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Abstract 
 

This study investigated the effect of firm-specific uncertainty on research & 

development investment; and the role of product market competition in this 

regard. The statistical research population includes 156 firms listed in Tehran 

Securities and Exchange from March 2015 to March 2022. It is used the 

multivariate regression models applying the dynamic panel data technique to test 

the hypotheses. Controlling for the endogeneity problem, it use the two-step 

system Generalized Method of Moments estimator to estimate the models. The 

findings showed that firm-specific uncertainty has a negative and significant 

effect on research & development investment; so, firms reduce research & 

development investment when firm-specific uncertainty increases, which is 

consistent with the real option theory. Therefore, considering the irreversible 

nature of R&D investment, firms reduce research & development investment 

under high uncertainty. On the other hand, product market competition has a 

positive and significant effect on research & development investment. In addition, 

product market competition significantly modulates the negative impact of firm-

specific uncertainty on research & development investment, so leads to weakening 

the intensity of negative relationship between research & development investment 

and firm-specific uncertainty. These results are consistent with the theory of 

strategic growth options. According to this view, in a competitive environment 

under high uncertainty, firms face more pressure to survive in the market and 

invest heavily in research and development projects in order to gain a competitive 

advantage over competing firms; so, competition reduces the effect of uncertainty 

on research and development investment. 

Keywords: Uncertainty Research & Development Competition Two-Stage 

Generalized Method of Moments System.  
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 x199-2717 الکترونیکی:

و توسعه تحت شرایط رقابتی:  قیدر تحق یگذار هیخاص شرکت و سرما ینانینااطم نیرابطه ب

 یا دو مرحله یستمیس افتهی میتعم یروش گشتاورها

  2 صالح نیحس بواریر  | 1 یمحمد حسن

 چکيده
 توسعه است؛ به علاوه تأأثیر   و گذاری در تحقیق  بررسی تأثیر نااطمینانی خاص شرکت بر سرمایههدف مطالعه حاضر 

شرکت پذیرفته شده  156ارزیابی شده است. جامعه آماری غربال شده پژوهش شامل  محصول بر این رابطه بازار در رقابت

اند.  از پایگاه اطلاعاتی سایت کدال گردآوری شده ها است و داده 1400تا  1393های  در بورس اوراق بهادار تهران طی سال

ای جهأت کنتأرل    یافته سیستمی دو مرحله های رگرسیون چند متغیره به روش گشتاورهای تعمیم ها از مدل برای تحلیل داده

بأا   نااطمینأانی خأاص شأرکت رابطأه منفأی معنأادار       دادنأد  نشأان  هأا  زایی استفاده شده است. یافتأه  مشکل احتمالی درون

گذاری در تحقیأق و توسأعه را    ها با افزایش نااطمینانی، سرمایه این ترتیب شرکت دارد. به توسعه و در تحقیق گذاری سرمایه

 تیأ بأا توجأه بأه ماه   راستا است؛ طبق ایأن دیأدگاه،     دهند که این امر با مبانی استدلالی نظریه گزینش واقعی هم کاهش می

 شرایط نااطمینأانی و توسعه را تحت  قیدر تحق یگذار هیسرما ها و توسعه، شرکت قیتحقدر  یگذار هیسرمای ریناپذ برگشت

گذاری در تحقیأق و توسأعه دارد. بأه     سرمایه معنادار با . از طرفی رقابت در بازار محصول رابطه مثبتدهند میکاهش  ،ادیز

اری در تحقیق و توسأعه را بأه طأور    گذ رقابت در بازار محصول، رابطه منفی بین نااطمینانی خاص شرکت و سرمایه علاوه،

راستا  شود. این نتایج هم گذاری در تحقیق و توسعه می کند و سبب تضعیف رابطه منفی نااطمینانی و سرمایه معنادار تعدیل می

 با ادیز نااطمینانیتحت  رقابتی فضای در ها با مبانی استدلالی نظریه گزینش رشد استراتژیکی است. طبق این دیدگاه، شرکت

بأه شأدد در    ب،یأ رق یهأا  نسبت به شأرکت  یرقابت تیبه منظور کسب مز و بقا در بازار مواجه هستند یبرا یشتریفشار ب

براین اساس رقابت، اثراد نااطمینانی بر تحقیأق و توسأعه را کأاهش    که  کنند یم یگذار هیو توسعه سرما قیتحق یها پروژه

 دهد. می

یافته سیستمی دو  توسعه، رقابت، روش گشتاورهای تعمیم  و نااطمینانی، تحقیق  ها:  واژهکلید

 ای مرحله
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 مقدمه و بیان مسئله

ها و کشورها پیامدهای مهمی دارد؛ به ویژه این  شرکتگذاری در تحقیق و توسعه برای  سرمایه

گذاری در تحقیق و توسعه موجبات معرفیی محویو ت و فرایهیدهای جدیید را فیراه        که سرمایه

(. به عیووه،  2015، 1هونره و همکارانوری است ) کهد که شرط  زم برای رشد و پایداری بهره می

ق و توسیعه را بیشی ر از هیر زمیان دیبیری بیرای       گیذاری در تحقیی   افزایش رقابت جهیانی، سیرمایه  

 (. در همین راس ا، این مطالعه بیه ارزییابی  2019، 2لوی و همکارانها با اهمیت ساخ ه است ) شرکت

محویو    بیازار  در رقابت نقش به توجه با توسعه و تحقیق در گذاری سرمایه و نااطمیهانی بین رابطه

بحث در مطالعه با  نیاکهد؛ او ،  این مطالعه از چهد جهبه به توسعه ادبیات کمک میپرداخ ه است. 

 قیتحقدر  یگذار هیشرکت بر سرما یداخل طیدر محخاص  نااطمیهانی چبونبی و نحوه تأثیر مورد

و به ارائه شواهد  دده یمبسط و توسعه  قیتحقدر  یگذار هیرا در مورد سرمای نظر ادبیاتو توسعه، 

هیای م ایاوتی در زمیهیه     از آنجا که در مطالعات خیارجی اسی د     .پردازد در این زمیهه می تجربی

گذاری در تحقیق و توسعه وجود دارد و در ادبیات داخلی خلأ تحقیقاتی  رابطه نااطمیهانی و سرمایه

 گیر  لیتعید  نقیش  یبه بررس مطالعه نیدوم، اوجود دارد، بررسی موضوع از این مهظر اهمیت دارد. 

 .پیردازد  میی  و توسیعه  قیی تحقگیذاری در   سرمایهو  نااطمیهانی نیرقابت در بازار محوو  بر رابطه ب

بیین  رابطیه   لیتعید  یبیرا  یعامیل مهمی  طور بیالقوه   بهرقابت در بازار محوو  طبق مبانی اس د لی، 

شیواهد تجربیی کیافی در اییران وجیود       ، امیا و توسیعه اسیت   قیتحقگذاری در  سرمایه نااطمیهانی و

 نماید.  ندارد؛ لذا این مطالعه با کسب شواهد تجربی در این زمیهه کمک بسزایی می

انیداز و بررسیی نقیش تحیو ت      هیا در راسی ای افیق چشی      گذاری شرکت تحلیل رف ار سرمایه

ها شرکتست. ساز آگاهی بخشی به کاربران ن ایج پژوهش ا ها زمیهه اق وادی محیط رقاب ی شرکت

ها با با  رفی ن نااطمیهیانی،   گذاری دو راهبرد دارند؛ برخی شرکتهای سرمایهدر مواجهه با فرصت

هیا بیه   شود شیرکت اندازند؛ زیرا این تأخیر سبب میگذاری خود را به تأخیر میهای سرمایهتومی 

، 3پیهیدیک کههید ) بله میثبات اطوعاتی برسهد و به این ترتیب با شرایط عدم اطمیهان و ریسک مقا

گیذاری را  دس ی در سیرمایه ها نیز راهبرد پیش(. برخی شرکت1994، 4دیکسیت و پیهدیک؛ 1991
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نبری گذاری در زمان حا  برای رشد آیهده به عهوان راهبرد آیهدهکههد. ان خاب سرمایهان خاب می

(. 1998، 1کو تیوکا و پروتیاف د )شود که در شرایط رقاب ی اتااق میگذاری محسوب میسرمایه

گذاری را تا زمانی که مشیکل عیدم اطمیهیان حیل     ها در شرایط عدم اطمیهان، سرمایهبیش ر شرکت

گذاری، رشد شرکت و سه  شرکت از بازار کیاهش  اندازند؛ اما با تأخیر سرمایه نشود، به تأخیر می

گذاری کههید.  اس ااده کرده و سرمایهدهد که از این فرصت خواهد یافت و این امکان را به رقبا می

گیذاری در زمیان   گذاری را از دست ندههد، اقدام به سیرمایه ها برای این که فرصت سرمایهشرکت

هدف پژوهش حاضر، ارزیابی اع بار نظریه اخ ییار گیزیهش واقعیی در مقابیل نظرییه       کههد.حا  می

امه، مبانی نظری و پش وانه مطالعاتی، های ایرانی است. در اد های رشد اس راتژیک در شرکت گزیهه

 اند. گیری ارائه شده ها، بحث و ن یجه شهاسی، یاف ه ها، روش ها، فرضیه پیشیهه

  مبانی نظری پژوهش

که با سرعت در حا  تغییر است، ایس ایی به مهزله میر  تیدریجی شیرکت     یامروز صهایعدر 

و این الزام به دلیل تغیییرات و توسیعه میداوم تکهولیووی، وجیود رقبیا و تعییین اولوییت نییاز           است

شود.  امری حیاتی محسوب میتحقیق و توسعه در چهین شرایطی، انجام فرآیهدهای  مش ریان است.

