت میقیمت سهام افزایش یافته و موجب ارزش 

مدیران   میاست  فعلی  بازاریابی  مشتریان  حفظ  در  خود  مهارت  و  دانش  از  استفاده  با  توانند 

بکوشند. می  شرکت  مشتری  جذب  موجب  فعلی  مشتریان  نشان  رضایت  و  نام  طرفی  از  شود. 

شرکت  مشتری تجاری  موجب  موفق  مهای  شرکت  محصولات  سایر  برای  بنابراین،  ییابی  شود؛ 

یند کسب سود برای شرکت و مالکان آن  آفظ مشتری و فربازاریابی از مجرای جذب و ح  قابلیت

  کند.آفرینی میارزش 

 پيشينه پژوهش  -2-4
 های خارجی و داخلی زیر اشاره کرد: توان به پژوهشهای مورد اشاره قبلی، میعلاوه بر پژوهش

( همکاران  و  شرکت2020سان  اطلاعات  از  استفاده  با  اثر  (  شمالی،  آمریکای  حوزه  های 

هیئت حسابساختار  دادند  نشان  و  کردند  بررسی  را  شرکت  بازاریابی  قابلیت  بر  های  مدیره 

های  های نامشهود، فروش تجمعی، سود انباشته و هزینهدریافتنی، موجودی مواد و کالا، دارایی

تصادفی و حاشیه فروش به عنوان خروجی -فروش، اداری و عمومی به عنوان ورودی مدل مرزی

 کننده قابلیت بازاریابی شرکت هستند. ییناین مدل، تب

حوه تأثیر قابلیت بازاریابی بر بازده  ( به بررسی ن2018)  3آنگولو روییز، دونتا، پریور و ریالپ

سال    سهام  عادیغیر پرداختند.  2006تا    2000از  اسپانیا  نشان  نتایج  در    رشد   که  داد  آنان 

نتایج،   .کند می  تعدیل  را  سهام  ادیغیرع   بازده  و  بازاریابی  قابلیت  بین  رابطه  دارایی اساس    بر 

فروشگاه  بازاریابی   هایقابلیت همه  عمدهه در  شامل  دربه  و   ها فروشیا    های شرکت  خصوص 

 . دارند سهام غیرعادی  بازده  بر و مستقیم توجه قابل   تأثیر فروشیخرده

 
1 Vorhies, Orr & Bush 

2 Bolton 

3 Angulo-Ruiz, Donthu, Prior & Rialp 
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های  رابطه بین قابلیتهای بریتانیایی،  ( با استفاده از اطلاعات شرکت2016)  1کاکیولاتیا و لیب

شرکت   عملکرد  و  کردندبازاریابی  بررسی  دادهرا  پرسش   پژوهشهای  .  توزیع  یک  از  در  نامه 

آمد.   دست  به  انگلیسی  پژوهششرکت  قابلیت  نتایج  که  داد  عملکرد  نشان  به  بازاریابی  های 

پردازی در نظریه   و مزیت  استفاده از تئوری مزیت منابعبر اساس نتایج،  کند.  شرکت کمک می

 .تواند موجب مزیت رقابتی تولید شودبازاریابی و عملکرد شرکت می

قابلیت(  2013)  2وو بررسی  بازادر  عملکرد  و  نهادی  توسعه  بازاریابی،  حال  های  در  رهای 

به شرکت  ظهور  که  رسید  نتیجه  قابلیت  دارای  هایاین  بالاتر،  سطح  بازاریابی  عملکرد  از  های 

 .برخوردار هستندمالی بالاتری 

ابعاد جهت(  2012)  3کاتسیکیاو  ، کهاگیاس  تئودوسیو گیری استراتژیک بر  به بررسی تأثیر 

های  آنان بر اساس اطلاعات پرسشنامهختند.  قابلیت بازاریابی و قابلیت بازاریابی بر عملکرد پردا

از  آوری جمع  که   316شده  رسیدند  نتیجه  این  به  پژوهش  نتایج  و  یونان  در کشور  بانک  مدیر 

بر  شوند و قابلیت بازاریابی  های بازاریابی میگرایی منجر به توسعه قابلیتگرایی و نوآوری رقیب

 دارد.مثبت و معناداری تأثیر  عملکرد

فرض  پیش ی:های بازاریابقابلیت"عنوان    با  پژوهشیدر  (  2011)  4لایو  تیله  ، راندلسیمریل

به توسعه یک مدل    ،در کشور استرالیا  "های کوچک و متوسطو مفهومی برای عملکرد شرکت

پرداختند.  قابلیت  بینساختاری   عملکرد  و  بازاریابی  که    آنانهای  یافتند  دست  نتیجه  این  به 

مهم نوآوری  و  بازاریابی  شرکتقابلیت  عملکرد  بر  مؤثر  عوامل  متوسط ترین  و  کوچک  های 

 هستند.

اسپیکجونز  اینگ  پژوهشنتایج   قابلیت  بارهدر(  2009)  5و  تأثیر  بر  بررسی  بازاریابی  های 

چین   در  کارها  و  کسب  مالی  هنگعملکرد  محصول، کنگ  و  توسعه  مؤلفه  سه  که  داد  نشان 

کانال مدیریت  و  بازاریابی  فروشارتباطات  کار    مؤثرینقش    ، های  و  عملکرد کسب  افزایش  در 

 .ندردا

( جودکی  و  امیریان  اثر1398خوشکار،  بازاریابی  قابلیت  (  سهام  را  های  غیرعادی  بازده  بر 

کردند.   قابلیتآنان  نتایج  بررسی  داد  بازاریابی  نشان  در  شرکت  های  سهام  غیرعادی  بازده  بر 

 مثبت و معناداری دارد. ربورس اوراق بهادار تهران تأثی

 
1 Cacciolattia & Leeb 

2 Wu 

3 Theodosiou, kehagias & Katsikea 

4 Merrilees, Rundle-Thiele & Lye 

5 Eng & Spickett Jones 
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  های بازاریابی و عملکرد مالی سازمان قابلیت  هتبیین رابط( به  1396دهدشتی، ناطق و اجسانی )

عملکرد  قابلیت  بینمستقیم و معناداری    هرابط  دادنشان  آنان  نتایج  پرداختند.   بازاریابی و  های 

رابط  مـالی کسـب عملکرد کسبقابلیت   بین  هوکـار وجود دارد و  بازاریابی و  کار تحت   و  های 

 .گیردتأثیر عوامـل محیطـی قرار می

( صفا  و  رضایی  قابلیت(  1395منگلی،  بازاریاتأثیر  کارهای  های  و  کسب  عملکرد  بر  بی 

متوسط و  نمودند.  کوچک  بررسی  نتایج    را  اساس  قابلیت  پژوهشبر  که  شد  های  مشخص 

رود که با شناسایی منابع  بازاریابی به منزله یک مکانیسم کلیدی در کسب و کارها به شمار می

اطلاعات   های جدید در بازار و گردآوریبرداری از فرصتمحسوس و نامحسوس، تشخیص و بهره

و نیازهای مرتبط با مشتریان و در نتیجه برقراری ارتباط مؤثر با آنان، نقش مهمی را در افزایش  

 .نمایندسطح عملکرد کسب و کارهای کوچک و متوسط ایفا می

 رییگدر رابطه جهت  یابیبازار  هایتیقابل  یانجینقش م  ی( به بررس1392)  یو روشن  رییخ