هیای بلهدمیدت در دانیش و     تحقیق و توسعه بیه معهیی حرکیت بیه سیمت آیهیده روشین و فعالییت        

هیای تحقییق و توسیعه     نظام(. 2019، 2آ ما و همکاران) س ااده از تحقیق علمی استتکهولووی با ا

 های کیاری، فیراه  شیدن    دانش و فهاوری، اصوح فرایهدها و شیوه نقش مؤثری در ایجاد و توسعه

 گیذاری  سیرمایه . وکار و بهبیود رشید اق ویادی دارنید     توسعه کسب، های جدید کارآفریهی فرصت

و  وکارهیا  توسیعه کسیب  ، یاف یه   هیای نوههیور ییا تطبییق     فهاوری گیری شکلسبب  تحقیق و توسعه

بهبود  ثر در تقویت وؤشهاخت عوامل م (.2009، 3اس  ) شود کارهای جدید می و  کسب گیری شکل

مطابق با  .استنیازمهد دیدگاه سیس می  گذاری در راس ای بهبود فرآیهدهای تحقیق و توسعه سرمایه

گذاری در تحقییق و توسیعه میؤثر هسی هد کیه برخیی از        مطالعات گذش ه عوامل مخ لای بر سرمایه

، 1کیواد و رائیو  ؛ 2012، 4کیی  و پیار   ها شامل عوامل مالی مانهد اس قو  مالی و سیودآوری )  آن
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سیان و و   د ؛ 1999، 2فیشیمن و راب و سرمایه ساخ اری )شرکت مهابع ملموس مانهد اندازه (، 2010

، مهیابع نیاملموس مانهید    (2011، 5دالزییل و همکیاران  ؛ 2010، 4پار  و همکاران ؛1999، 3گونزالز

عوامل ( و 2006، 7ویراواردنا و همکاران؛ 2008، 6تیکسیرا و فورتوناشهرت شرکت و مهابع انسانی )

 ( هس هد.2013، 8پی رز و همکاران)محیطی مانهد رقابت و پیچیدگی محیطی 

گذاری، ارزیابی اع بار نظرییه اخ ییار گیزیهش واقعیی در      ز مباحث مه  در حوزه سرمایهیکی ا

گذاری مب هیی بیر    های م عارف ارزیابی سرمایه روش های رشد اس راتژیک است. مقابل نظریه گزیهه

آتیی تایاوت    رویدادهای وق یها  الب ه این روش ؛از ان ظارات وقایع آیهده است معیهیایجاد توویر 

آیید   مشکل زمانی پیش می اماتوانهد مورد اس ااده قرار گیرند،  د، میهزیادی با ان ظارات نداش ه باش

 تحیو ت تغیییرات ناشیی از   . و پیچیدگی زیادی برخوردار باشد با  نااطمیهانی ازکه محیط فعالیت 

های  گیری در تومی رویکرد جدیدی  سبب طرح های مربوطه اق وادی و افزایش پیچیدگی فعالیت

 مهید  ی روبکردی نظیام عاهوم اخ یار واقماخ یار واقعی شده است.  گزیهش یا مالی و اق وادی به نام

ارزبیابی   گیذاری  سرمایههای  پرووه نامطمئن،تجاری   محیطا و یگیری پو است که در فضای تومی 

ناپیذیر   برگشیت   و پیرووه  گذاری نیامطمئن  گیری در مورد سرمایه این اخ یار شامل تومی . دنشو یم

ایین رویکیرد مب هیی بیر     شیود.   گییری میدیری ی میی    پذیری در تویمی   است که سبب ایجاد انعطاف

 که در آن تعیین ان ظیارات از تغیییرات آتیی بیا در     استگیری در شرایط نامطمئن و پیچیده  تومی 

از طرفیی، نظرییه    (.2002، 9میون ) نمایید  میی های موجود نقش اساسیی را ایایا    نظرگرف ن نااطمیهانی

و  هیان یعیدم اطم  طیرشد در شرا یها ههیگز یبرا کیمهطق اس راتژ نوعی گزیهش رشد اس راتژیک

 یبیرا  یشی ر یب ییتوانیا  یگیذار  هیسرما ک،یبا رقابت اس راتژ ی. در بازاردهد یرقابت ناقص ارائه م

مهویرف   قیی از طر ییا  کیاسی راتژ  تیی مز نیی . اکهد یم جادیا هدهیرشد آ یها از فرصت یریگ بهره

از  یش ریمهجر به تواحب سه  ب، تر یقو ابترق یرقبا به باز کردن فضا برا بیبا ترغ ایکردن ورود 
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در  یارگیذ  هیسیرما  ی،هیان یاطمنا شیاسیت، افیزا   یقیو  کیاسی راتژ  تیی کیه مز  زمانی. شود یبازار م

 سکیر یبه جا ش ریفرصت ب یبه معها ش ریب یهانیاطمنا . در واقع،کهد یم قیرشد را تشو یها ههیگز

 سکیر شیافزا ،طرفیباشد، عکس آن صادق است. از  فیضع کیتر است. اگر اثر اس راتژ بزر 

 (.1998، 1کو تیوکا و پروتی) کهد یم یریرشد جلوگ یها ههیبه گز یابیاز دس  کیس ماتیس

امیروز، توسیعه   در دنیای  .آید گذاری در تحقیق و توسعه یک مزیت رقاب ی به شمار می سرمایه

، نیبهیابرا  ؛(2015، 2و همکارانچهگ ) تر شوند سریع تکهولووی سبب شده بازارها و صهایع، رقاب ی

طور مداوم  کهد به یها را ملزم م بازار شرکتدر  داریبه رشد پا یابیو دس  یرقاب  عیبقا در صهاحاظ 

نیوآوری   ی،و ت و فهیاور در محوی ب وانهید  کههد تیا   یگذار هیو توسعه سرما قیتحق یها در پرووه

 در تحقییق و توسیعه م یاثر از    یگیذار  هیسرما اند ی نشان دادهمطالعاتالب ه در این زمیهه  داش ه باشهد.

، 4وانیگ و همکیاران  ؛ 2013، 3وییائو )اسیت  شیرکت   یو داخلی  یخیارج  یهیا  طیدر مح نااطمیهانی

ن یایج مطالعیات م هیاق     ، با ایین حیا    .(2018، 6جانگ و کوا ؛ 2015، 5و همکاران  ی؛ 2014

دههد. بیه لحیات تئیوریکی، نظرییه گیزیهش رشید        گیری دقیقی در این زمیهه ارائه نمی است و ن یجه

گذاری در تحقیق و توسعه تبیین کرده است؛ زیرا  اس راتژیکی، رابطه مثبت بین نااطمیهانی و سرمایه

توانید بیرای    حقییق و توسیعه میی   گیذاری در ت  در فضای رقاب ی تحت شرایط نااطمیهانی با ، سرمایه

راس و ها همراه اسیت )  فرد محسوب شود که با نوآوری شرکت ها مزیت رقاب ی مهحور به  شرکت

باعیث کیاهش    نااطمیهیانی کهید   یمی  یهی یب شیپی واقع گزیهش یدر مقابل، تئور(. 2018، 7همکاران

 ریها با به تیأخ  شرکت رایز ؛(1983، 8یبرنانک) شود یم ریناپذ برگشت یها هیدر سرما یگذار هیسرما

 کههید؛ کسیب  در ایین شیرایط   حداکثر اطوعات را کههد  توش می ی،گذار هیسرما  یانداخ ن توم

در واقیع   .شود یم یهیب شیپ نااطمیهانیو توسعه و  قیتحقدر  یگذار هیسرما نیب یارتباط مها نیبهابرا

را بیه   یگیذار  هی، سیرما ش ریب نااطمیهانیمواجهه با  درها  دهد شرکت ینشان م یواقع گزیهش یتئور

شیواهد  مطالعیات،   برخیی  بیازار هسی هد.   طیدر مورد شیرا  ش ریاندازند و مه ظر اطوعات ب یم ریتأخ
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وانگ و ؛ 2017، 2بروملی و همکاران؛ 2013، 1اس ین و اس وناند ) دادهها ارائه  هینظر نیا از ی یحما

 یهیا  یژگی یارتبیاط و  یبیه بررسی  ی مطالعیات (. به عووه 2018، 4جانگ و کوا ؛ 2017، 3همکاران

؛ 2012، 5دراییور و گیادس  ) اند و توسعه پرداخ ه قیتحقدر  یگذار هیبازار و سرما ایخاص شرکت 

 تیأثیر  ی، بررسی وجیود  نیی بیا ا  (.2015، 8 ی و همکیاران ؛ 2014، 7و همکاران فانگ؛ 2013، 6ویائو

رابطه،  نیا هکههد لیتعد عوامل ژهیها و به و و توسعه شرکت قیتحقدر  یگذار هیسرما بر نااطمیهانی

( و در داخیل  2020، 9خیان و همکیاران   ارییف )مورد توجه قرار گرف ه خارجی تهها در چهد مطالعه 

 بیر  نااطمیهانیکشور چهدان به این موضوع پرداخ ه نشده است؛ از این رو این مطالعه با بررسی تأثیر 

 در ایران، توش کرده است این شکاف مطالعاتی را پر کهد.گذاری در تحقیق و توسعه  سرمایه

رقابت در بازار محوو  در زمیهه رابطه بین نااطمیهیانی  کهد  یم یبررس نیهمچه پژوهش حاضر

طبیق برخیی شیواهد تیأثیر     . نمایید  گذاری در تحقیق و توسعه به چه ترتیبی ایاای نقش می و سرمایه

گذاری در تحقیق و توسعه در بازارهای انحواری و کاموً م مرکیز در مقایسیه    ر سرمایهنااطمیهانی ب

(؛ زییرا در صیهایع بیا رقابیت بیا ،      2013، 10سزارنی زکی و تو تر است ) با بازارهای رقاب ی، ضعیف

کهید و پیرووه تحقییق و توسیعه را بیا موفقییت        های نوآورانه مشارکت میی  وق ی شرک ی در فعالیت

بیا کییی    تیی بیه موفق  یابیدسی   رایز کههد؛ معلق میمشابه را  یها پرووهها  کهد، سایر بهباه یتکمیل م

بیا ایین وجیود شیواهد قطعیی بیرای        (.2016، 11گورود ) یم نیاز بآن  یایو مزا کردن امکان ندارد

اثبات این اس د   وجود ندارد و  زم است نقش رقابت در بازار محوو  در زمیهه تأثیر نااطمیهانی 

 گذاری در تحقیق و توسعه بررسی شود.  بر سرمایه

تواند بیر رف یار    ها همواره با عدم قطعیت مواجه هس هد که این موضوع می به طور کلی، شرکت

در  یگیذار  هیسرما بر اثر نااطمیهانی (. از طرفی،2017، 12وانگ و همکارانتأثیر ببذارد )ها  شرکت
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الشعاع  تواند به واسطه محیط رقاب ی تحت موضوع با اهمی ی است که می ها و توسعه شرکت قیتحق

 اند. های پژوهش تشریح شده در ادامه، مبانی اس د لی زیر بهای تدوین فرضیه .قرار گیرد

گذاری،  یکی از موضوعات مرتبط با فرآیهد سرمایهتجاری پرنوسان امروزی،  به محیط با توجه

تواند ناشی از ناتوانی در تخویص اح ما ت به حوادث قابیل   نااطمیهانی می بحث نااطمیهانی است.

بیهیی ن یایج اح میالی     وقوع در آیهده، فقدان اطوعات درباره روابط علیّ و معلولی، ناتوانی در پیش

، های فهاوریمثل ویژگینااطمیهانی مسائلی برآورد  باشد. در هاتغییرپذیری محیط سازمان تومی  و

هیای دول یی،   قیوانین و سیاسیت  ، روابیط صیهع ی  ، مشی ریان  برایرقابت  ،مین مواد اولیهأدر ترقابت 

انید.  مطیرح شیده  ( 2020، 1خیان و همکیاران   اریف، نوسان فعالیت و نوسان فروش )محیط اق وادی

 یگیذار  هیسیرما  ماتیتویم  برقابل توجه  اثر یهانیاطماند نا دادهنشان  یو شواهد تجرب ینظر اتیادب

 م هیاق  و توسیعه   قیی تحق بیا  یهیان یاطمنادر مورد جهت رابطیه   ها اف هیحا ،  نیبا ا ها دارد. شرکت

گذاری بیش ر انجام  ها ممکن است در پاسخ به نااطمیهانی بیش ر، سرمایه طرف، شرکت از یک است.

؛ 1983، 2ابیل های نامشیخص بیازار اسیت )    دههد؛ زیرا محوو  نهایی سرمایه، تابع محدبی از قیمت

 یگیذار  هیو سیرما  یهیان یاطمنا نیبی  ی، چهید مطالعیه رابطیه مثب ی    دگاهیی د نیا (. طبق1972، 3هارتمن

 یمطیابق تئیور   .(2008، 5بیاوم و همکیاران  ؛ 2008، 4عبدالهاکه و وانیگ ) اند کرده مس هدها  شرکت

را دنبیا    دس ی پیش یاس راتژ ،ادیز نااطمیهانیتحت  یرقاب  یها ، شرکتیکیرشد اس راتژ گزیهش

 مثبیت  ایجیاد رابطیه   سیبب کههد کیه   یم یگذار هیو توسعه سرما قیدر تحق کههد و زودتر از رقبا یم

، 7راس و همکیاران ؛ 2017، 6وو و لیی وان ) شود یم هو توسع قیتحقدر  یگذار هیسرمانااطمیهانی و 

، 8کیهید یپببیذارد )  یمها اثرها  شرکت یگذار هیممکن است بر سرمانااطمیهانی ، یاز طرف .(2018

هیا در پاسیخ    شرکت کهد یم یهیب شیپی واقع گزیهش ی(. تئور1994، 9کیهدایو پ تیکسید؛ 1991

 یگییذار هی(. اگییر سییرما1983، 10یبرنییانک) دههیید را کییاهش  یگییذار هیسییرما ،شیی ریب نااطمیهییانیبییه 
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 شی ر یاطوعیات ب اندازنید و مه ظیر    یمی  ریرا بیه تیأخ   یگیذار  هیهیا سیرما   باشد، شرکتن ریپذ برگشت

 نااطمیهانی سبب کاهش ی،واقع گزیهش یتئور طبق داده استچهد مطالعه نشان های  یاف ه .مانهد می

طبیق برخیی    (.2016، 2ونیی گیولن و  ؛ 2012، 1و یی و  ویی جولد )شیو  یها م شرکت یذارگ هیسرما

(. 2013، 3تیو  سیزارنی زکی و  هیا دارد )  مطالعات نااطمیهانی تأثیر مهای بر تحقیق و توسیعه شیرکت  

و توسیعه را   قیی تحق  یگیذار  هیخاص شرکت، سرما ش ریب نااطمیهانیها در پاسخ به  عووه، شرکت به

حیا ،   نیی بیا ا (؛ 2023، 5پی رسین -او لره و موکیودم ؛ 2011، 4سزارنی زکی و تو ) دههد یکاهش م

همچهین، نااطمیهانی بازار و  دهد. یکاهش مدر این زمیهه را  نااطمیهانی یمها ریتأث کیرقابت اس راتژ

بیرخوف  (. 2017، 6وانگ و همکیاران دهد ) تحقیق و توسعه را کاهش می  یگذار هیسرماسیاس ی، 

را نسیبت بیه    تیحساسی  نیش ریو توسعه ب قیتحق یها در پرووه یگذار هی، سرمایگذار هیسرما ریسا

گیذاری در تحقییق و توسیعه بیا اح میا  شکسیت بیشی ری نسیبت بیه سیایر            سرمایه دارد. نااطمیهانی

ناپذیر است و اثر نااطمیهیانی   طور عمده شامل مخارج برگشت ها مواجه است؛ زیرا به گذاری سرمایه

 یگیذار  هیسیرما  یریناپیذ  برگشیت  تیماه (. طبق2020، 7خان و همکاران اریفکهد ) را تقویت می

و توسعه  قیتحق یگذار هیها سرما شرکت رود ان ظار می یواقع گزیهش یتئور طبقو توسعه،  قیتحق

هیا را   شیرکت  ینیوآور  ییممکین اسیت کیارا    زییرا  ؛کاهش دههد ،ادیز شرایط نااطمیهانیرا تحت 

 بر این اساس، فرضیه او  پژوهش به شرح زیر است: کاهش دهد.

 .داردو توسعه  قیتحقدر  یگذار هیسرما فرضیه او : نااطمیهانی رابطه معهاداری با

 بازار در رقابتگذاری، تمرکز بر محیط رقاب ی است.  یکی از موضوعات مه  در حوزه سرمایه

 گیذاری، نسیبت  ورود و شیدت سیرمایه   تقاضیا، موانیع   حجی  ، جانشییهی  مانهد قابلیت م ااوتی ابعاد

کشیورهای   دنبا  تغییرات اساسی فضای رقاب ی . بهدارد صهایع در فعا  هایشرکت و تعداد تمرکز

و  انید  شیده  هیا م مرکیز   گذاری شرکت چبونبی تأثیر رقابت بر سرمایه مطالعات بر برخیمخ لف، 

ارزییابی   هیا  گیذاری شیرکت   های سرمایه گیری سیاست های بازار محوو  را در شکل نقش ویژگی
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گیذاری   مربیوط بیه سیرمایه    مطالعیات شی ر  . بی(2017، 2 ون و همکارانقاس و؛ 2016، 1گواند ) نموده

 ؛2012، 3آکیدوگو و مککیی  ) اسیت ای، تحقیق و توسیعه و نیوآوری    ها در مخارج سرمایه شرکت

 یگیذار  هیو توسیعه سیرما   قیی هیا در تحق  شیرکت (. 2022، 5شین و لی ؛2015، 4و همکاران جیانگ

 یبرا ،هس هد یرقاب  یها طیکه در مح ییها شرکت .شوند ینوآور رقابت دربا رقبا وارد  تاکههد  یم

 یرقاب  تیبه مهظور کسب مز یرقاب  یها ، شرکتنیروبرو هس هد. بهابرا یش ریبقا در بازار با فشار ب

وان ) کههید  یمی  یگیذار  هیو توسعه سرما قیتحق یها ، به شدت در پرووهبیرق یها نسبت به شرکت

 ایی ها  یتوسعه فهاور یبرا ها که شرکت یحا ، در حال نیبا ا .(2022، 7شین و لی؛ 2017، 6وو و لی

موفیق   انیه نوآور یهیا  پیرووه  یکیه دارا  ییها کههد، شرکت یرقابت م بریکدیبا  دیمحوو ت جد

و  قیی تحق یهیا  پیرووه  ایی ها  نآ یرقبادر این شرایط . ههدد یم شیسه  خود را در بازار افزا ،هس هد

 انیی بیا جر  هیده یممکن اسیت در آ ؛ چراکه آورند یدر م قیبه حالت تعل ایگذارند  یتوسعه را کهار م

(. 2016، 8گیو ) برگشیت اسیت   رقابیل یو توسیعه غ  قیی تحق یها ههیهز رایز، صار روبرو شوند ینقد

 را اس راتژیک سهاریوهای و توسعه و تحقیق  گذاری سرمایه پذیری انعطاف واقعی، گزیهش رویکرد

 آن اسیت کیه  ، ان ظیار  یواقعی  گیزیهش  یتئیور  (. طبق2022، 9ویونی و بیانکاردیکهد ) می ارزیابی

 ی،رقاب  عیصهافعا  در  یها شرکت یبرا و توسعه قیتحقگذاری در  نااطمیهانی و سرمایه رابطه مهای

هیا   وجیود دارد، شیرکت   یکمی  یرقبیا  کیه  نیی ا لیی م مرکز به دل صهایعتر باشد. در مقابل، در  یقو

طبیق برخیی    و توسیعه را انجیام دههید.    قیی بالقوه رقبا، تحق تیدر مورد موفق یتوانهد بدون نبران یم

فعا  در  یها شرکت یبراگذاری در تحقیق و توسعه  مطالعات، رابطه مهای بین نااطمیهانی و سرمایه

در ایین مطالعیات اسی د   شیده کیه رقابیت در بیازار         کم یر اسیت.   صهایع م مرکز از جهبه رقابت،

کهد، اما در بازار  گذاری در تحقیق و توسعه را تقویت می رمایهمحوو ، رابطه مهای نااطمیهانی و س

گذاری در تحقیق و توسعه کاهش  انحواری و م مرکز ممکن است رابطه مهای نااطمیهانی و سرمایه
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 های دوم و سوم پژوهش به شرح زیر است: (. بر این اساس، فرضیه2013، 1سزارنی زکی و تو یابد )

 .داردو توسعه  قیتحقدر  یگذار هیسرما رابطه معهاداری بامحوو   رقابت در بازارفرضیه دوم: 

و توسعه را  قیتحقدر  یگذار هیو سرما نااطمیهانی نیبرابطه رقابت در بازار محوو  فرضیه سوم: 

 کهد. یم تعدیل

 پیشینۀ پژوهش

شیرایط  در  توسیعه  و تحقییق  گذاری سرمایه بر بازار بودن ناقص دریاف هد اثر (2023) 2هو و وو

 و تحقییق  بیشی ر در  ها شرکت ک ، در شرایط نااطمیهانی ناقص در بازارهای. نااطمیهانی، مبه  است

 سیبب  بیازار  بیودن  باشد، ناقص با  نااطمیهانی که زمانی حا ، این با. کههد می گذاری سرمایه توسعه

دریاف هید   (2023) 3پی رسین -او لره و موکیودم شود.  می توسعه و تحقیق در کم ری گذاری سرمایه

 پیذیری  ریسک بر مثبت اثر اما توسعه، و تحقیق گذاری سرمایه بر مهای اثر شرکت سطح نااطمیهانی

 گیذاری  سیرمایه  اق وادی، سیاست نااطمیهانی افزایش دادند نشان (2023) 4وانگ و همکاران .دارد

المللیی سیبب گسی رش     بیین  تجیارت  و اق ویادی  رشید  امیا  دهید،  می کاهش را توسعه و تحقیقدر 

 در رقابیت  دادنید  نشان (2023) 5پ رسن-او لره و موکودم. شود می توسعه و تحقیق گذاری سرمایه

 نااطمیهیانی  همچهیین . گیذارد  میی  تأثیر شرکت گذاری سرمایه بر توجهی قابل طور به محوو  بازار

شیین   .دارد ها شرکت گذاری سرمایه بر محوو  بازار رقابت تأثیر در مهمی نقش اق وادی سیاست

 توسیعه  و تحقیق گذاری سرمایه و محوو  بازار در رقابت بین مثب ی ارتباط دریاف هد (2022) 6و لی

به . است بارزتر دارند، ضعیف داخلی شرک ی راهبری که هایی شرکت برای ارتباط این. وجود دارد