ا  پرداختند  سازمان  عملکرد   و  کیراتژاست به  رابطه معناداری    افتندیدست    جهینت  ن یو    نیبکه 

  ی ابیبازار  تیبر قابل  ییبازارگرا  نیوجود دارد. همچن  و عملکرد سازمان در بانک ملی   ییبازارگرا

 و عملکرد سازمان رابطه معناداری وجود دارد. یاب یبازار تیقابل  نیباثرگذار بوده و 

 های پژوهش فرضيه -3

 نییدر تب  فروش،  هیحاشمثبت بر    ریتأثبا    یعموم  و  یادار  فروش،   یهانهیهز  : اول  هيفرض −

 دارد.  ریشرکت تأث یابیبازار تیقابل

  ن ییتب  در  فروش،  هیحاش  بر  مثبت  ریتأث  با  یتجار  یافتنیدر  اسناد   و  هاحساب  دوم:  هيفرض −

 . دارد ریتأث  شرکت یابیبازار تیقابل

  ت یقابل  نییتب  در  فروش،  هیحاش  بر  مثبت  ریتأث  با نامشهود    یهاییدارا  :سوم  هيفرض −

 . دارد ریتأث شرکت یابیبازار

  ی ابیبازار  تیقابل  نییتب  در   فروش،   هیحاش  بر   مثبت  ریتأث  با   ی فروش تجمع  چهارم:  هيفرض −

 . دارد ریتأث شرکت

انباشته    پنجم:  هيفرض −   یاب یبازار  تیقابل  نییتب  در   فروش،   هیحاش  بر  مثبت  ریتأث  باسود 

 . دارد ریتأث شرکت

کالا    یموجود  ششم:   هيفرض − و    ت یقابل  نییتب  در   فروش،  هیحاش  بر   مثبت  ریتأث  بامواد 

 . دارد ریتأث شرکت یابیبازار

 [
 D

O
R

: 2
0.

10
01

.1
.2

34
52

61
7.

14
00

.1
3.

52
.4

.5
 ]

 
 [

 D
ow

nl
oa

de
d 

fr
om

 q
fa

j.m
ob

ar
ak

eh
.ia

u.
ir

 o
n 

20
25

-0
8-

15
 ]

 

                            10 / 26

https://dor.isc.ac/dor/20.1001.1.23452617.1400.13.52.4.5
https://qfaj.mobarakeh.iau.ir/article-1-2568-en.html


 

 

 

 ...اثر آن بر ي و بررس يحسابدار   يرهایشرکت با استفاده از متغ يابیبازار تیقابل نیی تب
 94 

معناداری   فرضيه هفتم: − و  مثبت  تأثیر  عملیاتی شرکت  بر درآمد  بازاریابی شرکت  قابلیت 

 دارد.

 ها تأثیر مثبت و معناداری دارد.قابلیت بازاریابی شرکت بر بازده دارایی  فرضيه هشتم: −

 قابلیت بازاریابی شرکت بر قیمت سهام شرکت تأثیر مثبت و معناداری دارد.   فرضيه نهم: −

 پژوهش   روش -4
 محسوب  رگرسیونی  هایتحلیل   جزء  و  توصیفی  نوع  از  و  کاربردی  حاضر  پژوهش

 تهران  بهادار  اوراق   بورس  در  شده  پذیرفته  هایشرکت   را  حاضر  پژوهش  آماری  جامعه   .شودمی

  حذف  روش) هدفمند گیرینمونه روش از گیرینمونه  منظور به پژوهش این  در .دهدمی تشکیل

  100تعداد   پژوهش،  انجام  برای  لازم  هایمحدودیت  اعمال  با .  است  شده  استفاده(  سیستماتیک

قلمرو زمانی پژوهش نیز از سال   . سته اشرکت به عنوان نمونه آماری پژوهش در نظر گرفته شد 

مشاهده جهت    1000  تعداد باشد و بر این اساس،سال می  10و به مدت    1399تا سال    1390

 گرفته شده است. ها در نظر انجام پژوهش و آزمون فرضیه

تابع اندازه  -4-1 و  کارايی  مفهوم  از  استفاده  با  شرکت  بازاريابی  قابليت  گيری 

 مرزی تصادفی
خود را به   یابیتواند منابع بازاریشرکت چقدر م  کیدهد که  یشان من  شرکت  یابیبازار  تیقابل

توان با استفاده از یمفهوم را م  نی(. ا2005و داوان،    برمنیکند )ل  لیبازار تبدموفق در  عملکرد  

اقتصادسنج بر    کردیرو  کیکه   یتصادف   یمرز  یمدل  ستاده(    یخروج-یورودمبتنی  و  )داده 

دو روش برای   ،یطور کلبه.  آوردبه دست    است،ات مختلف  موضوع   ییسنجش سطح کارا  یبرا

دارداندازه وجود  کارایی  تحلیل    : گیری  روش  روش    و  1( DEA)ها  داده  پوششییکی  دیگری 

از روش   ،ها داده  پوششیدر محاسبه کارایی به روش تحلیل    .است  2تحلیل تابع مرزی تصادفی 

میبرنامه استفاده  خطی  کارایی  ریزی  و  ازشود  استفاده  بهینه   با  عملیات  سری  به یک  سازی 

ناکارایی نسبت   ،اما در روش تحلیل مرزی تصادفی شود؛  صورت مجزا برای هر بنگاه محاسبه می

کردن شکل  شود که مستلزم مشخص های آماری تخمین زده میبا استفاده از داده ،به تابع مرزی

است برنامه  .تابع  روش  مشخص مزیت  به  نیازی  که  است  این  در  خطی  تابع    ریزی  فرم  کردن 

روش  ،نیست این  در  ش  ،اما  برای  در  ک وجایی  تصادفی  تمامی  های  و  است  نشده  گرفته  نظر 

 (.1392)شریف آزاده و بصیرت،   شودناکارایی تلقی می ،انحرافات از مرز کارا

 
1 Data Envelopment Analysis 

2 Stochastic Frontier Approach 
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شود و   زده  تخمین  ست که ابتدا تابع مرزیآن اهای برآورد کارایی  هدف اصلی در تمامی روش

ا به  تابع  این  مقدار  بنگاه  ه نهاده  زایسپس  هر  ترتیبمحاسای  بدین  و  شده  تولید    ، به  میزان 

کارایی  نارزی برای هر بنگاه  م تفاوت تولید واقعی و تولید    .آیدمرزی برای هر بنگاه به دست می

خواهد   مر شد. تلقی  الگوهای  تولی  زیدر  و  واقعی  تولید  بین  تفاوت  علت  به  مرزی  د  تصادفی 

تصادفی   عامل  و  فنی  دادهناکارایی  تولید .  شودمی  نسبت  از  کمتر  بنگاهی  اگر  که  معنا  بدین 

ناکارایی فنی و بخش دیگرم از آن به دلیل  به دلیل عامل    ی رزی عملکرد داشته باشد بخشی 

تولید   تابع  از  بالاتر  بنگاهی  اگر  و  بود  عامل  متصادفی خواهد  وجود  دلیلی جز  کند  عمل  رزی 

داشت   نخواهد  بصیرت،  تصادفی  و  آزاده  ا  .(1392)شریف  مرزی ساختار  تولید  تابع  ساسی 

 : تصادفی به صورت زیر است
𝑌 = 𝛽𝑋 +  𝑉 −  𝑈 
𝑉 ~ 𝑁 (0, 𝜎𝑣

2) 
𝑈 ~ 𝑁 (0, 𝜎𝑢

2)       𝑈 = |𝑈| 
بالا  کهی طوربه الگوی  بنگاه،   Y ،در  نهاده  Xمحصول  پارامترها،   β ها،بردار  اثرات   Uبردار 

اختلال   Vناکارایی،   عوامل  1جزء  علت وجود  به  است.   است که  بنگاه  از کنترل  تصادفی خارج 

انحراف نقاط مشاهده شده از تابع تولید مرزی به دو    اثرات ناکارایی منفی معنا نخواهد داشت.

به U و V بخش متفاوت هستند،  یکدیگر  با  ماهیت  نظر  از  دارد که  جمله   Vکه  طوری بستگی 

الگوی خ جزء  Uاختلال و الگو،  این  به  رو  این  از  است.  گفته میناکارایی  ترکیبی   2شود طای 

تصادفی م  یتولیدتابع    (.2020،  3نگ یدو    سان) ب  ،رزی  دادههقابلیت  را  کارگیری  تلفیقی  های 

متغیری با توزیع نرمال منقطع است و قابلیت تغییر سیستماتیک    نگاه،اثرات ناکارایی بدارد و  

می مشاهده  زمان  طول  در  زماناما  شود؛  آن  دوره  هر  هر  یدر  در  با و    ک ی  حداقل  دی مقطع 

نرم . باشد  داشته  وجود  مشاهده از  استفاده  بنگاه    ی فن  ییکارا  توانیماستتا  افزار  با  با  را  هر 

تول تابع  از  (  نهی)هز دیتول  تابع  یپارامترها  نیتخم  یبرا  .زد  نیتخم  یمرز(  نهی)هز دیاستفاده 

مهرگان)موسا  دوشیم   استفاده   درستنمایی  حداکثر  روش  از  ی تصادف داغیان و   یی،    ، رنجبر 

1389.) 

 های کاربردی پژوهش مدل -4-2
پژوهش ی،تصادف  یمرزمدل   ی اجرا  یبرا اساس  پیشین  بر  ورود  یامجموعه های  ی  های از 

تا و همکاران، ا)دی  و ادار  یفروش، عموم  یهانهی. هزشوندانتخاب شده و وارد مدل می  یابیبازار

 
1 Random Error 

2 Composed Error Model 

3 Sun & Ding 
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همکاران،    ث )ن  یافتنی در  اسناد  و   ها حساب،  (1999 و    نامشهود  یهاییدارا  ، (2010و  )کرتا 

همکاران،  ا)د  تجمعی فروش  (.  2007برودی،   و  انباشته  (1999تا  سود  همکاران،  ،  و  )فانگ 

و همکاران،  و    (2008 )فانگ  و کالا  مواد  ورودی  (2008موجودی  عنوان  نظر به  های مدل در 

از    یابیبازار  جیسنجش نتا  یبرا  اند؛گرفته شده شده  استفاده    فروش  هیحاش)ستاده و خروجی( 

به  2020است )سان و همکاران،   پژوهش  تول  کیعنوان  (. مدل مرزی تصادفی  -  کاب دیتابع 

 :شودیم انیب ریبه شرح ز  رکیبی ت یهاداده یبر روداگلاس 

 ( 1مدل )
𝐿𝑛(𝑃𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡 𝑀𝑎𝑟𝑔𝑖𝑛𝑖𝑡)

= 𝛽0 + 𝛽1𝐿𝑛(𝑆𝐺&𝐴𝑖𝑡) + 𝛽2𝐿𝑛(𝑅𝑒𝑐𝑒𝑣𝑖𝑡) + 𝛽3𝐿𝑛(𝐼𝑛𝑡𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑖𝑡)
+ 𝛽4𝐿𝑛(𝐶𝑢𝑚𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖𝑡) + 𝛽5𝐿𝑛(𝑅𝑒𝑡𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑡)
+ 𝛽6𝐿𝑛(𝐼𝑛𝑣𝑒𝑛𝑡𝑜𝑟𝑦𝑖𝑡) + 𝜀𝑖𝑡 + 𝜂𝑖𝑡 

 که در آن:

𝒊 :شرکت ، 

𝒕 : دوره زمانی ، 

𝑷𝒓𝒐𝒇𝒊𝒕 𝑴𝒂𝒓𝒈𝒊𝒏𝒊𝒕 :(شد استخراج هاشرکت انیز و سود  صورت از که) فروش هیحاش،    

𝑺𝑮&𝑨𝒊𝒕 :یو عموم یفروش، ادار  یهانهیهز،    

𝑹𝒆𝒄𝒆𝒗𝒊𝒕 :یتجار ی افتنیدر  اسناد و ها حساب،    

𝑰𝒏𝒕𝑨𝒔𝒔𝒆𝒕𝒊𝒕 :نامشهود، ی هاییدارا     

𝑪𝒖𝒎𝑺𝒂𝒍𝒆𝒔𝒊𝒕 :(سالهسه  انباشته فروش)  یقبل  یهافروش زانیم، 

𝑹𝒆𝒕𝑬𝒂𝒓𝒏𝒊𝒕 :شرکت انباشته سود، 

𝑰𝒏𝒗𝒆𝒏𝒕𝒐𝒓𝒚𝒊𝒕 :کالا و مواد یموجود ، 

𝜺𝒊𝒕 :و  های تصادفیشوک 

𝜼𝒊𝒕  :  درجه ناکارایی که فاصله بین قابلیت هر شرکت و بهترین عملکرد را در تبدیل منابع خود

نشان می ارزش(  ایجاد  و  )ستاده، سودآوری  نتایج  ناکارایی  به  مقابل  نسبت  از  استفاده  با  دهد. 

زمانی به  های  (، قابلیت بازاریابی هر شرکت در هر یک از دوره1𝜂𝑖𝑡آمده در مدل )یعنی:  دستبه

از    آید.دست می از  متغیر  های استخراج دادهپس  بازاریابی شرکت با استفاده  مدل تابع    قابلیت 

ها و  درآمد عملیاتی شرکت، بازده دارایی  بر  متغیر  این  اثر  بررسی  منظور  مرزی تصادفی فوق، به

 :است شده طراحی زیر شرح به  مدل قیمت سهام سه
𝐿𝑛𝑂𝑅𝑖𝑡 ( 2مدل ) =  𝛽0 +  𝛽1𝑀𝐶𝑖𝑡 +  𝛽2𝐿𝑔𝐶𝑎𝑠ℎ𝑖𝑡 + 𝛽3 𝐿𝑒𝑣𝑖𝑡 +  𝛽4 𝑀𝑇𝐵𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 

𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡 ( 3مدل ) =  𝛽0 +  𝛽1𝑀𝐶𝑖𝑡 +  𝛽2𝐿𝑔𝐶𝑎𝑠ℎ𝑖𝑡 + 𝛽3 𝐿𝑒𝑣𝑖𝑡 + 𝛽4 𝑀𝑇𝐵𝑖𝑡

+ 𝐿𝑛𝑂𝑅𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 

𝐿𝑛𝑃𝑟𝑖𝑐𝑒𝑖𝑡 ( 4مدل ) =  𝛽0 +  𝛽1𝑀𝐶𝑖𝑡 +  𝛽2𝐿𝑔𝐶𝑎𝑠ℎ𝑖𝑡 +  𝛽3 𝐿𝑒𝑣𝑖𝑡 +  𝛽4 𝑀𝑇𝐵𝑖𝑡

+ 𝐿𝑛𝑂𝑅𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 
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 که در آن:

𝑀𝐶𝑖𝑡 :سه مدل است.  نیامستقل در  ریشرکت که متغ یابیبازار تیقابل 

𝑳𝒏𝑶𝑹𝒊𝒕 :پژوهش است. دوم وابسته مدل  ریشرکت که متغ  یات یعمل درآمد  یعیطب تم یلگار 

𝑹𝑶𝑨𝒊𝒕 :است پژوهش  سوموابسته مدل  ری شرکت که متغ یهاییدارا بازده. 