 بیر  محویو   بیازار  رقابیت  تیأثیر  پیایین، فهیاوری   فعا  در صهایع بیا سیطح   های شرکت برای عووه،

 اجیرای  نشان دادند پیس از  (2022) 7کائو و همکاران .است تر قوی توسعه و تحقیق گذاری سرمایه

 و تحقییق  گیذاری  سیرمایه  سبب افیزایش  نااطمیهانی سیاسی، نوآوری بر مب هی توسعه ملی اس راتژی

 دول ی، های شرکت در و با تر رشد های گزیهه های با شرکت در اثر این .شده است شرکت توسعه
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واقعیی، نااطمیهیانی    گیزیهش  رویکیرد  دریاف هید طبیق   (2022) 1د  هیورا و همکیاران   .است تر قوی

 گیذاری  سیرمایه  بیر ( مهای) مثبت تأثیر( انبساطی) انقباضی پولی سیاست و( تر پایین) با تر اق وادی

 بر توجهی قابل مهای تأثیرنااطمیهانی  نشان دادند (2021) 2لین و همکاران .دارند توسعه و در تحقیق

 قابیل  تهدیید  بیا ،  نااطمیهانی همچهین. دارد کشورها کل مقیاس در توسعه و تحقیق گذاری سرمایه

 توسعه و دریاف هد تحقیق (2021) 3مای و لین. است فهاوری پیشرفت و جهانی نوآوری برای توجهی

 دلییل  بیه  امیا  یابد، می کاهش توسعه و تحقیق سیاست مورد در نااطمیهانی افزایش دلیل به ها شرکت

رابطیه بیین    دریاف هید  (2021) 4چیو و لیی  . یابد می افزایش بازار تقاضای مورد در نااطمیهانی افزایش

ها، رابطه مهحهی مقعر  گذاری در تحقیق و توسعه بر اساس مقیاس اندازه شرکت سرمایهنااطمیهانی و 

 بیرای  کم یری  اح میا   بیازار،  قیدرت  تشدید با ها شرکتدریاف هد  (2021) 5سان و همکاراناست. 

میدیران   و هس هد تر رقاب ی کم ر، تمرکز با صهایع در واقع،. دارند توسعه و تحقیق های فعالیت انجام

 6یانیگ و همکیاران   .دههید  انجیام  توسعه و تحقیق در تر سهبین گذاری سرمایه تا کههد می مجبور را

 تحقییق  گذاری سرمایه هموارسازی و پولی سیاست نااطمیهانی بین مهای همبس بی دریاف هد (2021)

 باشید،  بیشی ر  میالی  هیای  محیدودیت  و تیر  مورد بررسی کوتیاه  دوره چه هر و دارد، وجود توسعه و

نااطمیهیانی اثیر مهایی بیر      دریاف هید  (2020) 7خان و همکاران اریف .است آشکارتر مهای همبس بی

با تمرکز با ی  عیکه در صها ییها شرکت یرابطه برا نیاگذاری در تحقیق و توسعه دارد و  سرمایه

دریاف هید افیزایش نااطمیهیانی در زمیهیه      (2020) 8تسیوبوی . تر است برجس ه ،کههد یم تیفعال رقابت

 (2020) 9سانگ و رنشود.  میگذاری در تحقیق و توسعه سبب کاهش روند رشد اق وادی  سرمایه

بیر ایین    مهایی  اثیر  اق ویادی  سیاسیت  نااطمیهانی شود؛ اما می نوآوری ارتقای باعث دریاف هد رقابت

نااطمیهانی مب هیی  خاص شرکت و  نااطمیهانیدریاف هد  (2019) 10خان و همکاران اریف .دارد روابط

 یاق واد  نااطمیهانی سیاست، ؛ امادهکه یم دیرا تشد یگذار هیسرما مالی براهرم  یمها ریتأث ،بازاربر 
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دریاف هید   (2018) 1دیبایسیی و همکیاران   دهید.  یرا کیاهش می   یگیذار  هیاهیرم و سیرما  مهای  رابطه

گیذاری   هیا در معیرس سیرمایه    گیذاری شیرکت   اق وادی سبب کیاهش سیرمایه    سیاستنااطمیهانی 

هیا بیه    شود شیرکت  باعث مینااطمیهانی دریاف هد  (2018) 2راس و همکارانشود.  ناپذیر می برگشت

نااطمیهیانی  وضیعیت  تحیت   یگذار هی، ارزش سرماگذاری در تحقیق و توسعه بیردازند؛ ولی سرمایه

و بلیو    ینیوآور  یها تی، مرتبط بودن فعالیانسان هیسرما از جملهبهباه  یریادگی طیمحدود به شرا

 هیه یو هز یگذار هیسرما نیب یرابطه مها نشان دادند شدت (2018) 3و همکاران دراب ز .است صهعت

 اسیت یسنااطمیهیانی   شیافیزا همچهین  .یابد افزایش می یاق واد استیسنااطمیهانی در زمان  هیسرما

بیه   وابسی ه  عیکیه در صیها   ییهیا  شیرکت  یبیرا  هیسیرما  ههیبه هز یگذار هیسرما تی، حساساق وادی

نشیان   (2018) 4ایوس و واجیدا  دهد. یکاهش مرا ، هس هد یبا  دول  تیبا مالک و یدول  یها ارانهی

گذاری در تحقییق و توسیعه شیده اسیت.      دادند افزایش نوسان نااطمیهانی سبب کاهش رشد سرمایه

کههده رابطیه مهایی بیین     دریاف هد اندازه و قابلیت نوآوری شرکت تعدیل (2018) 5جانگ و کوا 

نااطمیهیانی  دریاف هید   (2017) 6همکاران وانگ وگذاری تحقیق و توسعه است.  نااطمیهانی و سرمایه

نااطمیهیانی   شیوند؛  گیذاری در تحقییق و توسیعه میی     بازار و نااطمیهانی سیاس ی سبب کاهش سرمایه

 دارد، سیاسی با ارتباطات های شرکت برای توسعه و تحقیق گذاری سرمایه بر توجه قابل اثر سیاس ی

 بیر  آشیکاری  تیأثیر  تههیا  نااطمیهیانی بیازار  . اردنید  تأثیری سیاسی ارتباطات بدون های شرکت بر اما

 دول ی های یارانه که هایی شرکت برای نااطمیهانی مهای به عووه، تأثیر. دارد غیرسیاسی های شرکت

 فیروش  کیه  ههبیامی دریاف هید   (2017) 7کانگ و همکاران .است آشکارتر کههد، می دریافت کم ر

 و کهید  میی  تقوییت  را داخلیی  نقید  جریان اثر آوری، فن هرفیت یابد، می افزایش قبل سا  به نسبت

یابید،   شود، اما زمیانی کیه فیروش کیاهش میی      می توسعه و در تحقیق گذاری سرمایه افزایش باعث

گیذاری در   هرفیت فهاوری شرکت تأثیری بر جریان نقدی داخلی نیدارد و باعیث کیاهش سیرمایه    

  مواجه با تری نااطمیهانی با که زمانی ها دریاف هد شرکت (2017) 8وو و لیشود.  تحقیق و توسعه می
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 صهایع در که هایی شرکت برای اثر این. کههد می گذاری سرمایه توسعه و تحقیق در بیش ر شوند، می

 ها یاف ه. است آشکارتر دارند، کم ری بازار قدرت محوو تشان که هایی شرکت و هس هد تر رقاب ی

 بیا  وق یی  رقابیت  تحیت  هیای  شیرکت  آن در کیه  کهید  می پش یبانی اس راتژیک رشد گزیهه نظریه از

 (2013) 1سزارنی زکی و تو  .کههد می پیروی پیشبیرانه اس راتژی از شوند، می مواجه نااطمیهانی با 

 با یدر بازارهاشود و  گذاری تحقیق و توسعه می نشان دادند افزایش نااطمیهانی سبب کاهش سرمایه

و  قیی تحقدر  یگیذار  هیسیرما  بیر خیاص شیرکت    یهانیاطممهای نا ری، تأثدتریشد کیژرقابت اس رات

 سیطح  در توسیعه  و تحقیق گذاری سرمایهدریاف هد  (2011) 2سزارنی زکی  و تو  است. کم رتوسعه 

دریاف هید   (2010) 3سیو و همکیاران   یابید.  میی  کیاهش  نااطمیهیانی  با تر سطوح به پاسخ در شرکت

 توسیعه  و تحقییق  گیذاری  سیرمایه  مثب ی بر تأثیر عملیاتی قابلیت و آوری فن قابلیت بازار، نااطمیهانی

 شیدت  کیه  حیالی  در توسعه ندارد، و تحقیق گذاری سرمایه بر تأثیر تکهولوویکی نااطمیهانی دارند،

 .دارند توسعه و تحقیق گذاری سرمایه بر نامطلوبی تأثیرات بازاریابی قابلیت و رقابت

و توسعه رابطیه   قیتحق یگذار هیو سرما یطیمح هانیعدم اطم نینشان داد ب (1403جوری ) مران

کهید. نهیانی و    میی  تیی را تقو یرابطه مهای این رقابت در بازار محوو  ، نیوجود دارد. همچه یمها

هیای توسیعه میالی بیر تحقییق و توسیعه،        های مثبت شاخص أثیر شو ( دریاف هد ت1402همکاران )

. های توسعه مالی بر تحقییق و توسیعه، مهایی اسیت     های مهای شاخص ولی تأثیر شو  ؛مثبت است

گیذاری و   نااطمیهیانی وییژه شیرکت بیر مییزان سیرمایه      دریاف هید   (1401زاده ) بادآورنههدی و جلیل

مهای بین نااطمیهانی  رابطهقدرت بازار محوو  بر  همچهینکاههده دارد.  اثرگذاری  کارایی سرمایه

( 1401رضیایی و همکیاران )  . ثیر تشیدید کههیده دارد  تیأ گیذاری   و تومیمات سیرمایه  ویژه شرکت

رابطیه  و کیار   گیذاری در نییروی  کارایی سرمایه ی بابین رقابت در بازار محوو  رابطه مثب دریاف هد 

شدت رابطه مثبت )مهای( رقابت در به عووه، . داردکار  گذاری در نیرویسرمایه با بیش)ک ( مهای

کیار( در   گذاری در نیرویسرمایهکار )بیش یا ک  گذاری در نیروی محوو  و کارایی سرمایهبازار 

 تهدییدات رقابیت  دریاف هد ( 1400وقای و رجبی ) .های مالی، کم ر استمحدودیت باهای شرکت

لیونی و همکیاران   ر ندارنید.  گذاری در مخارج تحقیق و توسعه تأثی بر سرمایه بالقوه و رقابت بالاعل
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گیذاری   های اق وادی بیر سیرمایه   نااطمیهانی سیاستاجزای اثر شاخص ترکیبی و دریاف هد ( 1400)

سیاخ ار  رابطیه غیرخطیی بیین    دریاف هید   (1398نورانی آزاد و خداداد کاشیی ) . شرک ی مهای است