𝑳𝒏𝑷𝒓𝒊𝒄𝒆𝒊𝒕  :چهارم   مدل  وابسته  ریمتغ  که  هردو  انیپادر    سهام  بازار  متیق  ی عیطب  تمیلگار 

 . است پژوهش

 از:  اندعبارت متغیرهای کنترلی پژوهش نیز 

𝑳𝒈𝑪𝒂𝒔𝒉𝒊𝒕 :شرکت؛ ینقد  یهاانیجر تم یلگار 

𝑳𝒆𝒗𝒊𝒕 :و  د یآیم دست به  هاییدارا جمع به ها یبده میکه از تقس  شرکت یمال اهرم 

𝑴𝑻𝑩𝒊𝒕 :است. سهام  صاحبان حقوق  یدفتر به بازار ارزش نسبت 

 های پژوهش يافته -5

 آمار توصيفی -5-1
صورت  های پژوهش حاضر بهدهد. داده( آمار توصیفی متغیرهای پژوهش را نشان می1جدول )

شامل   و  است  زمانی    100ترکیبی  دوره  و  بورسی  سال    10شرکت  از    1399تا    1390ساله 

فرضیه   برایمشاهده    1000بنابراین،    باشد؛می آزمون  و  پژوهش  قرارها  انجام  استفاده   مورد 

 .گرفته است
 آمار توصيفی . (1جدول )

 معيار   انحراف کمينه  بيشينه  ميانه  ميانگين نماد متغير  متغير 

 Ln (Profit فروش   هيحاش  ی عي طب تم يلگار

Margin) 
685 /12 630/12 685 /12 768 /5 560 /1 

 Ln (CumSales) 007/15 012/15 345/20 334/10 530/1 انباشته  فروش  ی عي طب تم يلگار

 Ln (IntAsset) 311/8 102/8 079/16 761/3 003 /2 نامشهود  ی هايی دارا ی عي طب تم يلگار

 Ln (SG&A) 308/11 140/11 529/16 178/8 244/1 یو عموم  ی فروش، ادار ی هانه يهز ی عي طب تم يلگار

 Ln (Recev) 682 /12 740/12 361/18 190/4 980/1 ی تجار  ی افتنيدرو اسناد  هاحساب  ی عي طب تم يلگار

 Ln (RetEarn) 222/11 344/11 001/18 091/3 124/2 انباشته  سود ی عي طب تم يلگار

 Ln (Inventory) 163/0 123 /0 993 /0 001/0 152/0 کال  و  مواد ی موجود ی عي طب تم يلگار

 MC 525 /0 540 /0 862 /0 011/0 145 /0 قابليت بازاريابی 

 LnOR 142/14 019/14 591/19 726 /9 318/1 ی اتيعمل  درآمد ی عي طب تم يلگار

 ROA 144 /0 113/0 880/1 063/1- 187/0 هابازده دارايی

 LnPrice 761/3 693/3 400/5 607 /2 505 /0 سهام  مت ي ق ی عي طب تم يلگار

 LgCash 653/4 590/4 280/7 954/0 737 /0 ی نقد ی هاان يجر تم يلگار

 Lev 575 /0 570/0 003/4 000/0 251/0 اهرم مالی 

 MTB 754 /4 701/2 494/67 11/186- 751 /9 نسبت ارزش بازار به دفتری حقوق صاحبان سهام 

 منبع: محاسبات پژوهش 
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گیرند. میانگین، میانه،  توصیف متغیرهای پژوهش مورد استفاده قرار میهای مختلفی برای  آماره

مهم معیار  انحراف  و  کمینه  آمارهبیشینه،  دادهترین  برای  توصیفی  محسوب های  ترکیبی  های 

شده در جدول مزبور های توصیف اند. نکته مهم آماره( ارائه شده1شوند که در جدول شماره )می

با   ابتدا  که  است  بهآن  و  تصادفی  مرزی  تابع  مدل  از  جدول   6کارگیری  استفاده  اولیه  متغیر 

دارایی انباشته،  فروش  فروش،  هزینه)حاشیه  نامشهود،  عموم  یادار  فروش،های  های    ، یو 

خروجی تجار  ی افتنی در  اسناد  و   ها حساب  عنوان  به  بازاریابی  قابلیت  متغیر  انباشته(  سود  و  ی 

به اسدستمدل  از  پس  و  است  آمار  آمده  برای هر شرکت در هر دوره،  بازاریابی  قابلیت  تخراج 

توصیفی آن در جدول ارائه شده است. متغیرهایی که پس از متغیر قابلیت بازاریابی شرکت در  

شده توصیف  هر  جدول  کنترلی  و  وابسته  متغیرهای  بررسی    3اند،  برای  پژوهش  بعدی  مدل 

مدل، متغیر قابلیت بازاریابی شرکت به عنوان های هفتم تا نهم هستند. در هر سه  آزمون فرضیه 

مدل در  و  است  شده  معرفی  مستقل  سهمتغیر  بازده  های  عملیاتی،  درآمد  ترتیب  به  گانه، 

 اند. ها و قیمت سهام به عنوان متغیرهای وابسته پژوهش در نظر گرفته شدهدارایی

ازاریابی شرکت تقریبا   ( نشان داده شده، میانگین متغیر قابلیت ب1طور که در جدول )همان

این  53 به  توجه  با  است؛  بین  درصد  آن  به  مربوط  عدد  می  1تا    0که  نشانقرار  دهنده  گیرد، 

شرکت متوسط  شرکتکارایی  و  بوده  بورسی  میهای  بهرهها  با  روش توانند  از  نوین  گیری  های 

حرفه بازاریابی  و  میانگین  تولید  دهند.  ارتقاء  را  خود  عملکرد  داراییای  نامشهود لگاریتم  های 

دارایی31/8) سایر  با  مقایسه  در  به(  و های  است  کمتر  تصادفی  مرزی  در مدل  کارگرفته شده 

های مشهود و فیزیکی بوده و  گذاری در داراییها بر سرمایهبیانگر تمرکز بیشتر مدیران شرکت

هستند، توجه کمتری   های تحقیق و توسعه که دارای عملکرد بلندمدت برای شرکتبه فعالیت

نشان می نیز  مالی  اهرم  میانگین  است.  بهشده  بدهیدهد  متوسط حجم    57های شرکت  طور 

های مربوط به متغیرهای پژوهش  دهد. سایر آمارههای شرکت را تشکیل میدرصد حجم دارایی

 ( نشان داده شده است.1در جدول )