رقابیت در بیازار تیا سیطح     مخارج تحقیق و توسعه وجود دارد و با افزایش تمرکیز شیدت   رقابت و 

کردسی انی و  یابید.   کیاهش میی   آنامیا بیا گیذر از     ،یابید  رج تحقیق و توسعه افزایش میمخامعین، 

یابد. همچهیین در   ها افزایش می گذاری شرکت با افزایش رقابت، سرمایهدریاف هد ( 1397همکاران )

شیوند،   صیهعت محسیوب میی    انرهبیر که وضعیت مهاسب در صهعت  باهای  شرایط رقاب ی، شرکت

دریاف هید   (1396وردی کلهری ) حاجی محمدعلی جهرمی و اله .دههد افزایش میرا   گذاری سرمایه

 بیر هیا از بعید شیدت رقابیت      المللی در اییران بعید از برجیام و رفیع تحیری       های بین حضور شرکت

از بعید   آنثیر أمعهیادار نیدارد، امیا تی     اثیر گیذاری تحقییق و توسیعه     گیری در میورد سیرمایه   تومی 

نیوری و همکیاران    قاضیی . تحقییق و توسیعه معهیادار اسیت     درگذاری  یهسرما برپیچیدگی محیطی 

 وکارهییا در کسییب کییرد هزیهییه افییزایش بییر هییا شییرکت بییین همکییاری یییا دریاف هیید رقابییت( 1396)

بین رقابیت  ی رابطه مثب دریاف هد  (1396کامیابی و صابری )تأثیر دارند.  توسعه و تحقیق های فعالیت

 . وجود داردبازار محوو  و افشای تحقیق و توسعه 

 ی پژوهششناس روش

 هیای  پیژوهش  جزء ها بر حسب روش و داده و کاربردیاز نوع حاضر بر حسب هدف  پژوهش

با است. رگرسیون  تحلیل رویدادی است. پژوهش بر حسب نحوه اجرا مب هی بر از نوع پستوصیای 

آوری  بیرای جمیع   .گییرد  میی قرار  های تجربی پژوهشدر گروه  وهشپژ، توجه به ماهیت اس قرایی

ای و مطالعیه مقیا ت علمیی و     اطوعات در زمیهه مبانی و پیشیهه نظری و تجربی از روش ک ابخانیه 

، شییده  حسابرسیییهییای مییالی  هییا از روش اسییهادکاوی بییر اسییاس صییورت  بییرای گییردآوری داده

هیا از   پس از گردآوری دادهره اس ااده شده است. مدی های هیئت های توضیحی و گزارش یادداشت

افزار اکسل جهت اس خراج م غیرها اس ااده شده اسیت   افزار رهاورد نوین، از نرم سایت کدا  و نرم

مید  پیژوهش مب هیی بیر روش     . ویوز تحلیل آماری انجام شده است افزار ای سیس با ان قا  به نرمو 

از وقایه   یاف یه  گشی اورهای تعمیی    در روش پوییای های ترکیبی اسیت.   یاف ه داده گش اورهای تعمی 
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رفیع همبسی بی م غییر     جهیت  و شود اس ااده می معینهای  م غیر وابس ه به عهوان ابزاری پویا با وقاه

 . دشو ان ابزار اس ااده میعهو وقاه م غیرهای توضیحی بهاز  ،وابس ه با وقاه و جمله خطا

های رگرسیونی زیر به مهظور  مد ، تجربی پژوهش های و پیشیههنظری با اس هاد به ادبیات 

گیری  م غیرهای پژوهش و نحوه اندازهاند.  مورد اس ااده قرار گرف ه پژوهشهای آزمون فرضیه

 اند:  ( ارائه شده1، در جدو  )(2020) 1اریف خان و همکارانها مطابق با مطالعه  آن

𝑅&𝐷𝑖𝑡 = 𝛼 + 𝛽1𝑈𝑁𝐶𝑖𝑡−1 + 𝛽2𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖𝑡−1 + 𝛽3𝐶𝐴𝑆𝐻𝑖𝑡−1 + 𝛽4𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡−1

+ 𝛽5𝐿𝐸𝑉𝑖𝑡−1 + 𝛽6𝑇𝑄𝑖𝑡−1 + 𝛽7𝐴𝐺𝐸𝑖𝑡−1 + 𝛽8𝑆𝐺𝑖𝑡−1

+ 𝛽9𝑅&𝐷𝑖𝑡−1

+ 𝜀𝑖𝑡  مد  (1)                                                              
𝑅&𝐷𝑖𝑡 = 𝛼 + 𝛽1𝑃𝑀𝐶𝑖𝑡−1 + 𝛽2𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖𝑡−1 + 𝛽3𝐶𝐴𝑆𝐻𝑖𝑡−1 + 𝛽4𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡−1

+ 𝛽5𝐿𝐸𝑉𝑖𝑡−1 + 𝛽6𝑇𝑄𝑖𝑡−1 + 𝛽7𝐴𝐺𝐸𝑖𝑡−1 + 𝛽8𝑆𝐺𝑖𝑡−1

+ 𝛽9𝑅&𝐷𝑖𝑡−1

+ 𝜀𝑖𝑡  مد  (2)                                                              
𝑅&𝐷𝑖𝑡 = 𝛼 + 𝛽1𝑈𝑁𝐶𝑖𝑡−1 + 𝛽2𝑃𝑀𝐶𝑖𝑡−1 + 𝛽3𝑈𝑁𝐶𝑖𝑡−1 × 𝑃𝑀𝐶𝐺𝑖𝑡−1

+ 𝛽4𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖𝑡−1 + 𝛽5𝐶𝐴𝑆𝐻𝑖𝑡−1 + 𝛽6𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡−1 + 𝛽7𝐿𝐸𝑉𝑖𝑡−1

+ 𝛽8𝑇𝑄𝑖𝑡−1 + 𝛽9𝐴𝐺𝐸𝑖𝑡−1 + 𝛽10𝑆𝐺𝑖𝑡−1 + 𝛽11𝑅&𝐷𝑖𝑡−1

+ 𝜀𝑖𝑡  مد  (3)                                                                                   
 ها گیری آن متغیرها و نحوه اندازه. 1جدول 

 گیری نحوه اندازه نماد ناو

گذاری در  سرمایه

 تحقیق و توسعه
R&D  ها تحقیق و توسعه به دارایی مخارجنسبت 

 UNC نااطمینانی

 طبق زیرا انحراف استاندارد باقیمانده رابطه بنااطمینانی خاص شرکت برابر 

تر باشد، نااطمینانی  هرچه این رقم بزرگ است. ساله 5 چرخشیرگرسیون 

 خاص شرکت بیشتر است.
(𝑆𝑎𝑙𝑒/𝐾)𝑖𝑡 = 𝛼 + 𝛽1(𝑆𝑎𝑙𝑒/𝐾)𝑖𝑡−1 + 𝜀𝑖𝑡 

Sale  فروش وK .سرمایه است 

 

رقابت در بازار 

 محصول
PMC 

میزان تمرکز استفاده  بر حسبهرفیندال -از شاخص هیرشمن آن ارزیابی در

ها با سهم  و به بنگاه گرفتهها را در نظر  این شاخص سهم تماو بنگاه؛ شود می

(. شاخص به شرح زیر 2009، 2دهد )کوکابای اختصاص می یبیشتر، وزن بیشتر

 

1. Arif Khan et al  
2. Kocabay 



 

  

162 

 ...و توسعه تحت شرایط رقابتی قیدر تحق یگذار هیخاص شرکت و سرما ینانینااطم نیرابطه ب

 1402 زمستان | چهارمشماره  |سال چهارم 

 ها گیری آن متغیرها و نحوه اندازه. 1جدول 

 گیری نحوه اندازه نماد ناو

 است:
HHI = ∑ Si

2n
i=1               COMP=(-1)*HHI 

Si  ها در صنعت  شرکتدر بازار فروش محصولاد نسبت به سایر  شرکتسهم

تر باشد، تمرکز بیشتر و رقابت کمتر در صنعت  شاخص بزرگاست. هرچه 

( ضرب -1برای استخراج معیار مستقیم رقابت، این شاخص در ) وجود دارد.

 شود. می

PMCG 

 کداگر شاخص هرفیندال هیرشمن هر صنعت، وضعیت رقابتی را نشان دهد، 

 کدگیرد و در صورد نشان دادن وضعیت انحصاری یا نیمه رقابتی،  یک می

بیانگر بازار رقابتی، بین  1/0طبق ادبیاد موجود، شاخص کمتر از  گیرد. صفر می

نیمه رقابتی( و بیش از -بیانگر بازار با تمرکز متوسط )نیمه متمرکز 18/0تا  1/0

 بازار غیررقابتی یا انحصاری است. 18/0

 ها لگاریتم طبیعی دارایی SIZE اندازه شرکت

 ها مدد به دارایی گذاری کوتاه وجه نقد و سرمایهنسبت مجموع  CASH وجوه نقد

 ها نسبت سود خالص به دارایی ROA سودآوری

 ها ها به دارایی نسبت بدهی LEV اهرو

 ها به دارایی ها نسبت مجموع ارزش بازار سهاو و بدهی TQ کیوتوبین

 های فعالیت شرکت لگاریتم طبیعی مجموع سال AGE سن

 سال جاری منهای فروش سال قبل به فروش سال قبلنسبت فروش  SG رشد فروش

بیه عهیوان    1400تیا   1393های  های پذیرف ه شده در بورس اوراق بهادار تهران طی سا  شرکت

، پیس از اعمیا  معیارهیای زییر طبیق      غربیالبری باشهد و به روش  جامعه آماری پژوهش مدنظر می

شرکت به عهوان  156پس از اعما  شرایط غربالبری، تعداد اند؛  ها ان خاب شده ( شرکت2جدو  )

 ساله ان خاب شدند.  8جامعه غربا  شده طی دوره 
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 . روند غربالگری جامعه آماری پژوهش2جدول 

 شرکت 506 عضو جامعه آماری پژوهش های شرکت مجموع

  معیارهای زیر:بر اساس شده  های حذف  شرکت -

یا اطلاعاد کاملی   دوره پژوهش کامل در بورس حضور نداشتههایی که طی  تعداد شرکت

 اند. نداشته
 شرکت 246

 شرکت 31 اند. هایی در قلمرو زمانی پژوهش تغییر سال مالی داده تعداد شرکت

 شرکت 73  و بیمه  گذاری، هلدینگ، لیزینگ، بانک گری مالی، سرمایه های عضو واسطه تعداد شرکت

 شرکت 156 شده انتخابیهای غربال  تعداد شرکت

 های پژوهش یافته

گذاری تحقیق و توسعه بیه   سرمایهاند.  (  ارائه شده3آمار توصیای م غیرهای پیوس ه در جدو  )

ها و کمیهیه نشیان    دارایی درصد 94/12ها است. بیشیهه آن برابر با  دارایی درصد 36/0طور میانبین 