فرضيه  نتايج  -5-2 تا  آزمون  اول  تبيين:  ششمهای  قابليت متغيرهای  کننده 

 بازاريابی شرکت 

باید  همان ابتدا  شرکت،  بازاریابی  قابلیت  متغیر  استخراج  منظور  به  شد  گفته  قبلا   که  طور 

  ی تصادف  یمرز  تابع   مدل   وارد(  یخروج  ریو متغ  ی ورود  یرهای )متغ  یحسابدار  یهاکنندهن ییتب

  ، یعموم  و  یادار  فروش،  یهانه یهز  منظور،  نیهم  به.  شوند  استخراج  ریمتغ  نیا  یهاداده  و  شده

و دارایی   ،یتجار  یافتنی در  اسناد  و  هاحساب  انباشته  سود  تجمعی،  فروش  نامشهود،  های 

ها و حاشیه فروش به عنوان خروجی )ستاده( مدل مورد  موجودی مواد و کالا به عنوان ورودی
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کننده اولیه نشان داد که مدل  استفاده قرار گرفت. نتایج آزمون این مدل به عنوان مدل تبیین

جز موجودی مواد و کالا در سطح اطمینان  طور کلی معنادار است و همه متغیرهای ورودی بهبه

معنادار هستند؛  95 رد می  درصد  پژوهش  و کالا  بنابراین، فرضیه ششم  مواد  و موجودی  شود 

مرزی  نمی تابع  چارچوب  در  فروش  حاشیه  بر  معناداری  اثر  قابلیت  تواند  تبیین  برای  تصادفی 

متغیر   با حذف  دوباره همین مدل  مورد بحث،  نتایج  به  توجه  با  باشد.  داشته  بازاریابی شرکت 

اجرای مدل   نتایج  اجرا شد.  بالاتر  تبیین  و قدرت  بهتر  برازش  منظور  به  و کالا  مواد  موجودی 

 ت.( نشان داده شده اس 2افزار استتا در جدول )نهایی با استفاده از نرم

)متغير خروجی مدل تابع مرزی   کننده قابليت بازاريابی شرکتمتغيرهای تبيين (.2جدول ) 

 تصادفی: حاشيه فروش(
 Z P-value معيار انحراف ضرايب  ورودی متغير خروجی  متغير

 حاشيه فروش 

 0/ 000 7/ 35 0/ 286 2/ 099 عرض از مبدأ

 0/ 000 8/ 38 0/ 049 0/ 407 های فروش، اداری و عمومی هزينه

 0/ 000 4/ 80 0/ 017 0/ 084 های دريافتنی تجاری حساب 

 0/ 000 6/ 49 0/ 016 0/ 106 های نامشهود دارايی

 0/ 000 4/ 98 0/ 038 0/ 190 فروش تجمعی 

 0/ 000 11/ 50 0/ 015 0/ 176 سود انباشته 

های برازش  آماره

کلی تابع مرزی  

 تصادفی

v2lnsig 784 /0- 

u2lnsig 012 /0- 

sigma_v 676 /0 

sigma_u 994 /0 
2sigma 445 /1 

lambda 471 /1 

 𝝌𝟐 87 /38آماره

 000 /0 ( 𝝌𝟐احتمال )آماره 

 منبع: محاسبات پژوهش 

دهد آماره کای دو در سطح اطمینان بالا معنادار ( نشان می2طور که نتایج جدول )همان

  ، یو عموم  یادار  فروش، های  متغیرهای هزینهدهد  است و بررسی معناداری ضرایب نشان می

بر دارایی  ،یتجار  یافتنیدر  اسناد  و  هاحساب  انباشته  سود  و  تجمعی  فروش  نامشهود،  های 

های اول تا  بنابراین، فرضیه   طور معنادار اثرگذار هستند؛ حاشیه فروش در مدل مرزی تصادفی به

قرار می تأیید  پژوهش مورد  پژوهش قبلا  رد شد و موجودی مواد و گیرد )فرضیه ششم  پنجم 

 کالا در مدل نهایی حذف گردیده است(.
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 هفتم آزمون فرضيه   نتايج -5-3

مدل   رگرسیون  مفروضات  شرکتبررسی  عملیاتی  می  درآمد  متغیرهای  نشان  همه  که  دهد 

به هستند.  پژوهش  مانا  سطح  در  عملیاتی  درآمد    تفاضل   در  شرکت  عملیاتی  درآمد   متغیرجز 

 آزمون  نتایج .گرفت  قرار  بررسی  مورد  مدل  متغیرهای انباشتگیهم  بنابراین؛  است  مانا   اول  مرتبه

  انباشتگی هم  ویژگی متغیرها  این که داد  نشان مدل  متغیرهای  بین )پدرونی و کائو( تگی انباشهم

  مدل   پسماندهای  این،  بر  علاوه.  دارد  وجود   سطح  در   مدل   متغیرهای  تخمین  امکان  و   دارند  را

  انباشتگی هم  آزمون  نتایج   هستند،   مانا   سطح  در  کهاین  به  توجه  با   و   گرفت  قرار  بررسی  مورد  نیز

تم  فوق  نیز  . همگرفتیید قرار  أورد  نتایج    ، مورد بررسی قرار گرفتخطی بین متغیرهای مدل 

  مناسب  مدل  انتخاب  منظور  به خطی شدید وجود ندارد.هم  مستقلکه بین متغیرهای    دادنشان  

  آزمون   نتایج  شد.  استفاده  لیمر  F  آزمون  از  نیز  پژوهش  اول  مدل  ترکیبی  هایداده  تخمین  برای

که  با توجه به این  .استفاده شود  تلفیقیکه برای تخمین مدل فوق باید از روش    داد مزبور نشان  

واریانس   ناهمسانی  مشکل  مدل  مشکل    دارند، متغیرهای  این  رفع  وزنی  برای  رگرسیون  از 

حاصل از  . نتایج  استفاده شده استجای حداقل مربعات معمولی(  یافته به)حداقل مربعات تعمیم

 .( است3به شرح جدول ) شرکت درآمد عملیاتی بر یابی قابلیت بازارر تخمین اث
 اثر قابليت بازاريابی بر درآمد عملياتی شرکت .(3جدول )

 t-statistic P-value ضرايب  متغير 

 0/ 000 5/ 542 23/ 309 عرض از مبدأ

 0/ 000 20/ 731 1/ 578 قابليت بازاريابی

 0/ 000 5/ 322 0/ 084 های نقدیجريان 

 0/ 000 -4/ 191 -0/ 228 اهرم مالی 

 0/ 000 6/ 675 0/ 005 نسبت ارزش بازار به دفتری 

 0/ 9655 ضريب تعيين 

 0/ 9653 ضريب تعيين تعديل شده 

 1/ 8357 آماره دوربين واتسون 

 F 589 /4802آماره 

 000 /0 ( Fاحتمال )آماره 

 منبع: محاسبات پژوهش 

درصد معنادار   95در سطح اطمینان    Fشود آماره  مشاهده می(  3)که در جدول    طورهمان

رگرسیون،  بنابراین است؛ کلی    شده تعدیل  2Rآماره  .  گیردمی  قرار  تأیید  مورد  خطی معناداری 

و    96  تقریبا   که  دهدمی  نشان مستقل  متغیر  توسط  وابسته  متغیر  رفتار  تغییرات  از  درصد 