هیا وجیود نداشی ه اسیت ییا در       گذاری تحقیق و توسیعه در برخیی مشیاهده    سرمایه  دهد که هیچ می

هیا در زمیهیه    ها افشاء نشده است. به طور مییانبین نااطمیهیانی خیاص شیرکت     های مالی آن گزارش

 وش است.ای فر درصد نوسان انحرافی سه دوره 35/24نوسان فروش محوو ت برابر با 
 . آمار توصیای م غیرهای پیوس ه3جدو 

 کشیدگی چولگی انحراف معیار میانه میانگین ها مشاهده نماد متغیر

 R&D 1248 0/0036 0/0006 0/0116 6/3972 50/611 توسعه و تحقیق

 UNC 1248 0/2435 0/1637 0/2756 4/2892 31/165 نااطمینانی

 PMC 1248 -0/2263 -0/2313 0/1252 -0/1964 1/9438 محصول بازار رقابت

 SIZE 1248 28/411 28/155 1/6395 0/7085 3/5843  اندازه

 CASH 1248 0/0669 0/0395 0/0811 2/8727 15/082 وجوه نقد

 ROA 1248 0/1281 0/1084 0/1496 0/4470 4/0033 سودآوری

 LEV 1248 0/5827 0/5797 0/2089 0/5125 5/4224 مالی اهرو

 TQ 1248 2/9551 2/2847 1/8897 1/4669 4/8849 کیوتوبین

 AGE 1248 3/5625 3/6636 0/4085 -0/6973 2/7670 سن

 SG 1248 0/2841 0/2042 0/5191 4/1501 40/160 رشد فروش
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گییری شیده اسیت کیه      اندازه هرفیهدا -شاخص هیرشمنرقابت در بازار محوو  با اس ااده از 

تیر   دهد. هر چیه شیاخص بیزر     سه  فروش محوو ت هر شرکت در صهعت مربوطه را نشان می

میانبین شاخص بیانبر غیررقاب ی بودن ساخ ار تر است.  باشد، به معهای تمرکز با تر و رقابت پایین

 ، شاخص در مهایی ییک   جهت ارائه معیار مس قی  از رقابت در بازار محووصهایع در ایران است. 

انید. بیا    هیرشیمن صیهایع گیزارش شیده    -( میانبین شیاخص هرفیهیدا   4در جدو  )اند.  ضرب شده

توان مشخص کرد وضیعیت   هیرشمن هر صهعت می-اس ااده از قدرمطلق میانبین شاخص هرفیهدا 

هعت صهایع به طور م وسط به صورت رقاب ی، انحواری یا م مرکز است. طبق ن ایج ارائیه شیده، صی   

باشهد. صهعت  به صورت رقاب ی می 10/0سیمان، گچ و آهک و صهعت دارویی با شاخص کم ر از 

محوو ت آشامیدنی و غذایی به جز قهد و صهعت سایر محوو ت کانی غیرفلزی با شاخص بیین  

 باشهد. باشهد و سایر صهایع به صورت غیررقاب ی می به صورت نیمه رقاب ی می 18/0تا  10/0
 پذیری صنایع منتخب بررسی وضعیت رقابت. 4جدول 

 شاخص  شرکت صنایع  شاخص  شرکت صنایع

 0/074 17 آهک و گچ سیمان،  0/328 9 آلاد و تجهیزاد ماشین

 0/197 14 شیمیایی  0/451 8 های فلزی کانه

 0/059 22 دارویی  0/262 7 های نفتی فرآورده

 0/357 24 و قطعاد خودرو  0/352 5 های برقی آلاد و دستگاه ماشین

 0/257 17 فلزاد اساسی  0/393 6 لاستیک و پلاستیک

 0/232 6 کاشی و سرامیک  0/144 13 محصولاد آشامیدنی و غذایی به جز قند

 0/2263 156 کل  0/150 8 سایر محصولاد کانی غیرفلزی

درصید   08/25اند. ن یایج نشیان دادنید     ( ارائه شده5ن ایج فراوانی م غیرهای گسس ه در جدو  )

 کههد.  درصد در صهایع نیمه رقاب ی و غیررقاب ی فعالیت می 92/74ها در صهایع رقاب ی و  مشاهده
 . فراوانی م غیرهای گسس ه5جدو  

 ها مشاهده نماد متغیر
 کد صفر کد یک

 درصد تعداد درصد تعداد

 PMCG 1248 313 25/08 935 74/92 متغیر تفکیکی رقابت در بازار محصول
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گذاری  ( ارائه شده است. ن ایج نشان دادند سرمایه6ن ایج آزمون همبس بی م غیرها در جدو  )

در تحقیق و توسعه با نااطمیهانی همبس بی مهای و معهادار، ولی با رقابت در بازار همبس بی مثبت و 

ی در تحقییق  گذار ها، سرمایه معهادار دارد. به این معها که در زمان افزایش نااطمیهانی خاص شرکت

گیذاری در تحقییق و    و توسعه کم ر است؛ ولی در وضعیت رقاب ی بیودن سیاخ ار صیهعت، سیرمایه    

ها بیش ر است. به عووه ضرایب همبس بی م غیرهای توضیحی از مقادیر آس انه فراتر  توسعه شرکت

 نرف ه است؛ لذا مشکل همخطی بین م غیرها وجود ندارد. 
 هامتغیر آزمون همبستگی .6جدول 

ب
ضرای

ی 
معنادار

 

R
&

D
 

U
N

C
 P

M
C

 

SIZE
 C

A
SH

 

R
O

A
 

LEV
 

TQ
 A

G
E

 

SG
 

R
&

D
 1.0000
 -----
 

         

U
N

C
 -0.1441

 

0.0000
 1.0000
 -----
 

        

P
M

C
 0.2059
 0.0000
 -0.4182
 

0.0000
 1.0000
 -----
 

       

SIZE
 0.2182
 0.0000
 -0.0751
 

0.0079
 0.0067
 0.8137
 1.0000
 -----
 

      

C
A

SH
 

0.0617
 0.0292
 0.0249
 0.3799
 -0.0633
 

0.0253
 0.0037
 0.8972
 1.0000
 -----
 

     

R
O

A
 -0.0220

 

0.4376
 -0.1735
 

0.0000
 0.2562
 0.0000
 0.2164
 0.0000
 0.3261
 0.0000
 1.0000
 -----
 

    

LEV
 0.0124

 0.6609
 0.0523
 0.0645
 -0.0100
 

0.7241
 -0.0026
 

0.9260
 -0.2618
 

0.0000
 -0.6148
 

0.0000
 1.0000
 -----
 

   

TQ
 -0.0386

 

0.1734
 0.0548
 0.0531
 0.0122
 0.6678
 0.0357
 0.2076
 0.0913
 0.0012
 0.2317
 0.0000
 -0.1026
 

0.0003
 1.0000
 -----
 

  

A
G

E
 0.1238
 0.0000
 0.0225
 0.4266
 -0.0390
 

0.1685
 0.0669
 0.0181
 -0.1364
 

0.0000
 -0.1143
 

0.0001
 0.1164
 0.0000
 -0.0645
 

0.0226
 1.0000
 -----
  

 

SG
 -0.0703

 

0.0130
 0.0702
 0.0131
 -0.0492
 

0.0825
 0.1019
 0.0003
 0.1533
 0.0000
 0.3503
 0.0000
 -0.1317
 

0.0000
 0.1035
 0.0002
 0.0091
 0.7479
 1.0000
 -----
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مبدأ و رونید  ن ایج آزمون لوین، لین و چو در ارزیابی مانایی م غیرها در حالت وجود عرس از 

( گزارش شده است. ن ایج نشان دادند از آنجایی کیه معهیاداری آمیاره آزمیون     7زمانی در جدو  )

 درصد است، همه م غیرها مانا از درجه یک در مقیاس سطح هس هد. 5تر از خطای  کوچک
 . آزمون مانایی متغیرها7جدول 

 معناداری آماره نماد متغیر

 R&D 707.92- 0/0000 توسعه و تحقیق

 UNC 105.92- 0/0000 نااطمینانی

 PMC 9.6641- 0/0000 محصول بازار در رقابت

 SIZE 15.886- 0/0000 شرکت اندازه

 CASH 28.303- 0/0000 وجوه نقد

 ROA 16.802- 0/0000 سودآوری

 LEV 16.873- 0/0000 مالی اهرو

 TQ 22.616- 0/0000 نسبت کیوتوبین

 AGE 138.97- 0/0000 سن

 SG 22.404- 0/0000 رشد فروش

انید. پیس از حویو  اطمیهیان از مهاسیب       های رگرسیون پژوهش ارائه شده در ادامه، ن ایج مد 

هیا   بودن رگرسیون ترکیبی، با اس ااده از روش گش اورهای تعمی  یاف ه پانیل پوییا بیه بیرازش مید      
توان مشیکوت همبسی بی    یا مییاف ه در پهل پو پرداخ ه شد. بر اساس برآوردگر گش اورهای تعمی 

زایی برخی م غیرها در روش پانل ایس ا را رفع کرد. سیازگاری   سریالی، ناهمسانی واریانس و درون
یاف ه بس بی به مع بر بودن م غیرهای ابزاری بکار رف ه و فیرس   های گش اورهای تعمی  زنهده  تخمین

 Jن یایج نشیان دادنید اح میا  آمیاره      عدم همبس بی سریالی مرتبه دوم جموت خطا بسی بی دارد.  
تر از خطای پهج درصد است و این به معهای اع بار م غیرهای ابزاری مورد اس ااده اسیت. بیه    بزر 

تر از پهج درصد اسیت و دلیلیی بیرای اع بیار ابزارهیای میورد        عووه، اح ما  آماره سارگان بزر 
همبس بی سریالی مرتبه   تر از پهج درصد است و فرس عدم بزر  m2اس ااده است. اح ما  آماره 
شیود برآوردگیر گشی اورهای     ها مشیاهده میی   شود. با توجه به آزمون دوم بین پسماندها پذیرف ه می

ها مع بر است. عامل تورم وارییانس م غیرهیا    های پانل پویا برای مد  یاف ه سازگار بوده و داده تعمی 
 طی بین م غیرهای توضیحی بابت ایجاد رگرسیون کاذب وجود ندارد.است و همخ 5کم ر از 
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و  قیتحقدر  یگذار هیسرما رابطه بین نااطمیهانی خاص شرکت وفرضیه او  پژوهش به بررسی 
( ارائیه شیده   8یاف ه در جیدو  )  ن ایج برازش مد  به روش گش اورهای تعمی  .پرداخ ه استتوسعه 
تر از سطح خطای پهج درصد است  معهاداری آماره تی نااطمیهانی کوچکها نشان دادند  یاف هاست. 

گیذاری   شود؛ بهابراین، نااطمیهانی خاص شرکت رابطه معهاداری با سیرمایه  و فرضیه او  پذیرف ه می
هیا   این ترتیب با افزایش نااطمیهانی، شیرکت  شکل معکوس است؛ به تحقیق و توسعه دارد و رابطه به

راسی ا اسیت.     دههد که با تئوری گزیهش واقعی هی   حقیق و توسعه را کاهش میگذاری در ت سرمایه
ناپذیر و ارزش ان خاب ان ظار برای اطوعات  گذاری برگشت ن ایج به دست آمده از اس د   سرمایه

هیا   یاف ه دهد. دهد نااطمیهانی، مخارج تحقیق و توسعه را کاهش می کهد و نشان می آتی حمایت می
 مه ظیر  بیا تر  نااطمیهیانی  تحیت  و گیذاری دارنید   سیرمایه  در تأخیر به تمایل ها شرکت کردند تأیید

 توانید  میی  توسیعه  و تحقییق  پیرووه  موفقییت  عیدم  صیورت  در امیر  این زیرا هس هد؛ بیش ر اطوعات
 .دهد کاهش وارده را های زیان

 یافته اول پژوهش با روش گشتاورهای تعمیممدل  نتایج برازش .8جدول 

 عامل تورو واریانس معناداری تیآماره  انحراف استاندارد ضریب متغیر

C 0/0164 0/0025 6/6205 0/0000 - 

UNC(-1) -0/0319 0/0111 -2/8715 0/0042 1/0583 

SIZE(-1) 0/0325 0/0040 8/0954 0/0000 1/1638 

CASH(-1) 0/0083 0/0042 1/9706 0/0491 1/1693 

ROA(-1) -0/0073 0/0044 -1/6579 0/0977 1/8114 

LEV(-1) -0/0120 0/0048 -2/4816 0/0133 1/3408 

TQ(-1) -0/0006 0/0002 -3/0030 0/0027 1/3111 

AGE(-1) 0/1111 0/0179 6/2140 0/0000 1/0379 

SG(-1) 0/0033 0/0012 2/7109 0/0068 1/1087 

RD(-1) 0/3485 0/1058 3/2931 0/0000 1/0155 

 تشخیصیهای  آزمون

Fاحتمال آماره  9/9242 آزمون چاو  Fآماره
 0/0000 

 χ2 0/0000احتمال آماره  29/244 آزمون هاسمن  χ2 آماره

 اعتبارسنجیهای  آزمون

 J 0/2674احتمال آماره  J 20/135آماره 

 m1 0/3773احتمال آماره  m1 -0/8829آماره 
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 یافته اول پژوهش با روش گشتاورهای تعمیممدل  نتایج برازش .8جدول 

 عامل تورو واریانس معناداری تیآماره  انحراف استاندارد ضریب متغیر

 m2 0/7432احتمال آماره  m2 0/3276آماره 

   0/3253 آماره سارگان احتمال

و  قیی تحقدر  یگذار هیسرما رابطه بین رقابت در بازار محوو  وفرضیه دوم پژوهش به بررسی 

( ارائیه شیده   9یاف ه در جیدو  )  ن ایج برازش مد  به روش گش اورهای تعمی  .پرداخ ه استتوسعه 

تیر از سیطح خطیای     کوچیک ها نشان دادند معهاداری آماره تی رقابت در بازار محوو   یاف هاست. 

شود؛ بهابراین، رقابت در  پهج درصد و ضریب مربوطه مثبت است، از این رو فرضیه دوم پذیرف ه می

گذاری در تحقیق و توسعه دارد؛ به ایین معهیا کیه     بازار محوو  رابطه معهادار و مس قیمی با سرمایه

 دههد. و توسعه را افزایش می گذاری تحقیق ها با افزایش رقابت در بازار محوو ، سرمایه شرکت

 یافته دوو پژوهش با روش گشتاورهای تعمیممدل  نتایج برازش .9جدول 

 عامل تورو واریانس معناداری تیآماره  انحراف استاندارد ضریب متغیر

C 0/0162 0/0025 6/5612 0/0000 - 

PMC(-1) 0/1775 0/0417 4/2599 0/0000 1/1231 

SIZE(-1) 0/0351 0/0048 7/3124 0/0000 1/1637 

CASH(-1) 0/0021 0/0005 4/5775 0/0000 1/1752 

ROA(-1) -0/0240 0/0042 -5/6937 0/0000 1/9910 

LEV(-1) -0/0336 0/0056 -5/9677 0/0000 1/3482 

TQ(-1) -0/0001 0/0001 -1/0666 0/2864 1/3142 

AGE(-1) 0/0186 0/0046 4/0794 0/0000 1/0379 

SG(-1) -0/0001 0/0006 -0/1263 0/8995 1/1337 

RD(-1) 0/4979 0/0197 25/273 0/0000 1/0187 

 تشخیصیهای  آزمون

 F 0.0000احتمال آماره  9.8843 آزمون چاو  Fآماره

 χ2 0.0003احتمال آماره  29.369 آزمون هاسمن  χ2 آماره

 اعتبارسنجیهای  آزمون

 J 0/3320احتمال آماره  J 20/013آماره 

 m1 0/0985احتمال آماره  m1 -1/6521آماره 
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 یافته دوو پژوهش با روش گشتاورهای تعمیممدل  نتایج برازش .9جدول 

 عامل تورو واریانس معناداری تیآماره  انحراف استاندارد ضریب متغیر

 m2 0/2967احتمال آماره  m2 1/0435آماره 

   0/3937 احتمال آماره سارگان

رقابت در بازار محویو  بیر رابیط بیین نااطمیهیانی خیاص       فرضیه سوم پژوهش به بررسی نقش 

برازش مد  به روش گش اورهای ن ایج  .پرداخ ه استو توسعه  قیتحقدر  یگذار هیسرما شرکت و

بیه طیور    ضیریب نااطمیهیانی   دادنید  هیا نشیان   یاف یه ( گزارش شیده اسیت.   10یاف ه در جدو  ) تعمی 

برآورد مد  او  مطابقت دارد. به عووه ضیریب رقابیت در بیازار     ن ایج با که است مهای معهاداری

محوو  به طور معهاداری مثبت است که با ن ایج مید  دوم مطابقیت دارد. از آنجیا کیه معهیاداری      

تر از سیطح خطیای پیهج     آماره تی ضریب برهمکهش نااطمیهانی با رقابت در بازار محوو  کوچک

 بیین بیر نقیش تعیدیلی رقابیت در بیازار محویو  بیر رابطیه         درصد است، بهابراین فرضیه سوم مبهی 

شود و از آنجا کیه ضیریب    توسعه، تأیید می و تحقیق در گذاری سرمایه خاص شرکت و نااطمیهانی

مربوطه مثبت است، مشخص شد در شرایط رقاب ی، تیأثیر نیامطلوب نااطمیهیانی خیاص شیرکت بیر       

یابد. به عبارتی در صهایع رقاب ی، حساسیت  ش میگذاری تحقیق و توسعه در بازار ایران کاه سرمایه

تحقیق و توسعه به نااطمیهانی کم ر است که این ن یجه مغایر با تئوری گزیهش واقعی است، ولیی بیا   

  راس ا است. تئوری گزیهش رشد اس راتژیکی ه 
 یافته سوو پژوهش با روش گشتاورهای تعمیممدل  نتایج برازش .10جدول 

 عامل تورو واریانس معناداری تیآماره  استاندارد افانحر ضریب متغیر

C 0/0163 0/0025 6/5572 0/0000 - 

UNC(-1) -0/1898 0/0576 -3/2964 0/0010 1/1678 

PMC(-1) 0/5270 0/2178 2/4193 0/0157 1/1803 

UNC(-1)*PMCG(-1) 0/4243 0/1528 2/7775 0/0056 1/3976 

SIZE(-1) 0/0283 0/0072 3/9305 0/0000 1/1775 

CASH(-1) 0/2161 0/0604 3/5791 0/0004 1/1828 

ROA(-1) -0/1255 0/0617 -2/0348 0/0422 2/0229 

LEV(-1) -0/0188 0/0524 -0/3578 0/7205 1/4267 

TQ(-1) -0/0141 0/0040 -3/5416 0/0004 1/3172 
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 یافته سوو پژوهش با روش گشتاورهای تعمیممدل  نتایج برازش .10جدول 

 عامل تورو واریانس معناداری تیآماره  استاندارد افانحر ضریب متغیر

AGE(-1) 0/0817 0/1092 0/7483 0/4545 1/0401 

SG(-1) 0/0260 0/0070 3/7218 0/0002 1/4253 

RD(-1) 0/3392 0/1320 2/5686 0/0104 1/0195 

 تشخیصیهای  آزمون

 F 0/0000احتمال آماره  9/8119 آزمون چاو  Fآماره

 χ2 0/0004احتمال آماره  32/150 آزمون هاسمن  χ2 آماره

 اعتبارسنجیهای  آزمون

 J 0/5309احتمال آماره  J 11/960آماره 

 m1 0/0034احتمال آماره  m1 -2/9286آماره 

 m2 0/9135احتمال آماره  m2 0/1086آماره 

   0/6095 احتمال آماره سارگان

 ها شنهادیپی و ریگ جهینت

تعیدیلی   اثیر  و توسیعه  و تحقیق گذاری در و سرمایه رابطه نااطمیهانی خاص شرکت مطالعه این

کیرده اسیت. بیرای ایین      با غیررقاب ی( بر آن را بررسیی )رقاب ی در مقایسه  محوو  در بازار رقابت

یاف یه سیسی می    های رگرسیون چهد م غیره طبق برآوردگر گش اورهای تعمیی   مهظور، از تحلیل مد 

 زایی بهره گرف ه شد. ای برای که ر  مشکل اح مالی درون دو مرحله

هیا بیه    هش تمایل آنها سبب کا طبق ن ایج پژوهش، وجود نااطمیهانی در محیط فعالیت شرکت

راس ا با تئوری گیزیهش واقعیی اسیت کیه      شود. این ن یجه ه  گذاری در تحقیق و توسعه می سرمایه

حداکثر کههد  ی در شرایط نااطمیهانی توش میگذار هیانداخ ن سرما ریها با به تأخ شرکتطبق آن، 

انیواع   ریسیا مقایسیه بیا   در و توسیعه   قیی تحق یگذار هیسرماکههد. کسب در این شرایط اطوعات را 

و با اح ما  شکست بیش ری نسیبت بیه سیایر     دارد نااطمیهانیبه  تیحساس نیش ریبها  یگذار هیسرما

ناپیذیری اثیر    ناپذیر است و این برگشت ها مواجه است؛ زیرا شامل مخارجی برگشت گذاری سرمایه

و توسعه،  قیتحقدر  یگذار هیسرمای ریناپذ برگشت تیبا توجه به ماهکهد.  نااطمیهانی را تقویت می
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و توسیعه را تحیت    قیی تحق یگیذار  هیسرما ها شرکت شود اس د   می یواقع گزیهش یتئورمطابق 