می داده  توضیح  کنترلی  دوربین  شود.متغیرهای  با  و-آماره  برابر  نشان    836/1اتسون  و  بوده 

آزمون مدل فوق نشان میداردن وجود    یهمبستگ  خطاها خود  نیبدهد  می نتایج  دهد که در  . 
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 1400زمستان   /52شماره  /سیزدهمفصلنامه حسابداري مالي/ سال 

اطمینان   معناداری درصد  95سطح  و  مثبت  تأثیر  عملیاتی شرکت  بر درآمد  بازاریابی  قابلیت   ،

شرکت در بازاریابی و استفاده از  بنابراین، هر چه استعداد و توان  ؛  (p=000/0و    t=731/20دارد )

از  استراتژی  یکی  عنوان  به  درآمد  و  فروش  باشد،  بیشتر  مشتری  بر  و  بازار  در  نفوذ  های 

آمارهشاخص سایر  آن،  بر  علاوه  بود.  خواهد  بیشتر  شرکت  عملکرد  به های  مربوط  مدل  های 

نشان می کنترلی  جریانمتغیرهای  که  بازادهد  ارزش  نسبت  و  نقدی شرکت  دفتری  های  به  ر 

به سهام  بهحقوق صاحبان  مالی  اهرم  و  مثبت  تأثیر  طور  عملیاتی شرکت  درآمد  بر  منفی  طور 

 معناداری دارند. 

 هشتمنتايج آزمون فرضيه  -5-4

مدل   رگرسیون  مفروضات  بررسی  از  داراییپس  شرکتبازده  که  های  شد  از   مشخص    برخی 

آزمون هم انباشتگی انجام شد و نتایج این    اساس،. بر این  ستندنیمانا    سطحدر    مدلمتغیرهای  

ورد مدل با  امکان برآ  و   دارند   را  انباشتگی هم  ویژگی   متغیرها   اینها حاکی از آن است که  آزمون 

خطی بین متغیرهای مستقل بررسی شد که نشان هم  .استفاده از متغیرها در سطح وجود دارد

آن  داد نداردها همبین  وجود  برای   دادنشان    هاسمن  ولیمر    Fآزمون    نتایج  .خطی شدید  که 

  بهنتایج حاصل از تخمین مدل دوم پژوهش    .استفاده شود  ثابتتخمین مدل باید از روش اثرات  

 است. (4جدول ) شرح
 های شرکت اثر قابليت بازاريابی بر بازده دارايی .(4جدول ) 

 t-statistic P-value ضرايب  متغير 

 0/ 000 -10/ 780 -0/ 667 عرض از مبدأ

 0/ 000 18/ 098 0/ 415 قابليت بازاريابی

 0/ 460 0/ 739 0/ 003 های نقدیجريان 

 0/ 000 -18/ 853 -0/ 319 اهرم مالی 

 0/ 083 1/ 734 0/ 0004 نسبت ارزش بازار به دفتری 

 0/ 000 11/ 177 0/ 053 درآمد عملياتی

 0/ 8957 ضريب تعيين 

 0/ 8818 ضريب تعيين تعديل شده 

 1/ 8875 دوربين واتسون آماره 

 F 757 /64آماره 

 000 /0 ( Fاحتمال )آماره 

 منبع: محاسبات پژوهش 

برآورد مدل  همان نتایج  که  می  (4جدول  )طور  آماره  نشان  اطمینان    Fدهد    95در سطح 

درصد از تغییرات رفتار   88  تقریبا   که  است  آن  بیانگر  شده  تعدیل  2Rآماره    .درصد معنادار است

داده می توضیح  و کنترلی  متغیرهای مستقل  توسط  وابسته  واتسون -آماره دوربین  .شودمتغیر 
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می  مدل خود همبستگ  ن یبدهد  نشان  نتایج.  داردنوجود    یخطاها  اساس  بازاریابی    ، بر  قابلیت 

اطمینان    شرکت در مدل فوق به    (. p=000/0و    t=098/18معنادار است ) درصد    95در سطح 

دیگر ظرفیت  ، بیان  از  استفاده  در  شرکت  میتوانایی  بازاریابی  و  های  شرکت  عملکرد  بر  تواند 

در سطح اطمینان   ، علاوه بر این  .ثیر مثبت و معنادار داشته باشدأ ت   هاطور خاص بازده داراییبه

شرکت بر    اهرم مالیاما    ،ها تأثیر مثبت و معنادار دارددرآمد عملیاتی بر بازده دارایی  ،درصد  95

ها رابطه های نقدی شرکت و بازده داراییبین جریان   دارد.معناداری  ها تأثیر منفی  بازده دارایی

 معناداری مشاهده نشد. 

 نهمنتايج آزمون فرضيه  -5-5

متغیرهای   برخی از  مشخص شد که  قیمت بازار سهامپس از بررسی مفروضات رگرسیون مدل  

اساس،ستندنیمانا    سطحدر    مدل این  بر  شد.  .  انجام  انباشتگی  هم    هم   آزمون  نتایج آزمون 

  را  انباشتگی هم  ویژگی   متغیرها  این  که   داد   نشان  مدل  متغیرهای  بین   )پدرونی و کائو(تگی  انباش

 نیز  مدل  پسماندهای این،  بر  علاوه.  دارد  وجود  سطح  در  مدل  متغیرهای  تخمین  امکان  و  دارند

  فوق انباشتگی هم آزمون نتایج  هستند،  مانا  سطح در کهاین به  توجه با و  گرفت قرار بررسی مورد

نتایج نشان    ،خطی بین متغیرهای مدل نیز مورد بررسی قرار گرفتگیرد. همیید قرار میأ ورد تم

متغیرهای    داد ندارد.هم  مستقلبین  وجود  شدید   برای  مناسب  مدل   انتخاب  منظور  به خطی 

نتایج  شد.    استفاده  لیمر و هاسمن  F  آزمون  از  نیز  پژوهش  سوم  مدل  ترکیبی  هایداده  تخمین

مزبور  آزمون  اثرات  نشان میهای  روش  از  باید  مدل  تخمین  برای  که  شود  ثابتدهد   .استفاده 

 است.  (5جدول ) شرح بهوم پژوهش  سنتایج حاصل از تخمین مدل 
 اثر قابليت بازاريابی بر قيمت بازار سهام .(5جدول )

 t-statistic P-value ضرايب  متغير 

 0/ 005 -2/ 797 -0/ 798 عرض از مبدأ

 0/ 000 4/ 486 0/ 425 قابليت بازاريابی

 0/ 018 2/ 369 0/ 048 های نقدیجريان 

 0/ 018 -2/ 378 -0/ 152 اهرم مالی 

 0/ 000 16/ 458 0/ 019 نسبت ارزش بازار به دفتری 

 0/ 000 13/ 363 0/ 291 درآمد عملياتی

 0/ 8370 تعيين ضريب  

 0/ 8154 ضريب تعيين تعديل شده 

 2/ 0689 آماره دوربين واتسون 

 F 752 /38آماره 

 000 /0 ( Fاحتمال )آماره 

 منبع: محاسبات پژوهش 
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معنادار    (درصد  95بالا )  در سطح اطمینان  Fدهد آماره  نشان می  ( 5جدول  )نتایج برآورد مدل  

درصد از تغییرات رفتار متغیر وابسته   82  تقریبا    که  است  آن  بیانگر  شده تعدیل  2Rآماره    .است

می داده  توضیح  کنترلی  و  مستقل  متغیرهای  دوربین  .شودتوسط  نشان   مدلواتسون  -آماره 

همبستگ  نیبدهد  می خود  نتایج .  داردنوجود    یخطاها  اساس  شرکت    ، بر  بازاریابی  در  قابلیت 

و    t=486/4معنادار دارد )  مثبت و  بر قیمت بازار سهام شرکت تأثیر  درصد  95سطح اطمینان  

000/0=p.)    دیگربه ظرفیت  ، بیان  از  استفاده  در  شرکت  میتوانایی  بازاریابی   ارزش تواند  های 

به بازار سهامطور خاص  شرکت و  افزایش دهد.   قیمت  این  را  بر  اطمینان    ،علاوه    95در سطح 

های نقدی  صاحبان سهام و جریان، نسبت ارزش بازار به دفتری حقوق  درآمد عملیاتی  ،درصد

بازار سهامبر    شرکت دار  قیمت  معنادار  و  مثبت  مالی اما    ، دنتأثیر  بر    اهرم  بازار شرکت  قیمت 

 دارد.معناداری تأثیر منفی  سهام

 گيریبحث و نتيجه -6
نیازهای آنان و درک رفتارهای    ، توانایی شرکت در شناسایی مشتریان  ، قابلیت بازاریابی شرکت

ها و دانش است که باعث حفظ و بقای  ای از مهارتدهد و شامل مجموعه مصرفی را نشان می

  تواند شرکت می  ،استفاده بهینه از این ویژگی صورت  در  .شودمی  محصولشرکت در بازار رقابتی  

نهایی   به برسدیعن  خود  هدف  سهامداران  برای  ثروت  و  ارزش  ایجاد  چالشهمم  .ی  که    یترین 

گیری آن بر  نحوه اندازه  هستند،حسابداران برای بررسی و ارزیابی قابلیت بازاریابی با آن مواجه  

  است. های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار های مالی شرکتهای مبتنی بر صورت اساس داده

فاده از اقلام مندرج  گیری از رویکرد تحلیل تابع مرزی تصادفی و استدر پژوهش حاضر با بهره

قابلیت بازاریابی هر شرکت در هر دوره زمانی به   ،وضعیت مالی در صورت سود و زیان و صورت 

 شود. های پژوهش حاضر محسوب میگیری شده است که یکی از نوآوری عنوان یک متغیر اندازه

اثر آن    ،اشدآمیزی داشته بشرکت بتواند در بازار رقابتی محصول عملکرد موفقیت  کهدرصورتی 

عملکرد شرکت با استفاده از    .شودهای مالی شرکت ظاهر میدر متغیرهای عملکردی و نسبت

می ارزیابی  متنوعی  اساسمتغیرهای  همین  بر  و  بازاریابی    پژوهش در    ،شود  قابلیت  اثر  حاضر 

ه منظور ب  ،علاوه بر این  .ها مورد بررسی قرار گرفته استشرکت بر درآمد عملیاتی و بازده دارایی

تغییر  اساس  بر  نه  و  واقعی  تغییرات  بر  مبتنی  بلندمدت  در  شرکت  ارزش  بر  آن  اثر  بررسی 

پایان دوره سهام مورد بررسی قرار   ، های حسابداریروش بازاریابی شرکت بر قیمت  اثر قابلیت 

 گرفته است.

اطمینان  یافته سطح  در  پژوهش  متغیرهای    95های  که  داد  نشان  حسابداری درصد 

تبیینمی تصادفی،  توانند  مرزی  تابع  مدل  نتایج  اساس  بر  و  باشند  بازاریابی  قابلیت  کننده 
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داراییتجار  یافتنی در  اسناد  و  هاحساب  ،یعموم  و  یادار  فروش،های  هزینه نامشهود،  ی،  های 

تبیین و  دارند  معناداری  تأثیر  فروش  حاشیه  بر  انباشته  سود  و  تجمعی  قابلیت  فروش  کننده 

تبیین اما موجودی مواد و کالا  با  بازاریابی شرکت هستند،  ارتباط معناداری  نبوده و  کننده آن 

های پیشین مطابقت داده شد و بر  حاشیه فروش ندارد. این نتایج در مورد هر متغیر با پژوهش

تبیین نقش  آن،  ادار  ی هانه یهزکننده  اساس  عموم   یفروش،  نتایج  و  با  همکاران  ادی  و  تا 

و    ثنهای  های دریافتنی با یافتهکننده حساب(، نقش تبیین2020و سان و همکاران )  (1999)

تبیین  (،2020و سان و همکاران )  (2010)همکاران   نتایج    نامشهود  یهاییداراکننده  نقش  با 

( تبیین2020( و سان و همکاران )2007کرتا و برودی  نتایج    تجمعیفروش  کننده  (، نقش  با 

همکاران  اد و  )  (1999)تا  همکاران  و  سان  و2020و  تبیین   (  با  نقش  انباشته  سود  کننده 

همکاران  های  یافته و  )  (2008)فانگ  همکاران  و  سان  معنادار  2020و  اما  دارد،  هماهنگی   )

و سان و همکاران   (2008)فانگ و همکاران    در مدل مغایر با نتایجموجودی مواد و کالا  نبودن  

ی2020) است.  به  جینتا  یرها یتفساز    یک(  با  که  است  آن    ی حسابداراطلاعات    یریکارگفوق 

  ی ابیارز  را  شرکت  یابیبازار  تیظرف  توانیم   یاقتصادسنج  یهامدل  و   یمال  یهاصورت   در  مندرج

 .نمود

نتایج مدل مرزی تصادفی،   بر  اطمینان  یافتهعلاوه  پژوهش در سطح  درصد نشان    95های 

دارد  داد معناداری  و  مثبت  تأثیر  عملیاتی شرکت  بر درآمد  بازاریابی  اساس  .قابلیت    ، بر همین 

افزایش  عوامل  از  یکی  عنوان  به  بازاریابی  در  شرکت  عملیاتی  استعداد  درآمد  و  فروش  دهنده 

می محسوب  یافته؛  شودشرکت  با  نتایج  هاین  و  منگلی  و    (،1395)مکاران  های  دهدشتی 

اسپیکجونز    اینگ  (، 1396)همکاران   لیب  (  2009)و  و  کاکیولاتیا  دارد(  2016)و    . هماهنگی 

های شرکت  قابلیت بازاریابی بر بازده دارایی  دادپژوهش نشان    هشتم فرضیه  آزمون  نتایج    بررسی

دارد مثبت  چه  و  تأثیر    خواهد   ارتقاء  آن  عملکرد  باشد  بیشتر  بازاریابی  در  شرکت  توانایی  هر 

همکاران    هاییافته  با   نتایج   این  یافت.  و  همکاران    (،1395)منگلی  و  وُو  1396)دهدشتی   ،)

پژوهش نیز نشان    نهمنتایج آزمون فرضیه  .  همخوانی دارد(  2016)کاکیولاتیا و لیب  و    (2013)

به    .بت و معناداری داردقیمت بازار سهام در پایان دوره تأثیر مث  برقابلیت بازاریابی شرکت    داد

بازار  چه  هر  گر،ید  انیب عرصه  در  شرکت  توان  و  در   ،باشد  شتریب  یابیاستعداد  شرکت  ارزش 