  ها را کاهش دهد. شرکتی نوآور ییممکن است کارا زیرا ؛کاهش دههد ،ادیز شرایط نااطمیهانی

گذاری در تحقیق و  همچهین طبق ن ایج پژوهش، رقابت در بازار محوو  سبب افزایش سرمایه

گذاری در تحقیق و توسعه به عهوان مزیت رقاب ی  شود. در دنیای امروز، سرمایه ها می توسعه شرکت

در چهین شرایطی، توسعه سریع تکهولووی سبب شده است کیه بازارهیا و صیهایع،    آید.  به شمار می

هیا را   بازار، شرکتدر  داریبه رشد پا یابیو دس  یرقاب  عیبقا در صهاحاظ ، نیبهابرا ؛تر شوند ب یرقا

در ب وانهید  کههید تیا    یگیذار  هیو توسیعه سیرما   قیی تحق یهیا  کهد تا به طور مداوم در پرووه یملزم م

تواند در  گذاری در تحقیق و توسعه می در واقع سرمایه داش ه باشهد.نوآوری  ی،محوو ت و فهاور

شود؛ لذا رقابیت در   ها و کسب سه  بازار بیش ر می شرایط رقاب ی مهجر به پیشی گرف ن این شرکت

عووه طبق ن ایج پژوهش   به گذاری در تحقیق و توسعه همراه است. بازار محوو  با افزایش سرمایه

گذاری در تحقیق و توسیعه کیاهش    نامطلوب نااطمیهانی بر سرمایهشود آثار  محیط رقاب ی باعث می

 یاسی راتژ  رقیاب ی  فضیای  در هیا  کهید شیرکت   یابد. تئوری گزیهش رشد اس راتژیکی اسی د   میی  

. طبیق ایین   کههید  یم یگذار هیو توسعه سرما قیدر تحق کههد و زودتر از رقبا یرا دنبا  م دس ی پیش

 هیا  شرکت برای تواند می توسعه و تحقیق گذاری سرمایه با ، نااطمیهانی با شرایطی اس راتژی، تحت

اسیت؛ بهیابراین در    همیراه  هیا  شرکت برای نوآوری با که شود محسوب فرد مهحوربه رقاب ی مزیت

گذاری بیش ر در تحقیق و توسعه همراه است. بیر اسیاس تئیوری     شرایط رقاب ی، نااطمیهانی با سرمایه

 دهد. ابت در بازار محوو  اثرات نااطمیهانی بر تحقیق و توسعه را کاهش میرشد اس راتژیکی، رق

راس ا بیا   شود که ن ایج برخی مطالعات ه  مقایسه ن ایج مطالعه با مطالعات گذش ه موحظه میاز 

توانید بیه دلییل تایاوت در      های پژوهش است که می های پژوهش و برخی ن ایج م ضاد با یاف ه یاف ه

او لیره و  یط کشورهای مورد مطالعه باشد. ن یایج مطالعیه حاضیر بیا ن یایج مطالعیات       ساخ ار و شرا

 و لییین، (2021مییای و لییین )، (2022شییین و لییی )، (2023وانییگ و همکییاران )، (2023پی رسیین )

، (2020همکیاران )  و خیان  ارییف ، (2021چیو و لیی )  ، (2021سان و همکاران )، (2021همکاران )

وانگ و همکاران ، (2018کوا  ) و جانگ، (2018واجدا ) و ایوس، (2018)همکاران  و دیبایسی

مطابقییت دارد؛ امییا بییا ن ییایج  (2011تییو  ) و سییزارنی زکیو  (2013تییو  ) و سییزارنی زکی، (2017)

مغایرت دارد.  (2017وان وو و لی )و  (2018همکاران ) و راس، (2022کائو و همکاران )مطالعات 
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( 1396نوری و همکیاران )  قاضی ن ایج مطالعه حاضر با ن ایج مطالعاتدر حوزه مطالعات داخلی نیز 

نیورانی آزاد و خیداداد کاشیی     مطابقیت دارد؛ امیا بیا ن یایج مطالعیات     ( 1396کامیابی و صابری )و 

گیری از  توان به بهره ها می مغایرت دارد. از جمله د یل این مغایرت (1403جوری ) مران و( 1398)

م ایاوت  هیای   های مخ لف ارزیابی نااطمیهانی، ارزیابی م ااوت رقابیت و اسی ااده از تکهییک    روش

 آماری اشاره کرد.

وران از ن ایج پژوهش به ارائه پیشههادهای  در ادامه، جهت کاربردی کردن ن ایج و اس ااده بهره

هیا، افیزایش    طبق ن ایج بیرازش مید   کاربردی مب هی بر ن ایج پرداخ ه شده است. با توجه به این که 

ها  گذاری تحقیق و توسعه همراه است، به مدیران شرکت نااطمیهانی خاص شرکت با کاهش سرمایه

شود برای کاهش شرایط نااطمیهانی خاص شرکت به واسطه نوسان فیروش، بیا توجیه بیه      توصیه می

را که یر  نمایهید. اجیرای     شرایط اق وادی کشور اس راتژی شیرکت را تعییین کههید تیا نااطمیهیانی     

توانید ضیمن ایجیاد بسی ر      ها می ریزی شده در راس ای کاهش مواجهه با نااطمیهانی تومیمات برنامه

هیای کیارا در سیطح مهاسیب      گیذاری  ها، مدیران را در دس یابی به سیرمایه  مهاسب در اجرای فعالیت

گیذاری در   ادی کشیور، سیرمایه  که در مسیر پیشرفت اق و شود برای این  رههمون سازد. پیشههاد می

ها در شرایط نااطمیهانی کیاهش پییدا نکهید، از سیوی نهادهیای ذییربط بیه         تحقیق و توسعه شرکت

هایی مواجه هس هد، تسهیوت حمای ی برای خیروج از بحیران اعطیا     هایی که با چهین چالش شرکت

گیذاری در   رایش سیرمایه شود. به عووه با توجه به این که افزایش رقابت در بیازار محویو  بیا افی    

شود ضمن تمرکز بر فعالیت شرکت تابعه خیود،   تحقیق و توسعه همراه است، به مدیران پیشههاد می

های هم ای خود در صهعت توجه نمایهد؛ زییرا توجیه    به نوع و ماهیت عملیات و تومیمات شرکت

در بهبیود    ارزنیده  توانید نکیاتی   عمیق در این زمیهه با مشخص ساخ ن ماهیت رقابت در صیهایع میی  

گذاری و بهبیود   گذاری داش ه باشد. رقابت عامل مهمی دس یابی به توسعه سرمایه تومیمات سرمایه

های مخ لای نظییر سیهامداران،    کارایی آن است و از آنجا که تحلیل تومیمات مدیران برای گروه

های  شود گروه یشههاد میگران از اهمیت برخوردار است، پ گذاران، اع باردههدگان و تحلیل سرمایه

هایی که  ها و اعما  تومیمات خود شرکت ریزی ها در برنامه م هوع بس ه به ماهیت ارتباط با شرکت

تر مورد هدف تومیمات خود قرار دههید. بیه    کههد، را با نباهی دقیق تر فعالیت می در صهایع رقاب ی

شیود   طلوب رقابت در بازار توصیه میگذاران کون کشور با توجه به پیامدهای م عووه، به سیاست
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هیای جدیید بیه بیازار را فیراه        تا زمیهه و شرایط رقاب ی شدن بازارها از جمله تسهیل ورود شرکت

تواند  نمایهد؛ زیرا دس یابی به این مه  ضمن تحقق اهداف کون اق وادی در مسیر توسعه پایدار می

هیا تویمیمات    ه و سبب شود میدیران شیرکت  ها را به فعالیت در محیط رقاب ی ترغیب نمود شرکت

گذاری داش ه باشهد. از آنجا که طبق شواهد  های سرمایه مهطقی و عقویی در اجرای کارای سیاست

دهید،   گذاری تحقییق و توسیعه را کیاهش میی     پژوهش، رقابت تأثیر نامطلوب نااطمیهانی بر سرمایه

های مخ لف داشی ه باشید.در ن یجیه بیه      هتواند پیامدهای مهمی برای گرو آگاهی از این موضوع می

شیود در شیرایط نااطمیهیانی بیا تمرکیز بیر        های فعیا  در صیهایع رقیاب ی توصییه میی      مدیران شرکت

گذاری تحقیق و توسیعه   نوآوری، نااطمیهانی خاص شرک ی را محدود کههد تا سبب کاهش سرمایه

گیذاری در تحقییق و    بیشی ر سیرمایه  ها با انجیام   شود شرکت نشود؛ زیرا توجه به این مقوله سبب می

 توسعه ح ی در شرایط نااطمیهانی، ب وانهد مزیت رقاب ی کسب کههد. 

بیه   در ادامه پیشههادهایی بیرای توسیعه مطالعیات آتیی توسیط پژوهشیبران ارائیه شیده اسیت.         

شود در مطالعات بعد، نقیش تحیو ت کیون اق ویادی و تحیو ت محییط        پژوهشبران توصیه می

گیذاری در تحقییق و    در قالب نااطمیهانی اق ویادی و نااطمیهیانی سیاسیی بیر سیرمایه      سیاسی کشور

شود اثر رقابت در بازار محوو  بر رابطه بین نااطمیهانی  پیشههاد می توسعه مورد کهکاش قرار گیرد.

گذاری در تحقیق و توسعه با تمرکز بر نقش چرخه عمر شرکت بیه عهیوان ییک ویژگیی      و سرمایه

به پژوهشیبران توصییه    ها در مراحل رشد، بلو  و افو  ارزیابی شود. بر رف ار شرکت شرک ی مؤثر

هیای دیبیری همچیون     شود در مطالعات بعدی برای ارزیابی رقابت در بیازار محویو  از روش   می

شاخص لرنر و شاخص لرنر تعدیل شده اس ااده شود و ن ایج حاصله به شکل مقایسه تطبیقی مطالعه 

یر راهبردهای تجاری تدافعی، تحلیل گرایانه و تهیاجمی شیرکت بیه عهیوان م غییر      شود. بررسی تأث

توانید در مطالعیات آتیی     گذاری در تحقیق و توسیعه میی   تعدیلبر بر رابطه بین نااطمیهانی و سرمایه

شیود رابطیه    مورد توجه قرار گیرد. با توجه به اهمییت مقولیه دانیش در دنییای امیروز پیشیههاد میی       

های دانش  گذاری در تحقیق و توسعه با در نظر گرف ن محیط رقاب ی در شرکت سرمایهنااطمیهانی و 

گیر ویروس کرونا از نظر تأثیر بر فعالیت، تومیمات و محیط  بهیان بررسی گردد. به دلیل شیوع همه

ها، پیشههاد می شود این موضوع در مطالعات آتی در تبیین روابط میان نااطمیهیانی و   رقابت شرکت

 گذاری در تحقیق و توسعه در محیط رقاب ی ارزیابی شود. ایهسرم
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