  و   سیوره  و(  2010)  ونگ  یهاافتهیبا    جینتا   نی. اابدییم   شیبلندمدت و ثروت سهامداران افزا

  ش ی افزاآن است که    ریاخ  هیسه فرض  ج ینتا  یرهایاز تفس  یکی.  دارد  ی همخوان(  2011)  همکاران

 به   شرکت  بودجه  یهدفمند  و   یاب یبازار  تیظرف  ریتأث  تحت  شرکتو بلندمدت    مدتکوتاه  ارزش

 .دارد قرار آن بر مؤثر یرهایمتغ سمت
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  مختلف،   سطوح  در  هاشرکت  مدیران  دانشگاهیان،  برای  حاضر  پژوهش  نتایج  کلی،  طوربه

اهمیت  کارآ  و   بازاریابی  مشاوران داردویژهفرینان  قابلیت    .ای  به  مربوط  مبانی  حاضر  پژوهش 

می توسعه  را  شرکت  ارزش  و  عملکرد  با  آن  ارتباط  و  شرکت  پیشینه   . دهدبازاریابی  بررسی 

می نشان  بازاریابی  قابلیت  پژوهشمبحث  همه  تاکنون  پژوهشدهد  بیشتر  و  داخلی  های  های 

پرسش از  اندازهخارجی  برای  متغیر  نامه  این  کردهگیری  اساس  . انداستفاده  همین  این    ، بر 

بهمی  پژوهش پژوهشطور قابلتواند  متغیر در  این  به کاربرد    بر  مبتنی  حسابداریهای  توجهی 

  و   قابلیت بازاریابی  گیریاندازه  نحوه  هم   بنابراین،  نماید؛   کمک  مالی   هایمندرج در صورت  ارقام

  آن   نتایج   کند و  کمک  علم   تولید  به   واند تمی  سهام  قیمت  و   شرکت  عملکرد   بر   آن  اثر   بررسی  هم 

برنامه مدیرانبرای  موفقیت  و  شرکت  بود  ،ریزی  خواهد  مفید  کارآفرینان  و  از  مشاوران  یکی   .

سرمایه و  مدیران  برای  حاضر  پژوهش  قابلیت  کارکردهای  بر  مؤثر  عوامل  که  است  آن  گذاران 

تجربی مورد آزمون قرار داده است؛ به بیان  طور  بازاریابی و عملکرد شرکت را معرفی نموده و به

ها را درک کنند و  ها و هزینهگذاری در این نوع داراییتوانند اهمیت سرمایهدیگر، مدیران می

گیری از توانند با بهرهگذاران نیز میریزی کنند؛ سرمایهگذاری بیشتر و کاراتر برنامهبرای سرمایه 

هایی که تمرکز بیشتری بر این عوامل دارند هدایت  رکتاین نتایج، سرمایه خود را به سمت ش

  به گذاری کنند.  کنند و با اطمینان بیشتر نسبت به آینده سرمایه خود و رشد بیشتر آن سرمایه

با استفاده از   شود یم  شنهادی مشاوران پ   مانند افراد مرتبط با شرکت    ریو سا   تیریهمه ارکان مد

ا  یتصادف   یمرزتابع    لیتحل  کردیرو حسابدارو  در    ،یطلاعات  شرکت  توان  و   عرصه استعداد 

  شرکت   ی هاتیظرف  از  ی رقابت  بازار  در  شرکت  تید و به عنوان عامل موفقنکن  یابیارزرا    ی ابیبازار

مطلوب    یابیبه منظور بازار  شودیم  شنهادیپ   شرکت  رانیمد  به  نیچنهم.  ببرند  را  بهره  نیشتریب

با   اثربخش  متغ  توجهو   بودجه  یهدفمند  ،یابیبازار  تیقابل  کنندهنییتب  یحسابدار  ی رهایبه 

 ی حسابدار  یرهایمتغ  از  هرکدام  وزن  اساس  بر  و  دهند  قرار  خود  کار  دستور  در  را  شرکت

سرما  یبرا  اثربخش، بازار  در  و  نامشهود  یهاییدارا)مانند    یگذارهینفوذ  )مانند    نهیهز  ا ی( 

 کنند.   دایارزش دست پ  جادیشرکت از جمله ا  ی( کنند تا به اهداف اصلغاتیتبل

با  ترین کارکردهای پژوهش حاضر آن است که با استفاده از مبانی نظری مرتبط  یکی از مهم

های مالی که سازه  ثرترین عوامل مندرج در صورت ؤی را به عنوان میمتغیرهارشته حسابداری،  

توان  های آتی میدر پژوهش  .معرفی نموده است  ،دنآوروجود می  تصادفی را بهمدل تابع مرزی  

کننده  ویژه اقلام سرمایه در گردش را به عنوان متغیرهای تبیینسایر متغیرهای حسابداری به

این  ضمن  داد.  قرار  آزمون  مورد  تصادفی  مرزی  تابع  چارچوب  در  شرکت  بازاریابی  که قابلیت 

قابتوان  می متغیر  استخراج  منظور  به  سازه  همین  به  از  و  نمود  استفاده  شرکت  بازاریابی  لیت 
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مستقل متغیر  تعدیلوابسته  ،عنوان  میانجی ،  و  مدل  گر  گرفتدر  کار  به  حسابداری    . های 

پژوهشهمچنین،   میدر  آتی  اثرهای  بازاریابی   توان   عملکردی  متغیرهای  سایر  بر   را  قابلیت 

بر قابلیت بازاریابی شرکت    مدیرعامل های  توان اثر ویژگیمی  آن،   بر  علاوه   نمود.  بررسی  شرکت

 .را بررسی نمود

 های پژوهش محدوديت  -6
محدودیت از  به  ، پژوهشمهم  های  یکی  امکان  در عدم  بیشتر  کنترلی  متغیرهای  کارگیری 

، با توجه به مبانی  به منظور رفع این نقیصهخطی بوده است.  های پژوهش به دلیل ایجاد هممدل

پژوهشن در  شده  گرفته  کار  به  کنترلی  متغیرهای  از  تعدادی  نتایج  مقایسه  و  های  ظری 

که   گرفته  قرار  استفاده  مورد  کنترلی  متغیر  عنوان  به  پژوهش  این  در  متغیرهایی  حسابداری، 

ضریب تعیین   ؛ها داشته باشنددهندگی را در مدلضیح بیشترین تو  ،خطی ضمن عدم ایجاد هم

 های پژوهش مؤید این موضوع است.همه مدلبالا در 

 منابع -7
فرز )یرضا جودکو    ان یریام  رضایعل  ن؛یخوشکار،  تأث1398.  بازده    ی ابیبازار  یهاتیقابل  ری(.  بر 

رشد.    یرعادیغ  نقش  گرفتن  نظر  در  با  حسابدار  هينشر سهام  در  علوم   یپژوهش  و 

 . 53-66(:  4)3 ی اقتصاد

روشنی.   عاطفه  و  بهرام؛  قابلیت1392)خیری،  میانجیگرانه  نقش  بررسی  در  (.  بازاریابی  های 

های استراتژیک و عملکرد سازمان: مطالعه موردی در بانک ملی ایران. گیریرابطه بین جهت 

 . 97-113(: 29)10 فصلنامه پژوهشگر )مديريت(
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